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Fiiggetlen konyvvizsgaléi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. részére
Az éves beszamol6rdl késziilt jelentés

Elvégeztiikk a Raiffeisen Foldiink Ertékei Tokevédett Szirmaztatott Alap (tovdbbiakban ,az Alap™) mellékelt
2011. évi éves beszdmol6jénak a konyvvizsgdlatit, amely éves beszdmol6 a 2011. december 31-i fordul6napra
elkészitett mérlegb6l — melyben az eszkdzok €s forrdsok egyezd végosszege 1.397.629 E Ft, a tirgyévi eredmény
15.066 E Ft veszteség — , s az ezen id6ponttal végz6dé évre vonatkozé eredménykimutatisbél, valamint a
szdmviteli politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyar4z6 informicickat tartalmazé kiegészitd mellékietbdl
all.

A vezetés felelGssége az éves beszdmoloért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. ligyvezetése (tovdbbiakban ,vezetés™) felel6s ennek az éves
beszdmolnak a szdmviteli tSrvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott 4ltaldnos szdmviteli elvekkel
sszhangban torténd elkészitéséért és valds bemutatdsaért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé viljon az akar csaldsbél, akdr hibabol eredd lényeges hibds
4llitdsokt6l mentes éves beszdmolé elkészitése.

A konyvvizsgdl felelGssége

A mi feleldsségiink ennek az éves beszdmolénak a véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjén.
Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Standardok és a konyvvizsgdlatra vonatkozd —
Magyarorszdgon érvényes — torvények és egyéb jogszabidlyokkal osszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai ko vetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgélatot igy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kellé bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves beszimolé mentes-e a

lényeges hibis allitdsoktol.

A konyvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljérasok végrehajtisdt, amelyek célja konyvvizsgdlati bizonyitékot
szerezni az éves beszdmolGban szerepld dsszegekrél €s kozzétételekrdl. A kivilasztott eljdrdsok — beleértve az
éves beszdmol6 akdr csaldsbél, akdr hibabél eredd, lényeges hibés 4llitdsai kockdzatainak felmérését is — a mi
megitélésiinktél fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves beszimolé gazddlkodé egység dltali
elkészitése és valés bemutatisa szempontjibol relevdns belsd kontrollt azért mérlegeljilk, hogy olyan
konyvvizsgilati eljardsokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért,
hogy a gazdilkodé egység belsé kontrolljdnak hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjunk. A
kényvvizsgilat magéban foglalja tovdbbd az alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés éltal
Kkészitett szamviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves beszdmol6 atfogd prezentdldsinak értékelését.

Meggy6zbdésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgélati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt
konyvvizsgdl6i zdradékunk (véleményiink) megadasahoz.

Zdradék (vélemény)

A konyvvizsgélat sordn a Raiffeisen Foldiink Ertékei Tokevédett Szdrmaztatott Alap éves beszdmol6jét, annak
részeit és tételeit, azok konyvelési és bizonylati aldtdmasztisit az érvényes nemzeti konyvvizsgilati
standardokban foglaltak szerint feliilvizsgiltuk, és ennek alapjén elegendd és megfeleld bizonyossdgot
szereztiink arrél, hogy az éves beszamol6t a szamviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott
4ltaldnos szamviteli elvek szerint készitették el. Véleményiink szerint az éves beszdmol6 a Raiffeisen Foldiink
Ertékei Tokevédett Szdrmaztatott Alap 2011. december 31-én fennillé vagyoni, pénziigyi és jovedelmi
helyzetérél megbizhato és valds képet ad.
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Company registration: Budapest, Fovarosi Birdsag, no 01-09-063183



e

Az iizleti jelentésrol késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Foldiink Ertékei Tokevédett Szdrmaztatott Alap mellékelt 2011. évi iizleti jelentésének a
vizsgdlatit.

i\v/,

A vezetés felelés az iizleti jelentésnek a szdmviteli torvényben foglaltakkal és a Magyarorszdgon elfogadott
4ltaldnos szamviteli elvekkel dsszhangban torténé elkészitéséért. A mi felel6sségiink ezen iizleti jelentés és a
2011. évi éves beszdmolé Osszhangjdnak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkink az iizleti
jelentés és az éves beszdmol6 tsszhangjinak megitélésére korldtozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem
auditalt szdmviteli nyilvantartdsaibol levezetett informéciok ittekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Foldiink Ertékei Tokevédett Szdrmaztatott Alap 2011. évi izleti jelentése a
Raiffeisen Foldiink Ertékei Tokevédett Szdrmaztatott Alap 2011. évi éves beszdmoldjanak adataival
Osszhangban van.

Budapest, 2012. 4prilis 12.

KPMG Hungdria Kft.
Nyilvéntartdsi szim: 000202
/j

Robert StoHinger
Partner amarai tag konyvvizsgdlo

Nyilvantartdsi szdm: 000269



Raiffeisen Féldiink Ertékei Tékevédett Szarmaztatott Alap
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D / Széarmaztatott Ggyletek ért. kislonbozet
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1. Indulé téke
1 Kibocsétott bef.jegyek névértéke
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Visszavas. bef. jegyek bevonasi ért.kil.
Ertskelési kilénbozet tartaléka
Eléz6 évek eredménye
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F / Céltartalékok
G / Kételezetiségek

I. Hosszu lejarati kdtelezettség

1l. Révid lejaratu kdtelezettség

lll. KGIf. pénzértékre sz. két. ért. kil.
H / Passziv idébeli ethatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN
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Raiffeisen Féldiink Ertékei Tékevédett Szarmaztatott Alap

Eredménykimutatas

| Pénziigyi miveletek bevételei
11 Pénzilgyi miveletek raforditasai
Il Egyéb bevételek
IV Mikddési kéltségek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkiviili bevételek
Vil Rendkiviili raforditasok
VIl Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2012. &prilis 12.
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Raiffeisen Féldiink Ertékei Tokevédett Szarmaztatott Alap

Kiegészité melléklet

a 2011. december 31-ével végzédsé iizleti évre

1. Ahtalénos gaxdélkodasi karilimények

A Raiffeisen Faldiink Erékei Tokevadett Szérmaztatott Alap {tovébbiakban: Alap) 2010. november 25-6n kerillt nyilvdntartésba vételre a PSZAF-ndl.
Az indulé 16ke Bsszege névértéken 1.534.910 e Ft, a jegyzés értéke 1.532.315e Ft.

A befektetési jegyek névértéke: 10.000 Ft

A PSZAF hatdrozatszama: KEHIK507/2010.

Az Alap hatérozot futamidejd, lejdrata: 2013. november 29.

Az Alap mgétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gardaia all.

Auszridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezetd banki szolgaltaték.

Alapkezelé: Raiffeisen Befektetasi Alapkezeld Zr. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult :  Balogh Andrds 1028 Budapest, Kokérda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezels: Raiffeisen Bank Zrt. - 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kénywizsgalatra katelezett.

Kényvvizsgalé: Kaiér Laszlé KPMG Hungaria Kft.
1139 Budapest, Vaci 0t 99.

Magyar Kényvvizsgéléi Kamarai regiszirdlasi szam: 000269

A szamviteli szolgdltatés kérébe tartozé feladatok

iranyftasaért felelds személy: Halasziné Heidrich Agnes 1141 Budapest, Szilagysomlys u.36.
Magyar Kényvvizsgaléi Kamarai regisztrélasi szam: 4836

2. Bafektetési politika

Az Alap nyilvanos forgalombahozatal Gtjan létrehozott nyflt végd, hatarozott futamidejl, szérmaztatott igyletekbe befektetd befektetési alap.

Az Alap befektetési jegysi az Alap futamidejének vége eltt is visszavalthatok.

Az Alapkezel oz 8sszegy(itétt tékét folyama h ! biztosito befekietési eszkzokbe {tilnyoms részt bankbetétbe) fekteti. Ezen felill befaktetési alapok

teljesltményébdl, a fizetési géretben szereplé médon valé részesedés biztositdsa céljabol az Alap hatérozott futamidejd derivativ igyletet kat. A portféliéban
a t5kevédeltséget biztoshé eszkézok vérhatéan a Raiffeisen Bank Zrtnél elhelyezett bankbetétekbdl tevidnek Sssze. Az Alap a kézvetlen befekietéseken illatve

4

a szérmaziatott eszkdzokan keresziil kozvetve kitettséget szerez a pénzpiacokon, a kamatozé eszkzok piacdn és az drupiacon. Befekietési politikajéval

a DOW-Jones UBS Commodity Index nyersanyagind szerez kitetisdget, (gy az Alap feljesitménye ezen index érfolyaménak alakuldsétal figg.

Rafoktatah

Az Alapkezels olyan nyllt végi szérmaztatott alapot hoz létre, amelyen keresztiil gy ré Jhetnek a ny gindex (Dow-Jones-UBS

7

Commodity Index) teljesitményébdl, hogy az Igy |étrehozott szérmaziatott alap befektetési polifikéjéval biztositia a befekietési jegy névénékének megfeleld

skének az Alap lejaratakor t6rténd visszafizetését
Az Alap célia, hogy lehetéséget nyvjtson a b fektetoknek arra, hogy o t6jékoztaléban megnevezett Grupiaci index teljesitményébdl ré djen a befeketési
jegyek névértiékének 100%-os lejdratkori visszafizetése mellett. Az Alapkezelé a take és h kockazat csakkentése érdekében az Alap mindenkori sajat

15kéjének jelentss, esetleg 100%-ot elérd hényadét tervezi kamatozé eszkdzskbe, azon belil is elsésorban bankbetatbe fekieti. A fennmarads részbél
vagy jovébeli kitelezettség ellenében {swap vagy opcids igylet keretén belil) szérmazékos eszkbzoket vasarol. Cél, hogy a befekleték a mégdttes termékeknek

a fizetdsi Igéretben meghatarozott médon szami tt | abol ré djenek. Az Alap a téjékoziatsban meghatérozott 2013.12.06-i hozamfizetési napon

teljesftményrészesadést fizet a 2013.11.294 felehtetési napon befektetési jeggyel rendelkezs tulajd k részére.

