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Fliggetien konyvvizsgdléi jelentés

A Raiffeisen Befektetési AlapkezelG Zrt. részére
Az éves jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Hozam Prémium Alap (tovébbiakban ,az Alap”) mellékelt 2012. évi éves jelentés I./1-VII.
pontjaiban taldlhaté szamviteli informacidinak (tovabbiakban ,szémviteli informaciok”) a kényvvizsgalatat.

A vezetés felel6ssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felel§s az éves jelentésnek a
befektetési alapkezelSkrél és a kollektiv befektetési formakrdl sz6lé6 2011. évi CXCIII. térvénnyel 6sszhangban
torténd elkészitéséért, kiulonods tekintettel az eszk6zdk és kotelezettségek leltarral valé aldtdmasztasaért, a
kezelési kdltségeknek az Alap letétkezelje altal megadott értékelése alapjdn torténd elszamoldsaért, valamint
az olyan bels§ kontrollokért, amelyeket a vezetés szikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar
csalasbdl, akar hibabdl eredd lényeges hibés allitasoktdl mentes éves jelentés elkészitése.

A konyvvizsgdlo feleldssége

A mi felelsségiink az éves jelentés szamviteli informdcidinak, kiloénds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott id6szak végi leltdranak, valamint az adott id&szakban elszdmolt kezelési koltségeknek a
véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Kényvvizsgalati
Standardokkal &sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgalatot Ugy tervezzik meg és végezziik végre, hogy kell6
bizonyossagot szerezziink arrol, hogy az éves jelentés mentes-e a lényeges hibas éllitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kdnyvvizsgélati bizonyitékot
szerezni az éves jelentésben szerepl§ szamviteli informacidk OsszegeirGl és kozzétételeirl. A kivalasztott
eljarasok, beleértve az éves jelentés akdr csalasbol, akdr hibabdl eredd, |ényeges hibas éllitasai kockazatainak
felmérését is, a kdnyvvizsgald megitélésétsl fuggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a kdnyvvizsgdlo az éves
jelentés Alapkezel§ altali elkészitése és valés bemutatdsa szempontjabol relevéns belsé kontrollt azért
mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgélati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az adott koéruimények kozott
megfelelek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsé kontrolljanak hatékonysagara vonatkozoan
véleményt mondjon. A konyvvizsgdlat magaban foglalja tovébbd az alkalmazott szamviteli politikak
megfelelGségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves jelentés
atfogd prezentalasanak értékelését is.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegend8 és megfelel alapot nyujt
konywvizsgaldi véleményiink megadédsahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fliggetlen cégekbdl 4116 RSM international szémviteli és tandcsaddi haldzat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi haldzat, amelyek tagjai sajét jogukon ajénljak szolgdltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Konyvvizsgalat - Tanacsadas

Vélemény

Véleményiink szerint a Raiffeisen Hozam Prémium Alap 2012. december 31-ével végz6d6 évre vonatkozo éves
jelentés 1./1 és VII. pontjaban kozolt szamviteli informaciok minden Iényeges szemponthdl a befektetési
alapkezelSkrl és a kollektiv befektetési formdkrol szolé 2011. évi CXCIII. térvénnyel dsszhangban kerlltek
dsszedllitasra. Az ‘éves jelentésben szerepld eszkdzok és kotelezettségek leltarral aldtdmasztottak. Az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés alapjan keriltek
elszamolasra.

Egyéb kérdések

Konyvvizsgalatunk kizérélag az éves jelentés I./1-VII. pontjaiban taldlhaté szamviteli informaciokra vonatkozott.

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Partner Bej ett kdnyvvizsgald
RSM DTM AUDIT Tanacsado Kft. Nyilvantartdsi szam: 000663
1138 Budapest, Faludi u. 3.
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RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAPe EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaziatott Alap dltaldnos informaciék

1. Alapadaiok

Alap neve: Raiffeisen Hozam Prémium Szérmaztatoit Alap
Lajstrom szédma: 1111-168

Alapkezelé neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywvizsgald neve: RSM DTM AUDIT Tandesadé Kft., Frick Beatrix
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi v. 3.

Elszamolds napja: T+1 napon

Tipusa: nyilvanos nyilt végi értékpapir alap

BAMOSZ kategéria: abszolit hozami alap

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap stralégidja

Az Alapkezel8 az Alap portfélisjanak ésszetételét elsésorban a deviza- és kamatpiaci kildtasok figgvényében alakitia ki. Az Alapkezels
az Alap 18kéjét az dllampapirokon, egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirokon és a hagyomdnyos betéteken felil szdrmaztatott
eszkdzokbe (idedrive a specidlis szarmaztatott tigyletnek tekinthetd strukturdit termékeket) és korldtozott mértékben egyéb kockdzatos
eszkdzokbe (részvény, certifikat, stb.) fekteti be. Az alap dltal vasrolhatéd strukiurdlt termék esetében a realizélt hozam jellemzéen

valamilyen mégdttes termék (devizadrfolyam vagy kamatpiaci jegyzés) alakulasatél figg.