A portfélic lehetséges elemei a ko ok

1. Latraszolé illetve lekatst bankbetétek
2. Allampapirok
A) @ magyar vagy kilféldi llam dlal kibocsatott hitelviszonyt megtestesitd allampapirck, Igy tébbek kazétt a diszkont kincstarjegyek, kamatozé kinestérjegyek

illetve valtozé k as0 dllamkétvények

w hitahyi + e

B) az MNB, az Eurépai Kézponti Bank vagy az Eurépai Unié més tagdllamanak jegybankja alial kibocsaton | yt megf értékpaplrok.

3. Egyéb hitelviszonyt megtestesitd énékpapirok

4. Szérmaziatoh igyletek: amelyek értéke az alapijéul szolgald befektetési eszkoz, deviza vagy refersnciardta ériékétd| Figg és Gnalls kereskedés

i} cl

targyat képezi (derivativa).
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3. Szamviteli politika &sszefoglalasa
3.1. Szémviteli irdnyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatasait a Szamvitelrs| szélé 2000, évi C torvény (Szt.), a Tékepiaci torvényrél szélé 2001. évi CXX. tv. llletve a befektetési alapok

beszamolakészitésérsl a 215/2000. {XIl.11). Korm. rend. eléfrésaival és a Magyarorszégon alialanosan elfogad t szamviteli elvekkel 5sszhangban kész(ti.
Az Alap ketds kanyvvitelt vezet, dves beszamoldt készft, lynek része a mérleg, az eredményki &s, a kiegész(ts melléklet és a cash-flow kimutatds.
Az Alap az ellendrzés és dnellendrzés sorén illapitott, az elézd év éves b I6jaban elkavetett jelentdsebb &sszegii hibd k tekinti azokat, amelyek

meghaladjdk az ellenérzdtt zleti év mérleg| ének 2 szézalékat, illetve, ha a méregfssszeg 2 szazaléka meghaladja oz 500 millié forintot,

]

akkor 500 millis forint.
Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentds & g hibét, amelynek hatésa eléri, vagy meghaladia a sajdt tke 20%-Gt.
AZA'QP fabb -‘.' Shali ;I 4 y Lat 1 GIIL ' al b Ledst és oz .1“ 2l alde! I;L - Lt az 14hhinkh : y) be.

3.2. Az éves beszémold pénzneme

A mérlegbeszémalé magyar forintban készilt és ezer forintban {eFt) keriilt kimutatasra.
A mérlegkészités datuma: 2012. januér 31.

3.3. Az értékelési eljarasok ismertetése

Az éridkelési eljarasoknél - a Szamviteli Tv., a Tokepiaci tv. és a kezelési szabélyzatban leirtak alapjén - az Alap Szamvi li politikajdban régziietiek
oz iranyadéak.

Az Alap az eszkzeird| részletes nyilvéntartést vezet, oz ér ékpapirok értékelése az Alapkezelési szabélyzatd k megfelelden torténik.

Az értékpapirok nem realizélt arfolyam kiilanbazetét a targyévl dmény nem tartalmazza, az kdzvetlenill a t5kendvekmé nyel ben keril elszémolé
A portfélia értékelssének elvei:

14 516 betét lfolyészamla)

A nefté eszkézértéket a létra sz6l6 betétek kapcsan oly médon kell T napra megallapltani, mintha azokat az Alapkezeld T napon likvidalna.

Lokttt bels

A lekotot betétek dsszegét a T napig felhalmozo kamatok Ssszegével meg kell ndvelni.

Diszkont betét

Fix kamatozds instrumentum, amelynek a mindenkori aktuélis piaci értékét az adott napi zéré kupon szintek hatérozzék meg.

Szérmaztatott igyletek

Az Alapkezels az Alap nevében szér tt Ggyletet kizérélag az Alapkezelési Szabdly tb gfogal tt befektetési calok eléré

érdekében kithet befektelsi aszkszre. Tozsdén kiviili szarmaztatott gyletek:

1. Hataridds vételi megéllapodésok

A hatéridés vételi megdllapodésok T napi eszkdzértéke a mégdttes instrumentum meghatérozoft T napi piaci értékének és a hatéridés megallapoddsban
szerepl vétali arfolyam T napra vonatkozé jelenértékének a killanbozetével egyezik meg.

2. Hatéridés eladési megallapodasok

A hatéridés eladdsi megéllapodésok T napi eszkézértéke a hataridés megdllapodésb plé eladési drfolyam T napra vonatkozé jalenértékének &s
a mogoties instr tum fentiek alapjén meghatérozott T napi piaci éntékének killénbézetével egyezik meg.

3. Opcibs, iigyletek, egyéb szar tgyletek

Amennyiben 15bb &r is elérhetd egy t52sdén nem kereskedett iigyletre, akkor a t4jéh meghaté sorrend szerint kell figyelembe venni az érakat.
A szérmaziatott Ugyletek évvégi értékelésekor az igylet piaci ér ékének Gsszegét kell érékelssi killanbozetként elszamolni az ér ékelési kilonbdzet
tartalékaval ben. Az értékelési killanbdzet minden éniékelés alkalméval elszémolésra keril a f6konyvi szamldakon.

vezeotel Gl

A Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok esetén amennyiben a 15zsdén az adott énékpapirra netté arfolyamon torénik jegyzés és [gy az drfolyam nem

1 £ 1

tar 270 az el5zé k az utolsé

és 6ta a T napig felhal kamat ésszegét, igy az adott értékpaplr piaci érékénel meghatdr

kamatfizetésts! T napig felhal 1t kamat Gsszegét hozzd kell adni oz énékpaplr nettd arfolyamértékéhez. Amennyiben a 152sdei arfolyam az utolsd

kamatfizetés éta felhal tt h kat tartalmozza, de T t6zsdenapon forgalom t, akkor az utolsé t5zsdei dtlagdarfolyamot az utols forgalmi nap

és a T nap kézsh felhalmozédott kamatokkal navelni kell.

B) Az elsadleges forgalmazéi rendszerben szerepls dllampaplrok értékét az AKK dltal nyilvénosséagra hozott legjebb vételi és legjobb eladdsi arfolyam

szamiani allagaként meghatérozott kézép arfolyam alapian kell szamitani {iddaranyos felhalmozott kamattal névelve).

" 1878

A szdmitashoz az értékelés napjén - vagy annak hiényéban az érfék ahhoz legkzelebbi - az AKK élial kézzétett adatokat kell alkalmazni.

)

C) Az elsédleges forgalmazéi rendszerben nem szerepls és 92 nap vagy annél révidebb hatralévd futamideii Gllampapirok T napra tkozé

arfolyamat oz AKK 3 hénapos referancia h alapjdn, kétvények esetében az idéardnyos kamattal névelve kell értékelni.

A 92 napnal hosszabb hétralévé futamideii dllampap ok T napra vonatkozé arfolyamat az utolsé tézsdei neitd atlagarfolyamon, oz idéaranyos -

T napig - felhalmozott kamatial névelve kell ériékelni.
D) Az egyéb t6zsdén jegyzett értékpapirok esetében az utolsé t5zsdei netté atlagarfolyamot kell alkalmazni, a T napig felhalmezott kamattal névelve
kell értékelni.

2/9. oldal



d B zetelt, nyilvéng éné pirdorgalomban szerep pAplrok
A Tézsdére, azaz a BET-re, ba nem vezetett, de valamely kilfoldi 15zsdére bevezetett értékpaplrokat a Letétkezels dltal meghatdrozott professziondlis

adatszolgdltatd - REUTERS vagy BLOOMBERG - ltal T-1 napi zéré &rfolyamon kell értékelni.

A ilyen t5zsdére be nem t, nyilvénos értékpapirforgalomb szerepld értékpapirok piaci értékét az adott értékpaplrok legfdbb mésodlagos

Lot of

piacanak tekinthetd OTC piacon kézzétett T-1 napi zéréarfolyam, ennek hignyaban étlagarfolyam alapian kell T napra tkozéan meghatdrozni

Amennyiben T-1 napra drfolyamkazlés nem hozzéférhetd, a szémitasokat az violsé napi zéréarfolyam illstve ha az nem hozzéférhels a beszerzési nettd
arfolyam alapién kell elvégezni. Ha az énékpaplrokra netté arfolyamot kazalnek illetve ha az értékpapirok piaci ériéke a beszerzési netié arfolyam alapjén
kerill kiszémitdsra, Ugy az adott éntékpaplrok piaci ériékének meghatérozésakor a t napi g felhalmozott kamatot hozzékell adni a netté arfolyamértékhez.
A t5zsdére be nem vezetett, kevesebb mint 91 napos hétralévé futamideji Magyar Allam dlial kibocsétott diszkont kincstarjegyek T napra vonatkozd

az AKK 3 hénapos referenciahozama alapijén kell kiszémitani.

Az éllamkatvények vételekor a megvésdrolt kamatot bavét It csakkentd tételként kanyvellik el. Az eladéskor az sladott kamat bevatelként

jelentkezik. Az év végi Gtértékeléskor a laglt kamatot ériékelési kblanbézelbsl szérmazé tkenavekményre kanyveljik az értékpapirok

artékkilanbdzetével szemben.

Az éves baszamolé elkészhésekor a 2000. évi C. térvény 55§ (1) bekezdasével, valamint a 215/2000.Korményrendelet 5§ (8)
bekezdésével 5sszhangban a vevd, az adés mindsitése alapjdn az zlefi év mérlagfordulénapién fenndllé és a mérlegkaszités iddpentidig pénziigyileg

nem rendezett, hdrom hénapon tali lejaratd kévetelésnél {ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi véllalkoza kkal beni kéveteléseket, a kélcsdnként
az elslegként adott Gsszegeket, tovébba a bevételel akilv idabeli elhatérolésa kazatt lévs kavetelésjellegd tételeket is), azok keletkezésekor
értékvesztést kell elszémolni

- o mérlegkészités idspontiaban rendelkezé allé Informécick alapijén - a kévetelés kanyv szerinti értéke és a kévetelés varhatdan megtérils dsszege
. veszteségjellegi - kildnbozet &sszegében az egyéb réforditasokkal szemben, ha ez @ killénbozet tartésnak kozik és jelentds Gsszegi

A befektetési jegyek eladésa és vi ahésa a kezelési szablyzatban elrak szerint tarténik.

A forgalmazés névériékben az indulé 15két, o befekfetési jegyek névértéke és folyé éra kézti - az ériékelésbdl adédé - killanbazet a tékendvekményt vélioztatia.
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések
4.1. Informdcidk az Alap porifélisjérd!

Az értékpaplrok zéré dllomanya az év utolsé kereskedési napjdn 2011.12.30<n érvényes értékpaplr arfoly kerilt ki &
A/ Allamké&tvények
Beszerzésl Mérleg szerinti
Entékpapir Devizanem érték e Frban Ert.kil._egyéb _ Ertkiil. kamat drték e Frban
2013/E MAK HUF 30103 624 418 29897
Osszesen: 30 103 -624 418 29 897
B) Sxérmasztatoft dgyletek
Nomindlis Ertbkelési
Swap igylatek Devizanem érték eftban kiildnbbzet
Swap Ggyletek névértéke HUF 1 206 000 53278
Lejdrata: 2013.11.29
Mérleg szerinti
Vételi opcick Devizanem Beszerzési Erték Ert.kil. kamat En.kwb érék e Frban
DJUBS C HUF 189 898 0 -134 362 55536
Opcib lejérata: 2013.12.03 189 898 ] -134 362 55 536
Pénzestkdzbk
Beszerzésl Ertékelési Meérleg szerinti
Léitra sz6l6 bankbetétek Devizanem érték eFtban kilonbézet 5sszeg eFtban
Folyészamla HUF 44 277 0 44277
Lekétatt betét HUF 1206 000 0 1206 000
'Osszesen: 1250 277 o 1250 277
4.2. Elhatéroldsok részlatezése
Aktlv idSbeli elhatarolds {adatok eFtban) 2010.12.31 2011.12.31
Folyészémla kamat elhatérold 13 17
Lek3t5tt betét kamat elhatérolasa 7235 8 624
Osszesen 7 248 8 641
4.3. Egyéb informdcick
Az 6t évnél h bb ideji kotel égek Hitelfelvétel nincs
AZ Alﬂp I L L~ 1Ak nem [4 al | | Pp—r—y
Az Alap a habak (Y91 Poli'ikéia (] r"L =L L2Aal 'Y lgér az Alqpl ;L L hofakiatéc] 'leggyal Aalk 2 mluidonOSOk ré‘zéra'

Az Alap nem kapa't és nem adott fedezetet, -biztositékot, -4vadékot, nem vallalt garanciét és kezességet.

4.4. Az eredményki ashoz k l6dé megjegyzések

4 ot

Az Alap a ré vonatkozs, 215/2000. Kormdnyrendelet alapjan készlti az eredménykimutatésat.

Pénziigyi miveletek bevételei részl {eFt-ban)
2010. év 2011.év
nov.25 - dec.31.
Lekotdtt betét kamat 7235 88 339
Kapott kamat érnékpaplr 327 2250
Kapot opciés dij 0 4185
Folyészamlal t HUF 6195 3 607
‘Bsszesen 13103 98 381
Panziigyi miveletek raforditdsai részletezése (eftban)
2010. év 2011.6v
nov.25 - dec.31.
Swap igylet negyedéves di 0 86 950
Swap névérték csékkentés dij 0 2 650
Fizetett opcids dij 194 934 2204
Osszesen 194 934 86 504
Az opciés ligyletek aredményhatdsa 2010-ben -1 94.934 o Ft, mig 201 1-ben +1.981 oft.
Egyéb bevételek részletazése (eft-ban)
2010. év 2011.év
nov.25 - dec.31.
Jegyzés és visszavélias dija 248 3 807
Osszesen 248 3807
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A miksdési kaliségek részletezése {aFtban)

2010. év 2011.év
nov.25 - dec.31.
Alapkezsls kéltség 2927 30750
Osszeson 2927 30 750
Az Alapkezels évallalta oz Alap mikadésével kap latos Bsszes kaliséget, melyet az alapkezalési dijban érvényesit.
A 201 1. évi kanywvizsgélati dij sszege 748,6 e Ft amelyet a fantiek alapjdn az Alapkezels szintén az alapkezelési diiban érvényesft.
Rendkivili bevételek &s raforditésok sem 2010-ben sem 201 1-ben nem voliak.
5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a [Gved Imezéség alakulasanak b a
eftban
A sajat tdke résiletezése 2010.év 2011.év
december 31. december 31.
1. Indulé téke 1 543 660 1 488 080
a) Kibocs.bef.jegyek névéréke 1544 730 1560 100
b) Visszavés.bef.jegyek névértéke -1 070 72 020
l. Tékendvekmény 7 686 92771
1. Visszavés.bef.jegyek bevondsi ért.kul. 2 656 -1 803
2. Eriékelési kiikinbbzetbél 194 852 108 608
3. El6z6 évek eredménys (] 184 510
4. Uzleti évi eredmény -184 510 -15 066
Sajat toke 1 551 346 1 395 309

6. Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamal kazti eltérés okal:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszémolé 2012. januér 31-ig ismertté valt informécidkra épiil, addig a portfélié jelentés szamai
december 30-an keriiftek meghatdrozasra.
A kotelezanségek kozst is megjelannek az elsd, mér 2011. évi forgalmazdsi napig szdmoh dijiételek, mig az éves beszémoldban a tényleges

2011. évi kolségek és kétel égek keriilnek elszamoldsra, melyek janudr 31-ig ismertté véltak. Az abbdl adodé eltérés 230 e Ft
Beszamold NEE szamié Kilsnbozet (eFrban)

Sajat 16ke / Netté aszkozériék 1 395 309 1 395 355 46

Kilanbézet tételesen;

Szérmaztatott iigylet ért.kilénb. 108 814 108 814 0

Enékpaplrok 29 897 29 909 12

Pénzeszkdzok, bankbetétek 1250277 1259157 8880

Kévetelések és aktiv elhat., 8 641 25 8616

Kételezettségek és passzlv elh. 2320 2 550 230

Az dsszehasonlithatésag érdekében a NEE ki dsban a pénzeszkdzék kizét szerepls swap folydszamla zard arték kiemelésre keriilt, mivel

a beszémoléban ez az érték a pénzeszkozokis! elkildnilten, a szar >t Gigyletek értékelési kilonbdzeteként kerilt ki dsra.

A folyészamla és a lekstsh betétek elhatérolt kamata a NEE szémitasban o pé K620k 63 a kévetelések kozott szerapel, a beszdmoléban pedig az

aktiv elhatéroldsck kazét kerilt kimutatdsra. Az elsé forgalmazdsi napig és a 2011.12.314g dékes kamatkiilonbézet tsszege 264 e Ft.

A kamatozé értékpapirok esetén a NEE kimutatds a 2012. év els5 forgalmazési napjdig esedékes kamatot tartalmazza, mig a beszédmoléban
a 2011.12.3 1-ig esedékes kamat ésszege szerepel. Az ebbél adédd kiilénbség 12 e Ft.
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Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet])
1. Bafekelott eszkdzok az osszes eszkézokhoz

2. Forgbeszkszék az Ssszes eszkézékhéz

21 2h

3. Sajét I5ke ardnya az Bsszkétel bgh

+ sajat
4. Hosszd lejératy kotelezettségek
a/ aHIK + sojdt t5kéhez
b/ a sajdt t5kéhez
5. Mikédd 15ke az Ssszes kotelezeltséghez + sojét tokéhez

6. Mikads tke (oFt)

A "likviditasi jelentés” a 2. sz. mellékletben talalhats.
A "cash-flow" kimutatés a 3. sz. melléklotben talalhaté.
A "portflié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhaté.

Budapest, 2012. éprilis 12.

2010. év
0,00%

87,48%

99,81%

0,00%
0,00%
87,29%

1356798

2011. év
0,00%

92,21%

99,83%

0,00%
0,00%
92,21%

1288 815
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1. sz, melléklet
A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befekletelt eszkézék az Ssszes eszkézokhéz

0,00% Befekietelt eszkoz

Osszes eszkéz

2. Forgdeszkézék az 6sszes eszkd okhéz
92,21% Forgbeszkoz+Akilv idsbeli elh.
Osszes aszkéz
3. Sajat t6ke ardnya az & kotel sghez + sajét Skéh
99,83% Sajdt 16ke

Forrasok dsszesen

4. Hosszu lejératy kételezettségek
a/ aHIK + sajét t5kéhez
b/ a sajdt tokéhez

o/
0,00% Hosszt lejdrati kolelezatiségek
Hosszu lej. kot + Sajdt t5ke
b/
0,00% Hosszu lejaraty kitelezeltségek
Sojdl toke

5. MUkédé 15ke az ésszes kotelezettséghez + sajdt tokéhez

92,21% Miksds 16k

forrasok &sszesen

6. Mik5ds ke
Forgéeszkozok

Akiiv idébeli elhatérolasok
Révid lejérati kotelezettségek

Budapest, 2012. éprilis 12.