3. Az Alap 6sszesiteft és egy jegyre juté netté eszkozértékének alakuldsa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyamvaltozas* Netto eszkozérték A ref. index hozama
2012. december 28. 11,99% 1,692106 Ft 12 836 867 322 Ft -
2011. december 30. 4,24% 1,510903 Ft 14125112 120 Ft -
2010. december 31. 6,96% 1,449508 Ft 4 422 049 798 Ft
2009. december 31. 10,34% 1,355163 Ft 1381093 412 Ft -
2008. december 31. 8,42% 1,228131 Ft 1318 553992 Ft -
2007. december 31. 7,77% 1,132796 F 1440 652 761 Ft -
2006. december 29. 5,11% 1,051080 Ft 1004 417 974 Ft

* 2006-ra az alap 2006. janudr 13- indulasatél

Az érfolyamvéltozés szézalékos mértéke a befekiets dlial elérhetd vagyonnsvekedést mutatia be, amennyiben a teljes évben megtartotia
befektetését. A fenfi hozamok nem jelentensk garancidt a jévére nézve és nincsenek ésszefiiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A
kézélt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkoznak.
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RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAPe EVES JELENTES 2012.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.
Instrumentum Devizanem ISIN kod Néverték Eszkoz érték %
Atruhdzhaté értekpapirok 7 564 991 918 53,85
2013/D MAK HUF HUO000402045 190 000 198 186 0,00
2014/D MAK HUF HUQ000402516 260 000 252 862 0,00
2014/D MAK HUF HUO0000402516 4250 000 4133 321 0,03
2017/A MAK HUF HUO000402037 445 000 000 392 948 350 2,80
2022/A MAK HUF HU0000402524 1 000 000 000 860 343 000 6,12
D120307 HUF HUO000518303 41 700 000 41139177 0,29
EUR 4.40 MNV EUR XS0451905367 6 400 000 1 677 855 890 11,94
EUR 4.5 HUNG EUR XS0161667315 9 500 000 2 931 542 309 20,87
EUR 5.27 OTP EUR X$0268320800 2 500 000 587 552 671 4,18
EUR 5.875 HU EUR XS0632248802 3 000 000 795 884 852 5,67
RHT10R1407 HUF HUO000348065 300 000 000 273 141 300 1,94
Banki egyenlegek 6 644 224 214 47,30
Betét - HUF HUF 1 150 000 000 8,19
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 33600777 0,24
Folyészémla - EUR EUR 65 865 972 0,47
Folyészamla - HUF HUF 5394 757 465 38,40
Egyéb eszkozék 584 651 586 4,16
Egyéb kovetelések 584 651 586 4,16
1871666 KP. terhelés Eszkéz EUR 308 995 648 2,20
1871667 KP. terhelés Eszkdz HUF 275 655 938 1,96
Osszes esxkoz 14793 867 718 105,31
Kotelezettségek -746 217 672 -5,31
Szarmaziatott igyletek 143 743 443 -1,02
Egyéb kételezettségek -602 474 229 -4,29

Netté eszkozériék
Uniftok széma

Egy jegyre juté netté eszkozérték

14 047 650 046 HUF
9298 451 474
1,510752 HUF

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kdzotti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig o beszamolé 2012. janudr 31-ig ismertté valt informécidkra épiil, addig a portfolié jelentés szamai

2012. elsd forgalmazdsi napjdan, mint nyité érték keriltek meghatérozdsra a 2011, évi utolsé forgalmazasi napi allomanyi adatok

alapjdn. A kotelezetiségek kézdtt is megjelennek az elsd, mér 2012. évi forgalmazési napig szdmolt dijiételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2011. évi kéltségek és kotelezettségek keriilnek elszamoldsra.