0
1397 629
1288 815
1397 629
) 395 309
1397 629
0
1395 309
S —
1395 309
1288815
1397 629
1280174
8 641
0
1288 815
"
\
\ |
A
\ |
\ /
—
I Balogh Andrds \
Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés az alapra 2011.
eftban
I. Hitelalloméany & étel ]
eftban
Il. K&ltségek Sssxetétele Pénzlgyileg realizalt 28 430
Elszamolt Elhatérelt/szalliték
Alapkezeld koltsége 30750 2320 28 430
Ossz: 30750 2320 28 430
Wii. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajét 16ke 1395 309| oFt-ban
. %-ban
|dészak nyitédllomany idészak zaréallomény
Vugxonslem Megoszlas
1322070 1 250 277 89,61%
Folyészdmla 81070 44 277 3,17%
Bankbetétek 1241000 1 206 000 86,43%
1d8szak nyitéallomény |d&szak zdrédllomény
Vagyonelem t6zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. t5zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Allamkétvény ] 30 407 ] 29 897 2,14%
2013/E MAK 0 30 407 0 29 897 2,14%
1dészak zéréallomany 1d8szak zarééllomany
Vagyonelem t5zsdel ép. t6zsdén kiv. ép. 13zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. Megoszlds
Vételi opeid ] 209 362 ] 55 536 3,98%
DJuBS C 0 209 362 0 55536 3,98%
|dészak nyitéaliomany |dészak zérédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Swap érték -14 813 53 278 3,82%
Aktiv elhatérolasok 7 248 8 641 0,62%
Osszesen 1 554 274 1 397 629 100,17%

Budapest, 2012. &prilis 12.

\Balogh Andrds
Az Alap képviselatében
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3. sz, melléklet
Cash-flow kimutatas

1. Szokasos tevékenységbdl szérmazé pénzeszkdz-valtozas
{MOkadésf cash flow, 1-13. sorok)

1. Targyévi eredmény {befolyt bérlefi dijak, kapott hozamok nélkiil) =
2. Elszamolt amortizacié +
3. Elszémolt értékvesziés és visszairds +
4. Elszamolt értékelési kilsnbdzet +
4.a. Elszémolt értékelési kilonbézet korrekcid +
5. Céltum:lék képzés és felhasznélds kilonbozete +

6. Ing asek éntékasitésének eredménye +
7. Entékpaplr befektatések értékesitésénel , bevéltésénak eredménye +
8. Befoktefelt .--kuL,.. dsa &
9 E . L -k 218, r 2|
9.a. Enékpapfrok éllomdnyvulfozésa *
10. Révid lejératy kotel ] y dsa &
11. Hosszo lejératd kételezettségek alloményvaltozésa &

12. Aktiv idébeli elhatéroldsok ullomunyvahozdsu &
13. Passzlv idébeli elhatérolasck dlloményvéltozasa &

Il. Befektotési tevékenységbd! szérmazé pénzeszkdz-valtazas

14, Ingatlanck beszerzése -

15. ingatlanck eloddsa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Entékpaplrok baszerzése -

18. tl“r,' L aladd sltgsa +
19, Kapott hozamok +

lil. PénzUgyi miveletekbél sxdrmazé pénzeszkdz-valtozas

20. Befektetési jegy kibocsdtds +

21. Bahktelést jegy kibocsatds soran kapott apport -
22. Rofak a [Bg £y Al

23, Befektstési jegyek utan flzersn hozamok -

24. Hitel, illetve kdlcsdn felvétele +

25, Hitel, illstve kélcsan torlesztése -

26. Hitel, illetve kdlcsn utén fizetett kamat -

IV. Pénzeszk&z8k valtozasa (zizlizlll. sorok) *

Budapest, 2012. dprilis 12.

nov.25 - dec.31.

e Frban
2010. év

-184 510
0

0

-194 852
194 852
0

0

30 429
0

0

-30 103
2927

0

-7 248

VA
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e Frban
2011.év
december 31.

-17 066

-15 066
0

0

-108 608
108 608

[sNeNeNoleNa]

[ocNeNoNeoNoNol

-54 727

15370

70 097

[eNeoNeoRe]

71793



Raiffelsen Faldiink Ertékel Tdkevédett Szarmaztatott Alap Adatszoigaltaté neve: Adatszolgaltatd torzsszama:

4. sz. mefléklet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Téblakéd: 50A 50A
Vonatkozasf 1dd : 20120102-20120102 BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTERENEK MEGALLAPITASA
Naj nd: forint
Tétel navel ISIN &b azonositd kéd] darabszém) laci érték nettésitott érték I devizanem Mod|
Sorszam| PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 8 7
a b c d a f
m—
001 |50A01 Pénzforgalm| szamia 97554708 97564708
002 [50A011 Forint 97554709 97664709
RAFEA
HUF
003 |50A0110001 |RAFEA HUF Current account close value jCurent 44276808 44278808 HUF E
Jaccaunt
close value
RAFEAE
swap
004 |50A0110002 |RAFEAE swap Current account close valugiCurrent 53277901 53277901 HUF E
laccount
ose value
005 1.
006 |50A0119999
007 [50A012 Deviza 0 0
008 |50A0120001
009 ..
010 |50A0129989
011 _|50A02 Bankbetét 1214880227 1214880227
012 [50A021 Forint 1214880227 1214880227
D1880703
Deposit
013 |50A021000% {D1880703 Deposit termin amount Asset Jtermin 6320827 6320827 HUF E
Asse!
D1883003
014 |50A0210002 |D1883003 Deposit Deposh 1206000000 1206000000 HUF E
D1883003
015 |50A0210003 |D1883003 Deposit accroud interest ‘ E:;:z‘; 2558400 2569400 HUF E
Interest
0168 |...
17 |50A0219899
18 [50A022 Deviza 0 0
19 150A0220001
020 ..
021 |50A0229999
022 |50A03 \ampapirok 29508800 29908800
023 |50A031 OECD tagdllam 4ltal kibocsétott dllampapir 299086800 29808800
024 [50A0311 EU tagallam altal kibocsétott Allampapir 29908800 29908800
025__|50A03111 | Allamkatvéany 29908800 29908800
ozg |20A03111000013E MAK 20/E | Huoooo402468 3000 29508800 20908800 HUF E
027 |..
028 30A031 118
D29 |50A03112 |Kincstarjegy 0 0
030 ?0A03112000
031 |[..
032 20A031 129
Az MNB, az Eurépai K6zponti Bank, vagy az|
033 |50A03113 E;:;f"a' Unié mas tagaliaménak jegybankia 0 0
értékpapir
034 |BOA03113000
035 1I..
036 30A031 139
037__|50A03114 |Eqyéb 0 0
038 .::0/\031 14000]
039 ..
040 20A03114
041 |s0A0312 Eﬁ;z:‘b :)iiarco tagéllam altal kibocsatott 0 0
042__|50A03121 __|Allamkétvén 0 0
043 ?0A03121oo
044 ... l...
045 30A0312199q
046 |50A03122 |Kincstaregy 0 0
047 ?0A03122000
048 ..
049 30A0312299
050 [50A03123 _ |Egvéb 0 0
50A031230004
051 |
052 |..
053 gDA03123
054 |50A032 Nem OECD allampaplir i 0
055 |50A0321 Allamikdtvény 0 0
056 |50A03210001
057 |...
058 |50A032
059 [50A0322 Kincsta 0 0
060 |50A03220001
06
06 50A032299!
063 [50A0323 Egyéb 0 0
064 |50A03230001)
065 ..
066 |50A032399