Beszdmold NEE szdamitds Kiilsnbozet (eFt-ban)

Saijét téke / Neftéd eszkszérték 14 043 490 14 047 650 4 160
Kildnbozet tételesen:

Ertékpapirok 7562710 7 564 991 2 281
Folyészamla 6 607 521 6641 122 33 601
Kovetelések és Aktiv elhatdrolas 36 821 587 754 550 933
Kételezettségek és Passziv elhat. -19 229 602 474 -583 245
Hatdridds tgyletek igyletek -144 333 -143 743 590

A kamatozé értékpapirok esetén a NEE kimutatés a 2012. év elsé forgalmazasi napjdig esedékes kamatot tartalmazza, mig o

beszamoldban a 2011.12.31-ig esedékes kamat Ssszege szerepel. Az ebbdl adods kilénbség 2.282 e Ft. A folydszamla és a lekatott

betét elhatarolt kamata a NEE szémitdsban a kévetelések és a pénzeszkdzok kozot szerepel, a beszdmoléban pedig az aktiv

elhatarolasok kozatt keriilt kimutatasra. Az elsé forgalmazdsi napig és o 2011.12.31-ig esedékes folyészamla kamat kiilonbozet Ssszege

1.034 e Ft, a lekstott betét kamat killonbozete 0,3 e Fi. A nyitott illetve a lezart de pénziigyileg csak 2012.év soran rendezends forward

hatdaridés igyletek értékelési killénbdzete 616 e Ft




RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAPe EVES JELENTES 2012.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISIN kéd | Neverték | Eszkoz érték | %
Atruhazhaté értékpapirok 8 583 870 859 66,89
BTEL 2014/A HUF HUO000347943 164 700 000 166 759 079 1,30
CCACN140609 CAD CA19238VAD79 4251 000 995 042 493 7,75
D130529 HUF HUOO00518956 148 760 000 145 644 222 1,13
HUSTHO 140925 EUR X50451905367 2 100 000 618 678 812 4,82
REPHUN130206 EUR XS0161667315 11 000 000 3344 684 119 26,06
REPHUN 140506 GBP XS0191746113 7 000 000 2 602 700 442 20,28
SJRCN 140602 CAD CAB82028KAN15 3 000 000 710 361 692 5,54
Banki egyenlegek 4 370 657 613 34,06
Betét - HUF 1 150 000 000 8,96
Betét felhalmozott kamat - HUF 38 209 361 0,30
Folyészémla - CAD 699 011 0,01
Folydszamla - EUR 55035 430 0,43
Folyészamla - GBP 7 499 386 0,06
Folyészdmla - HUF 2 604 089 325 20,29
Folyészémla - USD 515125100 4,01
Kovetelések 1288367 0,01
Hatdridds torward tgyletek 1288 367 0,01
Egyéb eszkozok 444 150 000 3,46
Osszes eszkoz 13 399 966 839 104,42
Kotelezettségek -567 683 699 -4,42
Hatdridos forward igyletek -106 659 266 0,83
Hataridés futures igyletek 747 555 -0,01
Egyéb kételezettségek -460 276 878 -3,59
Netté eszkozeérték 12 832 283 131 HUF
Unitok szama 7 586 683 722
Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,691422 HUF

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eliérés alapveté oka, hogy mig a beszdmolé 2013. janudr 31-ig ismertté valt informéacidkra épiil, addig a portfolié jelentés szémai
2013. elsé forgalmazési napjan, mint nyité érték keriltek meghatdrozasra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dllomanyi adatok
alapjén. A kételezettségek kézott is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijiételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2012. évi kdliségek és kotelezettségek keriilnek elszamoldsra.

Beszdmold NEE szdmitds Kilénbozet (eFt-ban)

Sajat téke / Nettd eszkdzérték 12 828 586 12 832 283 3697
Kiilénbézet tételesen:

Ertékpapirok 8 581 522 8 583 871 2 349
Folyészémla 4 330 399 4368 608 38 209
Kdvetelések és Aktiv elhatdroldas 48 138 446 200 398 062
Kotelezettségek és Passziv elhat. 20 298 -461 025 -440 727
Hatdridés iigyletek Ugyletek 111175 -105 371 5 804

A kamatozé értékpapirok esetén o NEE kimutatas a 2013. év elsé forgalmazdsi napjdig esedékes kamatot tartalmazza, mig a
beszdmoléban a 2012.12.31-ig esedékes kamat 8sszege szerepel. Az ebbdl adédé kilsnbség 2.349 e Ft. A folyészamla és a lekststt
betét elhataroli kamata a NEE szamitdsban a kovelelések és o pénzeszkdzok kozét szerepel, a beszamoléban pedig az aktiv
elhatdroldsok kézoit keriilt kimutatdsra. Az elsé forgalmazési napig és a 2012.12.31-ig esedékes folyészémld kamat killonbdzet dsszege

410 e Ft, a lekstét betét kamat kilonbozete 307 e Ft.
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RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAPe EVES JELENTES 2012,

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté netté
eszkézérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-4n

9 298 451 474
3217107 573

2012, évben eladott befektetési jegyek

2012. évben visszavdltott befektetési jegyek 4928 875 325

7 586 683 722
12 832 283 131

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2013.01.02-¢n

Portfolié 8sszesitett nettd eszkdzértéke 2013.01.02-4n

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2013.01.02-én 1,691422
’ ° (14 P d
IV. A befektetési alap sszetétele
Nagysdgrend: Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkoz érték %

Tézsdén hivatalosan jegyzett étruhdazhaté értékpapirok 6 732 822 452 52,47
BTEL 2014/A HUF HUO0000347943 164700000 166 759 079 1,30
HUSTHO 140925 EUR XS0451905367 2100000 618 678 812 4,82
REPHUN130206 EUR XS0161667315 11000000 3344684119 26,06
REPHUN140506 GBP XS0191746113 7000000 2 602 700 442 20,28
Méas szabélyozott piacon forgalomba hozoft airuhazhaté értékpapirok ] 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 1 851 048 407 14,42
SJRCN140602 CAD CAB2028KANT1S5 3000000 710361 692 5,54
CCACN140609 CAD CA19238VAD79 4251000 995 042 493 775
D130529 HUF HUO0000518956 148760000 145 644 222 1,13
Neftto eszkozérték 12 832 283 131 100,00

2012. év végén az Alap vagyondnak 16bb, mint 65%-a t6zsdén hivatalosan jegyzett dtruhazhaté értékpapirban volt. Ezek kézétt talélunk
devizéban jegyzett magyar &llampapirokat, a Magyar Nemzeti Vagyonkezeld Zrt. Altal kibocsdtott véllalati kétvényt, és kilfsldi
devizdban denomindlt befektetési kategériajo vdllalati kétvényeket. 1,3%-ban tartottunk a Business Telecom hazai telekomcég dltal

kibocsatott révid futamideji kdtvényt még.

Az Alap folyamatosan magas készpénzarénnyal dolgozott, igy év végén is meghaladta a 20%-ot a likvid eszkézék ardnya (HUF

szédmlapénz). Ezeken feliil [ényegében csak betétek szerepeltek még az Alapban.

2012. évben a portfolié gerincét és teljesitményének tilnyomé részét a magyar dllam devizas papirjai adtdk. Az év eleji likvidaldsi hullam
utén, melyet a magyar dllam bévli kategérdba valé lemindsitése okozott, folyamatosan enyhild eladéi nyomés jellemezte ezen
instrumentumok piacdn. Az alap magas devizds hozamok mellett volt képes befektetéseket eszkdzélni, és a devizakockdzatokat forward
igyletekkel fedezte, ami tovdbb fokozia ezen értékpapirokon elért nyereségeket. 2012 &szété| kezdve a csskkend hozamok hatdsdra
valamelyest csékkent a kitetiség a magyar dllam felé és a ndvekvé deviza- és hitelezési kockdzatok miatt megnéveltik a befektetési

kategéridjd (nem-magyar) devizds, véllalati kitettséget az Alapban.
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RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAPe EVES JELENTES 2012.

V. A befekietési alap eszkézeinek alakuldasa a targyidészakban

2012 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 1 680 220
Kapott kamat értékpapirok 260 878
Folyészdmlakamat 202 395
Ertékpapir értékesitésébdl drfolyam nyereség 268 558
Futures iigyletekbd| szarmazé drfolyamnyereség 3767
Forward ligyletek drfolyamnyeresége 532 949
Arfolyamkiilonbozet 269 383
Kapott kamat pénzintdl 142 290
Pénzigyi miveletek raforditasai 510 751
Ertekpapir ériékesitésébdl differencia 290 886
Futures iigyletek arfolyamvesztesége 6 907
Forward tgyletek drfolyamvesztesége 105 107
Arfolyamkilénbézet 107 851
Egyéb bevételek 100
Egyéb bevételek 100
A mikddési kaltségek 178 274
Bankforgalmi jutalék 283
Alapkezelé koltsége 160 694
Letétkezeld kltsége 10973
Futures Ugyletek dija 537
Keler dij 136
Mérlegvizsgdlat 432
Kényvvezetés 2393
Ertékpapir mozgatds kaltsége 76
PSZAF dij 2750
Egyeb raforditasok 3
Egyéb raforditasok 3
Rendkivili bevételek 0
Rendkiviili raforditasok 0
Fizetett, fizetendé hozamok 0
Targyévi eredmény 991 292
Feloszioft jdvedelem o
Ujra befektetett jBvedelem 991 292
Ertékpapirok értékkildnbozete 435 166
Allamkétvények 323 550
- kamatokbdl, osztalékbdl 219 206
- egyéb 104 344
Diszkont kincstdrjegyek 3524
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 3524
Egyéb hitelviszonyt megtestesité ép. 108 092
- kamatokbdl, osztalékbdl 21186
- egyéb 86 906
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Tokeszdmla véltozasai 2012. december 31-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. (Nagységrend: eft)