Kitbltés datuma: 20120102
A Kitoitésért felelos személy neve: Litresits Judit



Raiffelsen Foldlink Ertékei Tékevédett Szarmaztatott Alap Adatszolgéitaté neve: Adatszoigattaté torzsszéma:
4. sz. mellékiet Ralffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Téablakéd: 50A S50A
Vonatkozas| 16 : 20120102-20120102 BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENER MEGALLAPITASA
Naj nd: foring
Tétel neve] ISIN , egyéb azonositd kéd | darabszam laci érték nettésitott érték | devizanem] Mdd
Sorszam| PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 8 7
a b c d [ []
EU tagdllam &ital garantitt, vagy olyan
nemzetkdzi szervezet &ltal kibocsatott, vag
067 |50A04 g 14t rtékpaplr, tynek az EU 0 0
Allamalnak tBbbsége tagla
068 |50A041 Kotvények 0 0
069 |50A0410001
070 |... -
071 __|50A0419989
72 __|50A042 Eqyéb 0 0
73___|50A0420001
[ 074 ...
75 |50A0429699
Szabalyozott placon vagy mas efismert
076 |50A05 lacan rtékpaplr 0 0
077 __|50A05 Megfelelden likvid értékpapir 0 0
078 |50A0511 Részvények 0 0
079 |50A05110001
080 |...
081 __|50A0511889!
082 |50A0512 Kétvények 0 0
083 |50A05120001
084 |...
085 _|50A051299!
086 [50A0613 JelzAloglevél 0 4]
087 |50A05130001
088 |..
089 [S0A0513f
090 |50A0514 Egyéb 0 0
091 |50A05140001
092 |..
093 |50A051499!
Szabdlyozott piacon vagy mas eilsmert
094 |50A052 facon Bf &b értékpapir 0 0
095 |50A0521 Részvények 0 0
096 |50A05210001
87 |...
098 _ |50A052189!
099 |50A0522 Kdtvények 0 0
100 |50A05220001
101 |..
102 _ |50A052299!
103 [50A0523 Jelzaloglevél 0 0
104 |50A05230001
105 |...
108 __|50A0523899!
107__}50A0524 Egyéb 0 0
108 [50A05240001
109 ...
110 [50A052488
Olyan éné ir, melynek kibocsaté)
Kdtelezettsaget vallalt az adott értékpapir fél
éven belill, szabdlyozott piacra vagy mas
111 |50A08 elismert piacra {611énd bevazetésére, s a 0 0
bevezatésnek nincs tdrvényi vagy egyéb
akaddlya
112 |50A061 Részvények 0 0
113 |50A0610001
114
11 50A0619989
11 50A062 Kotvények 0 0
11 50A0620001
118 ...
119 |50A0628888
120 _ |50A083 Jelzdloglevél 0 0
121 |50A0630001
122 |...
123__ |50A0638999
124 |50A084 Egyéb 0 0
125 [50A0840001
1268 |...
127 |50A0649999
Olyan, tagsagi jogokat megtestesitd oTC
értékpapir, lyre a vételt megeldzd
harminc napen belll folyamatosan legalaby
128 |50A07 Kkét befektetési szolgaltaté nyilvanos médory 0 0
visszavonhatatian vételi ktelezettséget
jelenté arfolyamot tett kézzé
129 |50A071 Részvények 0 0
130 [50A0710001
13
13 50A0719999
1 50A072 Eqyéb 0 0
134 |50A0720001
135 |...
136 150A0729999
Legfeljebb kett6 éves hatralévé futamideji
137 |50A08 hitelviszonyt megtestesitd OTC énékpapir 0 0
138 |50A081 Kétvények 0 (4]
139 |50A0811 Véllalati kdtvény 0 0
140 _|50A08110001
14 .
14, 50A0811
14 50A0812 nkormanyzati kbtvény 0 0
144 50A08120001
14¢
14 50A081299!
147 _ |50A0813 Kbzintézményl kibocsatds 0 [1]
148 _ |50A08130001
149 |...
150 |50A0813
151 |50A0814 Jelzdloglevél 0 0
152 |50A08140001

Kitoités datuma: 20120102
A kitbltésért felelds személy neve: Litresits Judit



Raiffelsen Féidink Ertékel Tokevédett Szarmaztatott Alap Adatszolgaitaté neve: Adatszolgaltato torzsszéma:
4. sz. meliékiet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Téblakéd: 50A S50A
Vonatkozésf Id6 : 20120102-20120102 BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTERENEK MEGALLAPITASA
p— Naj nd: forint
Tétel neve] ISIN &b azonositd kéd ] darabszém) {ac| érték nettositott érték | devizanem} Méd
Sorszém) PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 8 7
a b c d [] [
153 |...
154 |50A081489!
155 |50A0815 Egyéb 0 0
156 |50A08150001
157 |... .
158 |50A0815989!
159 |50A082 Pénzplaci eszkdzdk 0 0
160 |50A0820001
161 |...
162 |50A0828009
Két évnéi t bb | évd fi ]
163 [50A08 hitelviszonyt megtestesita értékpapirok o 0
164 |50A091 Kotvények 0 0
165 |50A0911 villalat kdtvény 0 0
166 |50A09110001
167 ...
168 |50A0011
169 |50A0912 nkoméinyzatl kdtvény 0 0
170 |50A09120001
171 .
172 |50A091209!
173 |50A0913 Kozintézményl kibocsatas 0 0
174__|50A08130001
175 ...
176 |50A0813989!
177 |50A0914 Jelzdloglevél 0 [i
178 |50A09140001
179 |...
180 [50A0814889!
1 50A082 Egyéb 0 [}
1 50A0920001
1
184 [50A0920989
Befektetési jegy és egyéb kollektlv
185 |50A10 befektatés] énékpapir 0 0
Eurdpal befektetés! alap vagy az EU-ban
186 150A101 Iétrahozott megfeleldle 0 0
187 |50A1011 Nyiltvéal
188 |50A10110001
189 [.. e
190 |50A1011
191 [50A1012 Zartvénl 0 0
192 [50A10120001
193 |.
194 [50A1012!
Egyéb befektetési jegy és kollektiv
195  |50A102 befektetés| ériékpaplr 0 0
196 |50A1021 Nyiitvéqd 0 0
197 |50A10210001
198 ...
199 |50A1021889!
200 [50A1022 Zartvéqa ) 0
201 50A10220001
202 ...
203 |50A1022999f
204 [50A11 Hataridas Ggyletek 0 0
205 |50A111 Enékpapira katott 0 0
206 [50A1110001
207 ...
208 [50A1119989
209 [50A112 Devizéra kotott 0 0
10 |50A1120001
1
1 50A1129999
213 [50A113 Indexre katdtt [} 0
214 |50A1130001
1 .
1 50A1139989
17 150A114 Tozsdei aru 0 0
18 |50A1140001
19 ).
220 [50A1149889
221 |50A115 Hataridbs kamatiab ogyletek 0 0
222 |50A1150001
223 |...
224 |50A1159998
225 |S0A116 Kamat-, deviza- és tbkecsere dgyletek 0 0
226 |50A1160001
227 ...
228 |50A1169999
229 [50A117 Egyéb 0 0
230__|50A1170001
23
232 _ |50A1179989
3 50A12 Vétell és eladasi opcidk 65536252 65536252
34 |50A121 Ertékpapir 0 0
| 235 [50A1210001
236 ...
37 [50A1219988
[ 238 [50A122 Deviza 0 0
[ 239 |50A1220001
| 240 |...
41 |50A1229989
42 |50A12 Index 55536252 55536252
43 |50A1230001 IDJUBS C DJUBS C 147791 54978252 54978252 HUF E
244 |50A1230002 |DJUBS C DJUBS C 500 186000 186000 HUF E
245 |50A1230003 |DJUBS C DJUBS C 1000 372000 372000 HUF E
46 |...
47 __|50A1239999
| 248 [50A124 Tozsdei dru 0 0
49 |50A1240001
250 ...
251  |50A1249999

Kitdités datuma: 20120102
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Raiffelsen Féidink Ertékel Tokevédett Szérmaztatott Alap Adatszolgaltaté neve: Adatszolgaltaté torzsszama:

4. sz. meliékiet Raiffeisen Alapkezeid Zrt. 11467058
Tablakod: 50A S50A
Vonatkozasi 16 : 20120102-20120102 BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
Nagysdgrend: forint
Tétel nave) ISIN , egyéb azonositd kad) darabszam laci érték nettésitott érték | devizanem] M3
Sorszdm| PSZAF kad Megnevezés 1 2 3 4 5 8 7
a b c d a []
252 |50A125 Eqyéb 0 0
253 |50A1250001
254 |... :
255 |50A1250999
256 _|50A13 Ingatian 0 0
257 |50A131 Epités alatt &1l6 Ingatianok 0 0
258 |50A1310001
258 |...
260 _|50A1319988
261 |50A132 Eqyéb 0 0
262 |50A1320001
263 |...
264 |50A13298989
265 |50A14 iéﬁveleléssk 0 0
tékpaplr Ggyletek elszamolasabol eredd
266 |50A141 wvetelések
Szérmaztatott ligyietek elszdmoldsabol
267 |50A142 eredd kdvetelések
268 |50A143 Ingatianokbél 0 0
Ingatiantigyletek elszamolasabodl eredd
269 |50A1431 Kbvetalések
270 |50A1432 Ingatianhasznositdsbol
271 |50A15 Kételezettségek 0 0
ékpaplr Ggyletek elszdmolasabal eredd
272 |50A151 Ktelezs! ek
'Szarmaziatott tgyletek elszAmoldséabal
273 |50A162 eradf kdtelazettségek
274 _150A163 Ingatianokbél 0 0
Ingatianagyletek elszdmolassabol eredd
275 |50A1531 Kételeze! ek
276 __|50A1532 Ingatianhasznogitasbé!
77 Sorozatok
78 __[50A21 Sorozat azonos/téa (ISIN) HU0000709318
79 |50A211 Kdvetelésak 25474 25474
&si Jegyek forg oy paper
280 |50A2111 elszimoldsabol 0 0
281 |50A2112 Egyéb 25474 25474 E
282 |50A212 Kételezattségek -2550024 -2560024
Befektetési jegyek forgalmazasénak
283 |50A2121 elszAmoldsabol 0 0
284 _|50A2122 Alapkezelés| di -2550024 -2550024 E
285 |50A2123 Sikerdj 0 0
286 |50A2124 Letétkezeldsi di 0 Q E
287 |50A2125 Fogalmazas! jutalék Y] 0
288 |50A2128 Feligyelet di} 0 0
289 |50A2127 Egyéb 0 0
200 |50A3 ISIN-kéd az alap azonositéséra 11000070
291 |50A4 Sorozatok szdma 1
292 |50A5 Az alap devizaneme HUF

Kitdités datuma: 20120102
A kitdltésért felelos személy neve: Litresits Judit



Ralffelsen Faidank Ertékel Tokevédett Szarmaztatott Alap

4, sz. mefiékiet

Téblakéd: 50W

Vonatkozas! idd : 20120102-20120102

Adatszolgaitaté neve:
Raiffeisen Alapkezeld Zrt.