Idészak nyitédllomény

Idészak zdrodllomany

Vagyonelem Megoszlas
Pénzeszkdzok 6 607 521 4 330 399 33,76%
ebbdl:lekotott betét 0 1 150 000 8,96%
Idészak nyitéallomény Idészak zérédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. tézsdén kiv. ép. t6zsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Allamkﬁrvény o 1257 327 o 5945 848 46,35%
2013/D MAK 0 198 0 0 0,00%
2014/D MAK 0 4384 0 0 0,00%
2017,/A MAK 0 392784 0 0 0,00%
2022/A MAK 0 859 961 0 0 0,00%
REPHUN130206 0] 0 0 3343 896 26,07%
REPHUN140506 0 0] 0 2 601 952 20,28%
Egyéb kdtvény 6 264 243 4] 2 490 030 0 19,41%
BTEL2014/A 0 0 166 646 0 1,30%
CCACN140609 0 0 994 731 0 7,75%
HUSTHO 140925 0 0 618 532 0 4,82%
SJRCN 140602 0 0 710121 0 5,54%
RH1OR1407 273 141 0 0 0 0,00%
EUR 4.40 MNV 1677 376 0 0 0 0,00%
EUR 4.5 HUNG 2930812 0 0 0 0,00%
EUR 5.27 OTP 587 329 0 0 0 0,00%
EUR 5.875 HU 795 585 0 0 0 0,00%
Diszkont kinestarjegy o 41 140 0 145 644 1,14%)
D120307 0 41 140 0 0 0,00%
D130529 0 0 0] 145 644 1,14%
Idészak nyitédllomany Idészak zardallomany
Vagyonelem tozsdei t6zsdén kiv. tézsdei t6zsdén kiv. Megoszlas
Hataridés Ggyletek 0 -143 181 -748 -101 831 -0,79%
Devizara koétott forward 0 -143 181 o -101 831 -0,79%
EUR120309FWD 0 -58 298 0 0 0,00%!
EUR120309FWD 0 -14 270 0 0 0,00%
EUR120322FWD 0 71765 0 0 0,00%)
EUR120531FWD 0 1152 0 0 0,00%
EUR130111FWD 0 0 0 -28 925 0,23%
EUR130206FWD 0 0 0 -31 015 0,24%
EUR130206FWD 0 0 0 25 942 0,20%
EURCAD130215 0 0 0] 4725 0,04%
EURUSD130215 0 0] 0 9377 0,07%
CAD130109FWD 0] 0 0 3015 0,02%!
GBP130110FWD 0 0 0 -6 150 0,05%
GBP130123FWD 0 0 0 1288 0,01%
Futures Ugyletek ] V] -748 ] 0,00%
BUX1312 0 0 748 0 0,00%
Aktiv idébeli elhatarolasok 0 35 669 o] 39 542 0,31%)
Osszesen 6 264 243 7 798 476 2 489 282 10 359 602 100,17%
¥ Raiffeisen
ALAPOK 7



RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAPe EVES JELENTES 2012.