50w

BEFEKTETESI ALAP EGY JEGYRE JUTO NETTO ESZKOZERTEKE

Adatszolgaitaté torzsszama:
11467058

Na; nd: az alap nyilvdntartds szerinti deviza ¢
Befektetas|
A sorozat N Egy jegyre Jutd Befektetésl Jegysl
ISIN kéd Nettd eszkozérték | Devizanem | Jegyek nylté Mod
Sorszém| PSZAF-kéd Meg " elnevezése nettd eszkdzérték 24ré darabszéma
1 2 3 4 5 [] 7 8
a b [ d ] f g z
Ralﬁ‘elseg
Faldink Ertékel
o001 fsow11 Nem stottalap  |Tokevéd HU00007083 1 395 365 438 9376,064563 HUF 148 008 148 808 E
Széirmaztatott
Alap
002 _J50W12 Sorozatban kibocsatott ala 0,00000
003 JsoW121
004 Ys50W2 lISIN—kéd az alap azonositaséra :‘g 00007083

Kitoités datumna: 20120102
A Kitdltésert felelds személy neve: Litresits Judit




Raiffeisen Foldink Ertékei Tokevédett Szarmaztatott Alap Adatszolgaltaté neve:
Raiffeisen Alapkezeld Zrt.

4. sz. mellékiet

Téblakod: 50B

Vonatkozasi idd : 20120102-20120102

Nettésitott értékpaplirpozicidk

50B

Adatszolgaltaté torzsszama:
11467058

Nagysdgrend: forint

Tétel neve § ISIN, egyéb ‘azonosité kod ] Devizanem ] Hosszi poziclé | Rovid pozicié Netté poziclé |Méd
e ——— o —— pom—
Sorszém | PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 3 7
a b C ] f ]

001 508001 Osszesen 0 0 0

002 |5080011 __|nem szarmaztatott Ugylet 0 0 0

003 508001101

004 |..

005 508001199

006 5080012 hatéridés dgylet 0 0 0

007 1508001201

008

009 _[508001298

010 |50B0013 _|opciés Ggylet 0 0 0

011 508001301

012

013 |50B001398

014 5080014 b 0 0 0

015 508001401

016 |...

017 1508001499

018 508100 Hosszu poziciok kétési arfolyama 0

019 508101 Osszes vaitozo ietét 0 0

020 508102 Fedezeti lIkvid eszkdz (Tpt. 274. (2).bek.

alapjan)

Kitoltés datuma: 20120102
A kitbltésént felelds személy neve: Litresits Judit
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RAIFFEISEN FOLDUNK ERTEKE! TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2011.

. A Raiffeisen Féldiink Ertékei Tokevédett Szérmaztatott Alap dltalénos
informéciék

1. Alapadatok

Alap neve:
Lojstrom szdma:
Alapkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
Kénywvizsgdlé neve:
Székhelye:
Elszémolds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:
Futamideje:

Lejérat napja:

Raiffeisen Féldink Ertékei Tokevédett Szarmaztatott Alap
1111-417

Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt.
1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v. 6.
KPMG Hungéria Kft., Kajtér Laszlé
1139 Budapest, Vaci it 99.

T+3 napon

nyilvénos nyflt végi értékpapir alap
16kevédett alap

3év

2013. november 29.

2. Az Alap stratégigja

Az Alapkezels olyan alapot hozott Iétre, amelyen keresztiil a befekteték Ggy részesedhetnek a legfontosabb nyersanyagok hozamdbél,
hogy ekdzben pénziik korlatozott toke- és hozamkockazatnak van kitéve, sét emellett élvezhetik a nyilt végd befekietési alap altal nydjtott
rugalmasségot is. A befektetd igy az Alap révén részesedhet a Dow Jones-UBS Index dltal téméritett 19 nyersanyag teljesitményébél. Az
Alapkezeld a jegyzés alatt 3sszegyiijtott t5ke nagy részét a Raiffeisen Bankndi helyezi el betéti konstrukcidban, ezzel biziositia a
18kegaranciat az Alap lejdratakor. A fennmaradé részbdl olyan szérmaziatott Ugyletet kdt, ami biziositia a befekteték szamara a

részesedést a mdgéttes termékek hozamabél.

3. Az Alap 8sszesitett és egy jegyre jutd neté eszkézértékének alakuldsa

Arfolyam valtozas Arfolyam Netté eszkozerték A ref. Index hozama
2011. december 30 6,42% 9 402,90 Ft 1 401 108 062 Ft -
l 2010. december 31* 0,48% 10 047,58 Ft 1551 004 262 Ft -

* az Alap 2010. november 26 indulasatél szamitva

¥ Raiffeisen
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RAIFFEISEN FOLDUNK ERTEKE! TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2011.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETES! ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

Egy jegyre juté netté eszkozérték

2011.01.03.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Néveérték Eszkoz erték %

truhéazhaté értékpapirok 30 424 890 1,96
2013/ MAK AOF HU0000402466 30 000 000 30424 890 1,99
Banki egyenlegek 1329781 968 85,71

otét - HUF RUF T241 000000 79,98
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 7 673 517 0,49
Folyészémla - HUF HUF 81 108 447 5,23
Egyéb oszkozok 209 361 724 13,49

zarmaziatott iigyletek 209 361 724 13,49
Osszes eszkoz 1 569 568 578 101,16
[Kotelozettségek C17 995 032  -1,16
Szarmaztalott igyletek -14 813 355 0,95
Egyéb kotelezettségek -3 181677 0,21
Netté eszkozérték 1551 573 546 HUF
Unitok szama 154 366

10 051,264825 HUF

BEFEKTETES] ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2012.01.02.

Instrumentum | Devizanem I ISIN kéd Néveérték l Eszkdz érték l %

truhézhaté értékpapirok 29 908 800 2,14
2013/E MAK HUF HUO000402466 30 000 000 29 908 800 2,14
Banki egyenlegek 1259 182509 90,24
Betét - HUF HUF 1 206 000 000 86,43
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 8 880 227 0,64
Folyészémla - HUF HUF 44 302 282 3,17
Egyéb eszkozok 108 814 153 7,80
Szarmaztatoht Ugyletek 108 814 153 7,80
Osszes eszkoz 71397 905 462 100,18
Kételezettségek -2 550 024 -0,18
Egyéb kotelezetiségek -2 550024 0,18

Netté eszkozérték
Unitok szama

Egy jegyre juté nettd oszkézérték

1 395 355 438 HUF

148 808

9 376,884563 HUF

@ Raiffeisen
AN aLAPOK




RAIFFEISEN FOLDUNK ERTEKEI TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2011.

Iil. A forgalomban lévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté netté
eszkozériék

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban 1év6 befektetési jegyek 2011.01.03-an 154 366
201 1. évben eladott befektetési jegyek 1537
2011. évben visszavdltott befektetési jegyek 7 095
Forgalomban 16v6 befektetési jegyek 2012.01.02-6n 148 808
Portfolié Bsszesitett netté eszkdzértéke 2012.01.02-an 1 395 355 438
Egy jegyre {ut6 netté eszkézérték 2012.01.02-én 9 376,884563

IV. A befektetési alap osszetétele

Nagységrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz erték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mds szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhézhaté értékpapirok 29 908 800 2,14
2013/E MAK HUF HU0000402466 30 000 000 29 908 800 214
Kézelmuitban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Netté eszkozérték 1 395 355 438 100,00

Az Alapkezeld az Alap t8kéjének tilnyomé részét betéti konstrukcidban helyezi el a Raiffeisen Bankndl, ezzel biziositja a tokegaranciat
az Alap lejaratakor. A fennmaradé részbdl egyéb likvid eszkézt vasarol, illetve olyan szérmaztatoft iigyletet kot, ami biztositia a

befektetdk szamdra a részesedést a mégéttes termékek (a Dow Jones-UBS Index dltal 15méritett 19 nyersanyag) hozamébél.

Az Alap 2011. végi portfolisja ennek megfelelden — hasonléan a 2010. végi allapothoz — egy magyar éllampapir sorozatban felvett

pozicién felil nem tartalmazott a fenti tablazatba sorolhaté eszkézéket.

Az Alap jellegébél adédéan a befekletési stratégia passziv volt az év folyaman. Mivel az alap csak passziv részesedést igér a
Téjékoztatbban meghatérozott mégéttes termékek hozamébdl, ezért az alapkezelé akiiv befektetési politikat nem folytat. Az Alapkezelé
tevékenysége igy a toke- és hozamvédetiség biziositasanak figyelemmel kisérésére korlatozédott, mivel a befektetési jegyek forgalmazdsa

és visszavaltdsa ezt megkéveteli.

K aiarox. 4



RAIFFEISEN FOLDUNK ERTEKEI TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2011.

V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a térgyidészakban

2011
Pénziigyi miveletek bevételei
Kapott kamat értékpapirok
Folyészamlakamat
Ertékpapir arf.eredmény
Kapott kamat pénzintél
Arfolyamkiilénbdzet
Kapott opciés
Pénziigyi miveletek raforditasai
Folyészamlakamat HUF
Swap iigylet negyedéves dij
Betétfeltdrés dija
Fizetett opcids dij
Forward iigyletek vesztesége
Egyéb bevételek
Jegyzés és visszavdltas dija
A mikédési koltségek
Bankforgalmi jutalék
Alapkezeld kéltsége
Letétkezeld koltsége
Keler dij
Mérlegvizsgdlat - KPMG
Konyvvezetés
PSZAF dijak
Reklam, hirdetés
Egyéb raforditasok
Elézé évi kénywvizsgdlati dij kilénbozet
Rendkiviili bevételek
Rendkiviili raforditasok
Fizetett, fizetendd hozamok
Targyévi eredmény

Felosztott jvedelem
Ujra befektetett jsvedelem

Ertékpapirok értékkiilémbézete
Allamkétvények

- kamatokbél, osztalékbdl

- egyéb

Diszkont kincstdrjegyek

- kamatokbél, osztalékbdl

- egyéb

Nagysdgrend: eft
98 381
2 250
3607

0

88 339
0

4185
86 504
0

86 950
2 650
2204

0

3 807
3807
30750
0
30750

-
w
o§ooooooooooo

-15 066

-206
418
624

(@]
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RAIFEEISEN FOLDUNK ERTEKEI TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2011.