VI. Szarmaztatott igyletek

2012. évi katott igyletek

Indulé datum Lejarat datuma Tranzakeio tipusa Tranzakcié iranya Néveérték Deviza Magdttes termék
2012.01.26 2012.03.12 hataridés eladas 300 EUR részvény index
2012.02.02 2012.03.09 hatdridés vétel 3 000 000 HUF deviza
2012.02.03 2012.03.12 hatdridés vétel 300 EUR részvény index
2012.03.07 2012.06.14 hatéridés vétel 2 000 000 EUR deviza
2012.03.07 2012.03.09 hatdridés eladds 2 000 000 EUR deviza
2012.03.07 2012.06.14 hatdridés vétel 2 000 000 EUR deviza
2012.03.07 2012.03.09 hatéridés eladés 2 000 000 EUR deviza
2012.03.20 2012.06.14 hatdridés vétel 12 600 000 EUR kdtvény
2012.03.20 2012.03.22 hatdridés eladas 12 524 000 EUR deviza
2012.06.12 2012.06.14 hatéridés eladds 12 600 000 EUR kdtvény
2012.06.12 2012.06.14 hatéridés vétel 2 000 000 EUR deviza
2012.06.12 2012.06.14 hataridés vétel 2 000 000 EUR deviza
2012.06.12 2012.07.16 hataridés vétel 16 600 000 EUR deviza
2012.07.06 2012.10.05 hatéridés eladas 2 000 000 GBP deviza
2012.07.09 2012.12.21 hataridés eladas 3 690 HUF részvény index
2012.07.10 2012.12.21 hataridés eladas 3760 HUF részvény index
2012.07.11 2012.12.21 hatdridds eladds 1 000 HUF részvény index
2012.07.12 2012.12.21 hatdridés eladds 3 000 HUF részvény index
2012.07.12 2012.07.20 hatéridés eladés 10 600 000 EUR deviza
2012.07.12 2012.08.21 hataridés eladds 3 000 000 EUR deviza
2012.07.13 2012.12.21 hataridés eladds 2 000 HUF részvény index
2012.07.17 2012.12.21 hatéridés eladds 10 HUF részvény index
2012.07.18 2012.10.04 hatéridés eladas 3 600 000 EUR deviza
2012.07.18 2012.09.20 hatdridés eladas 3 500 000 EUR deviza
2012.07.18 2012.09.06 hatdridés eladds 3 500 000 EUR deviza
2012.07.18 2012.12.21 hatéridés eladds 2 480 HUF részvény index
2012.07.23 2012.12.21 hatéridés eladas 1 000 HUF részvény index
2012.08.09 2012.12.21 hatdridés eladas 270 HUF részvény index
2012.08.10 2012.12.21 hataridés eladds 1200 HUF részvény index
2012.08.13 2012.11.05 hatéridds eladds 900 000 EUR deviza
2012.08.14 2012.12.21 hataridds eladds 900 HUF részvény index
2012.08.16 2012.08.16 hatdridds eladas 3 000 000 EUR deviza
2012.08.16 2012.09.24 hatdridds vétel 3 000 000 EUR deviza
2012.08.17 2012.12.21 hatéridés eladds 850 HUF részvény index
2012.08.24 2012.10.29 hatdridés eladds 3 000 000 GBP deviza
2012.09.04 2012.10.10 hatdridés vétel 3 500 000 EUR deviza
2012.09.04 2012.09.04 hatdridés eladds 3 500 000 EUR deviza
2012.09.07 2012.11.05 hatéridés eladds 1 500 000 EUR deviza
2012.09.18 2012.09.18 hatéridés eladds 3 500 000 EUR deviza
2012.09.18 2012.10.19 hatdridés vétel 3 500 000 EUR deviza
2012.09.20 2012.11.05 hatéridés vétel 3 000 000 EUR deviza
2012.09.20 2012.09.24 hataridés eladds 3 000 000 EUR deviza
2012.10.02 2012.12.21 hatdridés eladas 500 HUF részvény index
2012.10.02 2012.10.04 hatéridds eladds 3 600 000 EUR deviza
2012.10.02 2012.11.07 hataridsds vétel 3 600 000 EUR deviza
2012.10.03 2012.12.21 hatdridds eladas 500 HUF részvény index
2012.10.03 2012.10.05 hataridds eladds 2 000 000 EUR deviza
2012.10.03 2012.11.09 hatdridés vétel 2 000 000 EUR deviza
2012.10.04 2012.12.21 hatéridés eladds 1110 HUF részvény index
2012.10.08 2012.11.12 hatéridés vétel 3 500 000 EUR deviza
2012.10.08 2012.12.21 hatéridés eladds 1 500 HUF részvény index
2012.10.08 2012.10.10 hatdridés eladds 3 500 000 EUR deviza
2012.10.17 2012.12.21 hatdridés eladas 1 000 HUF részvény index
2012.10.17 2012.11.19 hataridés vétel 3 500 000 EUR deviza
2012.10.17 2012.10.19 hataridés eladds 3 500 000 EUR deviza
2012.10.24 2012.12.21 hatdridés eladés 1000 HUF részvény index
2012.10.25 2012.11.29 hataridds vétel 3 000 000 GBP deviza
2012.10.25 2012.10.29 hatdridds eladds 3 000 000 GBP deviza
2012.11.05 2012.12.06 hataridds vétel 3 600 000 EUR deviza
2012.11.05 2012.11.07 hatéridés eladds 3 4600 000 EUR deviza
2012.11.07 2012.12.10 hatéridés vétel 2 000 000 GBP deviza
2012.11.07 2012.11.09 hataridés eladds 2 000 000 GBP deviza
2012.11.08 2013.02.15 hatéridés vétel 1 000 000 EUR deviza
2012.11.08 2012.12.12 hatéridds eladds 3 500 000 EUR deviza
2012.11.08 2012.11.12 hatéridés eladds 3 500 000 EUR deviza
2012.11.15 2012.12.14 hatéridés vétel 3 500 000 EUR deviza
2012.11.15 2012.11.19 hatdridés eladds 3 500 000 EUR deviza
2012.11.23 2013.02.15 hatéridds eladés 1 000 000 EUR deviza
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Indulé datum Lejarat datuma Tranzakcié tipusa Tranzakeio irGnya Névérték Deviza Mégéttes termék
2012.11.27 2012.11.29 hataridés eladas 3 000 000 GBP deviza
2012.11.27 2012.12.28 hataridés vétel 3 000 000 GBP deviza
2012.11.28 2013.12.20 hatéridés eladds 1 000 HUF részvény index
2012.12.04 2012.12.06 hatdridés eladés 3 600 000 EUR deviza
2012.12.04 2013.02.06 hatéridés vétel 3 600 000 EUR deviza
2012.12.04 2013.12.20 hatdridés eladas 1 000 HUF részvény index
2012.12.07 2013.01.10 hataridés vétel 2 000 000 GBP deviza
2012.12.07] 2012.12.10 hataridés eladés 2 000 000 GBP deviza
2012.12.10 2013.01.09 hatéridés véiel 6 000 000 EUR deviza
2012.12.10 2013.02.06 hatéridés eladds 3 500 000 EUR deviza
2012.12.10 2012.12.12 hataridés eladds 3 500 000 CAD deviza
2012.12.11 2013.12.20 hataridés eladés 4790 HUF részvény index
2012.12.12 2012.12.14 hatéridés eladés 3 500 000 EUR deviza
2012.12.12 2013.01.11 hatdridés vétel 3 500 000 EUR deviza
2012.12.18 2013.12.20 hataridés eladds 3 000 HUF részvény index
2012.12.19 2013.12.20 hatéridés eladds 3 000 HUF részvény index
2012.12.20 2013.01.09 hatéridés vétel 1 000 000 CAD deviza
2012.12.21 2012.12.21 hataridés vétel 9 050 HUF részvény index
2012.12.21 2013.12.20 hatéridés eladds 10 600 HUF részvény index
2012.12.27 2013.12.20 hatéridés eladds 2 840 HUF részvény index
2012.12.27 2012.12.28 hatéridés eladds 3 000 000 GBP deviza
2012.12.27 2013.01.23 hatéridés vétel 3 000 000 GBP deviza