Tékeszémla valtozésai 201 1. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)

Vagyonelem Idészak nyitéallomany Idészak zarééllomany Megoszlas
1 322 070 1250 277 89,61%
Folyészamla 81070 44 277 317%
Bankbetétek 1241 000 1 206 000 86,43%
Id&szak nyitéllomany Idészak zaréallomany
Vagyonelem t6zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. t6zsdei ép.  t6zsdén kiv. ép Megoszlds
Xilcmkafvény (] 30 407 0 29 897 2,14%
2013/E MAK 0 30 407 0 29 897 2,14%
Idészak zardallomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. t6zsdei ép.  t6zsdén kiv. ép Megoszlas
Vételi opcid (] 209 362 (] 55 536 3,98%
DJUBS C 0 209 362 0 55536 3,98%
Id&szak nyitédallomany |dészak zarddllomény
Vagyonelem Megoszlas
Swap érték -14 813 53 278 3,82%
Aktiv elhatarolasok 7 248 8 641 0,62%
Osszesen 1554 274 1 397 629 100,17%
P d [ 12
VI. Szérmaziatott iigyletek
2011. &vi katott igyletek
Indulé datum Lejarat détuma Tranzakeid tipusa Tranzakeié iranya Névérték Deviza Magéttes termék
2011.01.07 2013.12.03 opcid vétel 10 000 000 HUF nyersanyag index
2011.03.11 2013.12.03 opcid vétel 5 000 000 HUF nyarsanyag index
2011.08.18 2013.12.03 opcid eladas 30 000 000 HUF nyersanyag index
2011.11.11 2013.12.03 opcid eladds 17 000 000 HUF nyersanyag index
2011.12.19 2013.12.03 opcid eladds 10 000 000 HUF nyersanyag index
Nyitott pozicié 2011. év végén
Lejarat datuma | Tranzakeié tipusa Tranzakeié iranya | Aktualis névérték | Deviza Magéttes termék
2013.11.29 kamatswap - 1 206 000 000 HUF 3M BUBOR
2013.12.03 opcid vétel 1 492 910 000 HUF nyersanyag index

VIl. Az alapkezel mikédésében bekovetkezett vdltozésok

Tarsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében, az igazgatésag és feligyelé bizotisag Hsszetételében jelentds valtozds nem

kévetkezeft be a 2011. évben, 0] iizletdgat, vagy szolgaltatdst nem inditoft.

A 2011. évben négy hatérozott futamidejii befektetési alap jart le, az Alapkezelé harom G alapot inditott igy év végén a Térsasag
huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2011-es év folyamén az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dllomdnya szinte folyamatosan
emelkedett. A 2010. év végi 161,7 milliérd forintos Gllomany egy év leforgésa alatt 170,9 milliardra novekedett. A nyilvénos befektetési

alapok piacén az Alapkezelé 5,8%ra tudta névelni részesedését 2011 soran.

i) Raiffeisen
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RAIFEEISEN FOLDUNK ERTEKEI TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2011,

Vill. A befektetési politika alakuldséra haté fontosabb tényezdk

1. A 2011-es év tékepiaci folyamatai

A hazai pénz- és éllampapirpiac

A bizonytalan nemzetkdzi kdrnyezet és Svatos befektetdi hozzaallas ellenére a magyar allampapirpiac kimagasl teljesitményt mutatott fel
az &v elsd felében. A kormény dltal meghirdetett Széll Kélman fervet a piaci szerepldk kezdetben pozitivan értékelték, és hajlandéak
voltak a kétvényaukcidkon rendre megemelt mennyiséget lejegyezni. A kilfsldi befektetdk altal birtokolt allampapir dllomany ezért
dinamikus novekedést mutatott, 2011. joniusanak végére 3500 mrd forintra nétt (Gjra megkozelitve o vdlsag olétti rekord szintef). A
kilfsldi allomany dinamikus névekedése (ami a magénnyugdijpénziari kereslet drasztikus csékkenését kivetden kiemelt jelentéségl)
ugyanakkor azt is magaban hordozia, hogy egy negativ hangulat okozta jelentdsebb hozamkorrekeié esetén a szerepldk szamdra a piaci
likviditas szik keresztmetszet lesz, ami akér jelentds mozgésokhoz is vezethet - ahogy ez a miltban szémos alkalommal megtdrtént.

A harmadik negyedév nagy részében nemzetkdzi hirek dominaliak és vezérelték a piac teljesftményét, szeptembertél azonban Gjra a
hazai gazdasagpolifika, és az orszagkockazat emelkedése keriilt kézéppontba. A lakossagi devizahitelvégtdrlesziés lehetdségének hirére
jelentds hozamemelkedés zajlott le, a hosszi kétvények hozama a 8,50%os szintre gyengilt. A forint euréval szembeni drfolyama szinte
folyamatosan gyengiilt és megkézelitette a 300 forintos lélektani hatért. A jegybank ekkor még nem véltoztatott a 6,00%os alapkamat
szinfjén.

December végén azonban mér 7% volt az alapkamat, az MNB ugyanis bjra a kamatemelések eszkdzéhez volt kénytelen nyiini. Erre az
utén kerilt sor, hogy a folyamatos gazdasagpolitikai ,meglepetések” kovetkezisben két hitelmindsiténél is bévii kategériéba kerilt a
magyar adéssdg (januérban a harmadiknél is), amire @ hazai éllampapirpiac 2008 &széhez hasonlité tineteket mutatatott. Az évet igy

gyakorlatilag az éves hozamesicson és jéval 300 forint feletti forint arfolyamon zérta a magyar pénzpiac.

A hazai allampapirpiaci referencia indexek, az alapkamat és a forint arfolyamanak alakulésa 201 1-ben:

Id8szaki valtozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2011. mércius 31. 5,54% 4,90% 1,58% 265,78 6%
2011. j6nius 30. 1,31% 1,32% 1,48% 265,61 6%
2011. szeptember 30. 0,40% 0,13% 1,29% 292,12 6%
2011. december 31. -4,56% -3,62% 0,72% 311,13 7%
201 1-es valtozas 1,64% 2,31% 5,17% -11,62%

forras: MNB, AKK
A nemzetkdzi kétvénypiac

A fejlett kétvanypiacokon két kiilénbéz8 eseménysort figyelhettiink meg 2011-ben. Az Egyesiilt Allamokban valamint Németorszagban az
év eleji emelkedés utan csékkentek a hozamok, az év méasodik felére 2% kérili szintekre ragadiak be 10 éves lejaraton, ezt a tendenciat
még az Egyesilt Allamok adéssagplafonja keriili problémak, és az USA ezt kévetd lemindsitése, illetve Németorszag esetében az
eurdzéna adéssagvalsaga sem fudta meglémi. Az eurédvezet periféria orszagaiban azonban o gérég vélsag eseményei hataroztak meg
a kétvénypiacokat. Az esetleges jovabbterjedés szempontjabé! kritikus helyzetben lévé Olaszorszag kétvényhozamai meredeken
emelkediek az év masodik felében. A 10 éves kétvényhozam augusztusban 6% felett jart, ezutdn a gorog fejlemények, az olasz
korményzati intézkedéseknek, valamint az Eurépai  Kézponfi Bank névekvd szerepvallalasanak  készénhetden emelkediek a
kétvényarfolyamok, de oz év végén mdr ismét magas, 79 kérili hozamszintekkel talalkozhattunk, amelyek hosszy taven fenntarthatatlan

adésségpalydt eredményeznek.
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A hazai és régids részvénypiac

2010-ben o magyar tézsde kimondotian gyengén szerepelt mind a régiés, mind a globdlis &sszehasonlitasban. Ez a folyamat éles
fordulatot vett 2011. els felében, a korabbi alulteljesités, és a kormany elktelozddése az dlacsony kéliségvetési hiany és csdkkend
éllamadéssag mellett meghozia a vevéket a piacra.

A harmadik negyedévtdl a gérég adéssagvalsdg tarthatatlansaga, az eurépai szuverén adéssagvdlsag tovaterjedésétd| valé félelem, az
amerikai adéssagplafon megoldatlanséga, illetve a magyar piacokon az tjabb és Gjabb nem-ortodox (=nem piacbardt, nem piackonform)
kormdnyzati intézkedések bejelentése nehezedett a kockdzatos eszkézdkre. A magyar piac Gjra komolyan alulteljesitette a régidt ebben
az id8szakban, amiben nagy szerepet jatszoH, hogy a nagy sillyal rendelkezé OTP érfolyamét mélybe kiildte a devizahitelek
végtorlesziésérs| sz6l6 trvénytervezet, és a roppant erés svajci frank.