Nyitolt pozicié 2013.01.02. dllapot szerint:

Lejarat datuma | Tranzakcié tipusa | Tranzakcié iranya | Aktualis névérték | Deviza Mogottes termék
2013.12.20 hatdridés eladds 26 230 HUF részvény index
2013.01.23 hatdridds eladds 3 000 000 GBP deviza
2013.01.11 hatdridés eladas 3 500 000 EUR deviza
2013.01.09 hatéridés eladas 5 000 000 CAD deviza
2013.02.06 hataridés eladds 3 500 000 EUR deviza
2013.01.10 hatdridés eladds 2 000 000 GBP deviza
2013.02.06 hatdridés eladds 3 600 000 EUR deviza
2013.02.15 hataridds eladds 1 000 000 EUR deviza
2013.02.15 hataridés eladds 1 000 000 EUR deviza

2012-ben az Alap két tipusi szdrmaztatott eszkdzt haszndlt hdrom kiildnbdzé célbdl. Az év sordn — spekulativ céllal — részvény-indexre
52616 hatdridét {futures) adtunk el. Nem ad-hoc jelleggel kereskedtiink, hanem stratégiailag akkumuléltuk a pozicidinkat, amelyeket végil

kifuttattunk, és megdjitottunk a lejaratkor.

A mésik tipust igyletink deviza hatdridékhdz (forward) kétddik. Mind fedezeti céllal, mind spekulativ céllal haszndltuk ezen eszkdzt az
év soran. Jellemzden a vasdrolt devizas magyar (allamjkétvények devizakockazaténak elimindlaséra kotéttink fedezeti igyleteket, tehat

tdvolabbi hatdridékre eladtuk a devizat, forintot vettiink.

2012 negyedik negyedévében, ahogy csdkkent a kétvényekben a felériékelddési potencidl, illetve nétt a hazai unortodoxia befolydsa a
monetdris és pénzigyi folyamatokra, Ggy igen ritkan, alkalmanként spekulativ célokra is alkalmaziunk deviza forwardokat forint- és mas

devizakeresztekben mind NDF {non-delivery forward), mind szdllitasos médon.