A befektedk a negyedik negyedévig alapvetSen egyes fejlett Gllamok adéssagproblémai miatt aggédiak, az utolsé hénapokban azonban
a vélsdg 0] szintjére lépett azzal, hogy felerésadtek a globélis gazdasagi névekedasi aggodalmak is. A gazdasagpolitikai kiildnot miatt a
vélsag kiterjedésére addig immunis magyar tSkepiac sérilékenysége is jelentdsen emelkedett az utolsd negyedévben, ami jél tikrézédat a
forint arfolyaméban. A hazai részvénypiac atagos teljesitményét reprezentalé BUX értéke végiil 20,41%-kal csékkent
201 1-ben. A BUX ennek ellenére egyérelmiien jobban teljesitett, mint régids tarsai az utolsé negyedévben, igy az év egészére nézve is

sikeriilt 8ket megeldznie.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Ft
2011. Q1 8,12% 15,47% 2,65% 2,16% 11,96% 0,42%
2011. Q2 -1,59% 6,73% 2,54% 0,65% -4,94% 0,53%
2011. Q3 -30,49% 29,66% -23,79% -20,96% 29,97% -23,29%
2011. Q4 7,60% 3,04% -2,44% -1,76% 0,39% 1,75%
2011. -20,41% -21,94% -25,61% -21,18% -25,18% -22,68%
*MXMU: MSC! Emerging Europe Részvény Index forrés: Bloomberg

A BUX teljesitménye a legjobb, de egyben a legszélséségesebb is volt 2011-ben. A felilteljesités részben a 2010-es alulieljesités
korrekcija volt, de kifejezésre jutott benne az a vélemeény is, hogy a nem-ortodox gazdasdgpolifika (killénésen az dgazati kilénadd) nem
tarthaté &rokké fenn. A magyar piac szélséséges mozgdsa j6! szemlélteti a magyar gazdasdgpolifikaval kapesolatos bizonytalansagot. A
kdzép-kelet eurdpai régié tébbi piaca hasonlé negyedéves mozgést irt le, és végeredményil mindegyik piac 20%-
ot meghaladé eséssel zart annak ellenére, hogy fartésan negativ hangulat csak o harmadik negyedévben alakult ki: az USA
lemindsitése és a névekedési félelmek felerdsédése a vildg valamennyi térségét negativan érintette, az adéssagvdlsaggal kiszkéds, az
eurdzondhoz szorosan kapcsolédé régié pedig tovabbi teherrel kellett, hogy megbirkézzon. Ez utébbi kilonssen a tékearamldsi

adatokban volt fetten érhetd, a régiot is magaba foglalé EMEA térség volt a 201 1-es év egyik vesziese ebbdl a szempontbél.

A nemzetkdzi részvénypiac

2011. elsd hénapjainak részvénypiaci mozgdsait alapvetéen meghatédrozé tényezdk kézott az Eszak-Afrikai politikai instabilits
névekedése, illetve a valészintleg nagyon komoly tovagyirizd globalis kindlati hatasokkal is jaré japén foldrengés és atomkataszirofa
voltak. Ezek mellett folyamatosan jelen volt a médidban az eurépai periféria adéssagprobléméja, és az annak megolddsara irdnyuld
kisérletek. E témak nagyban dominalték a masodik negyedévet is, (i elemként jelent meg viszont - a korabbi problémék eredéjeként - a
vilaggazdasag novekedésének lassulasaval kapesolatos aggodalom.

Az eldéntendd kérdés az volt, hogy a vildggazdasag aktudlis dllapota ciklikus lassulast, vagy pedig Gjabb recessziét jeleze elére. Az
elemzak dénté 15bbsége az elsd verziéra, a lassuldsra tette le a voksat - ekkor. A piacok igy viszonylag ellendliéak maradiak, oz elsé

negyedéves |6 feljesitmény utan a mésodik negyedéves korrekcié nem volt jelentds.
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Arfolyamzuhandst hozott azonban a vildg 16zsdéin 2011. harmadik negyedéve, az iranyadé amerikai indexek kézil az S&P 500 2008.
negyedik negyedéve Sta nem ldtott veszteséget knyvelt el, a Dow pedig utoljgra 2009. elsé negyedévében esett akkordt, mint az ekkor
zérult negyedévben. Az idészak hangulatdt az eurépai adéssagvélsag eszkaldlédésa, a kézzelfoghatd kézelségbe kerilld gérég cséd és
az amerikai dllamadésség plafon megemelése kérilli vita hatdrozia meg. A globalis részvénypiac (az MSCI World index) elérte a 20%os
esést majusi csicsa 6ta, igy hivatalosan is ,medve” piacrél beszélhettiink. Az adéssagvalsaggal parhuzamosan a lanyhulé névekedési

kilatasokkal és enyhe visszaeséssel jellemzett konszenzus egy csapésra recessziés félelmekbe csapott at.

Okiéberben visszatért a jskedv o nemzetkdzi részvénypiacokra a szeptemberi panikot kévetéen. Habér rengeteg probléma maradt a
lathatéron {a viléggazdasag romlé névekedési kilatasai, a gdrdg és eurdpai adéssagvdlsag megoldatlanséga), a piac a nagyfoki
pesszimizmus hatén folfelé korrigalt. Jellemzéen a t6ladott eurépai indexek vitték a primet: a német, az olasz és a francia részvények
emelkedése volt a leglatvanyosabb.

A globdlis fejlett részvénypiacok atlagos teljesitményst reprezentalé MSCI World index értéke 6,57%-kal
emelkedett 2011-ben forintban kifejezve, mig dollarban szémolva -7,61% volt a valtozas. A fejlett részvénypiacok
kéziil végil egyedil az amerikai tudott pozitiv véltozdst produkalni 201 1-ben, mikézben az eurdpai és a japén borzék kétszamiegyl
veszteséget kényveltek el. Mozgalmas év volt 2011. a vilég részvénypiacain, mig az év elsd hénapjaiban a kozel-kelefi l6zongdsok és a
természefi katasziréfak adiak okot az aggodalomra, a késdbbiekben az eurépai adéssagproblémakra, Amerikdban az adéssagplafon
emelésével kapcsolatos vitdk miatt elétérbe keriild eladésodottsagra és a globdlis gazdasagi névekedés lassulaséra terelédét a hangsuly.
Ennek nyoman valéségos panikhangulat bontakozott ki szeptemberben (a folyamat augusztusban, az USA leminésitésével indult), amit az
év végén pozitiv korrekcié kévetett. A negativra fordult hangulat kézepette a defenziv szektorok teljesitettek felil (kdzszolgdltatok, nem

ciklikus fogyasztési javak, egészségigy), lemaradsk voliak viszont a pénzigyi papirok és a nyersanyagszekior.

A f5bb fejlett piaci részvényindexek valtozdsa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2011. Q1 +6,41% +5,42% +4,83% +4,63% +1,84% -4,63%
2011. @2 0,77% 0,39% 0,60% 2,14% 4,76% 0,63%
2011. Q@3 -12,09% -14,33% -8,00% -23,48% -25,41% -11,37%
2011. Q4 11,95% 11,15% 7,86% 6,28% 7,20% -2,82%
2011. 5,52% 0,00% -1,80% -17,05% «14,69% -17,34%
DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurézéna, DAX: Némelorszag, NIKKEI225: Japdn forras: Bloomberg

Az darupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsat a viléggazdaség névekedssi kildtasaival kapesolatos bizonytalanség hatérozta meg 2011-ben, kiilénés
tekintettel az amerikai és a kinai névekedésre vonatkozé véarakozésokra. Az olaj piacan az elsd negyedév - az Eszak-Afrikaban kitért
forrongdsok miatt bekovetkezett — emelkedését korrekeié kévette, amely egészen a negyedik negyedév kezdetéig tartott, amikor 15bbek
kéztt a javulé amerikai makrogazdasdgi adatok hatdséra ismét emelkedd trendet figyelhettink meg az év végéig. Hasonlé folyamatok
voltak megfigyelhetdk a tobbi nyersanyagpiacon is. Az arany arfolyama ekézben triénelmi rekordokat déntétt az év sordn, a janudri
valamivel 1300 dollér feletti uncidnkénti arrél egészen 1900-g tartd erésdést lathattunk a befekleték biztos menedéket keresé
szandékanak készénhetden, majd az év hatralévé részében némi korrekciot figyelhettink meg. Az eziist a janudr végétd| aprilis végéig

tarté ralit kévetden az aranyhoz hasonléan mozgott az év hatralévé részaben.
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2. A mdgéttes termékek teljesitményének alakulasa

Az aldbbi tablazat kézli a Mégotes Termék hozamat sajét devizéjéban (USA dollar) mérve. A hozamadat a Mégdttes Termék

induloériéket jelentd 2010. november 29+ naptél a 2011. december 30-ig tarté idészakra vonatkozik.

Dow Jones-UBS commodity index

2010.11.29 146,7156
2011.12.30 140,6802
véltozas -4,11%

3. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezék

2011. jolius 146l megvéltozott az alapkezelék magyarorszagi szovetségének (BAMOSZ) ajdnlésa a befektetési alapok kategorizdlasara
vonatkozéan. Az ajénlas hatdlya kiteried a BAMOSZ tagjai dltal kezelt befektetési alapokra, tovabbd a BAMOSZ hivatalos
adatbézisaban szereplé minden egyéb befektetési alapra. Ennek értelmében tékevédett alap kategériaba az az alap tartozik,

amely hozamot, illetve tkemegévist igér, illetve garantél a térvény rendelkezéseinek megfeleléen.

4. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot. A hozam a befektetési jegyek netté eszkozértékének emelkedésén keresztil mérheté. Az
Alapkezelé folyamatos napi netté eszkézértéken tériéné visszavasarlasi kételezettség vallalasaval biztositia a befektetsk szémara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltasaval tetszéleges idépontban hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2011-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2011. izleti évet, a mérleg fordulénapjat kévetéen nem volt.

Budapest, 2012. aprilis 12.

Balogh Ar'_lirés

az Alap képviseletében
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