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Térsasdg tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatésag Ssszetételében jelentds véltozas nem kévetkezett be a 2012.
évben, ] izletdgat, vagy szolgdltatast nem inditott. A tarsasdg feligyeld ‘bizoﬁségébcn két vdltozas tortént. Az Alapkezeld kézgyilése
2012. mdjus 30. napjdtsl visszahivia Sods Csaba feligyeld bizottsdgi tagot és ezzel egy idében 2014. majus 31. napjdig a feligyeld
bizottsdg fagjava vdlasziotta Devics Evét, tovabba 2012.12.174 hatdllyal Szabé Ferenc feligyeld bizottsagi elndk helyére Maté

Norbertet vélasziotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31.-g szdl.
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2012-es évben nem inditott és az év sorén nem is jart le hatdrozott futamideji befektetési alapja az Alapkezelének, igy az év végén a
Tarsasdg huszonndgy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyamdan az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomdanya az év eleji
csokkenését kévetden az év kézepétdl mérsékelten emelkedett. Az dllomdanyra vonatkozéan jelentds esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. jiniusdban hozamot fizefett a befekietdi szamara, ami kézel 19 milliard Ftos kifizetést jelentett. A 2011, év végi
170,95 milliérd forintos dllomény egy év leforgdsa alatt a fenti tényezék miatt 156,95 milliardra csékkent. Az Alapkezeld a nyilvanos

befektetési alapok piacan 4,91%os részesedést tudott magdénak a 2012 év végén.

Vill. A befektetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

1. A 2012-es év tokepiaci folyamatai
A hazai pénz- és dllampapirpiac

A magyar kamatozé eszkdzsk piacdn erds hozamesskkenés volt megfigyelhetd 2012-ben. Az esztendd elsé par napjén még semmi jel
nem mutatott arra, hogy a hazai kétvények esetében jelentds drfolyamemelkedéssel leheine szdmolni, hiszen az elézé év végi
bizonylalansdg még erdsen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximélis elvart hozamszinteket mér janudr 5-én megtapasztalidk a
befektetsk, amikor is a 10 éves magyar dllampapirhozam 10,69%0s, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%0s értéket mutatott.
A magyar kormény kommunikdcidjaban erés fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orszdg biztonsdgos finanszirozhatéséga
érdekében egy 0] szerz8dés megkstésére fog torekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal. Ezt kévetéen a hazai dliampapirpiac mozgésa
nagyban figgétt attél, hogy mikor és milyen kérilmények kozott hozzék létre azt a bizonyos megdllapodast az IMFfel. A
hozamesdkkensés elsé hullamat azok a hirek véltottak ki, hogy egyre kézelebbinek tiint az aléiras pillanata. Azéta tudjuk, hogy az i
szerzbdés megkdtése az év sordn néha kézelebbinek, néha tévolibbnak tint ugyan, de végiil nem tértént meg az év utolsd napjdig sem.

A nemzetkézi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekszben, hogy az amerikai kézponti bank az 6sz elején bejelentette a
harmadik eszkézvasarlasi programjat, amivel hatalmas likviditést biztositott a pénzpiacoknak. A FED dltal biztositott pénzbdségnek
egyértelmi hatdsa az leff, hogy a fejlett dllamok kétvényei egyre keresettebbé valtak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
llampapirthozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nydjiva segitséget nemesak az amerikai finanszirozasi problémék megolddsaban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszégainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csdkkend hozamszinteken lehetett hozzdjutni a
német és a francia dllampapirokhoz egyardnt. A nemzetkézi piacokon ennek kdvetkeziében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
hozamvadészat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé valtak a feltdrekvd piacok kamatozé eszkézei is. A feltérekvd EU-s
orszégok finanszirozasi lehetdségeit ezeken 1l nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyardnyl periféria
kétvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vésérolhatnd a bajba jutott EU-s orszégok dllampapirjait,
amennyiben az egyes orszagok megfelelnek bizonyos szigori EUIMF kaltségvetési feltételeknek. A valsagkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német Glldspontban is vdltozds kévetkezett be, a német kormanyfé ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeiérol. A magyar dllampapirpiacon jelentés kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbdség, és hozamvadaszat fokozéddsaval, de
nagyban segitetiék a hazai piacot az EKB bejelentései is. fgy Gj impulzus érkezett a magyar kamatozd eszkézok piacdra és emiatt
szeptembertd| Gjabb hozamcsokkenési hullam volt tapasztalhaté. Ez a jelenség éreztette hatésat mind o révid, mind a hosszd tavi
futamidd esetén.

A révid futamideji dllampapirok kamatainak mérséklddése és féként a globadlis likviditdsbdség jelenléte segitette az auguszius 29-én
elinditott és év végéig kitarts, folyamatos és szisztematikus kamatcsékkentési periddust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris fandcsa a
magas infldciés szint ellenére inditotta el kamatvagd ciklusat, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdasdgi névekedést szeretnék
segffeni az alacsony kamatkdrnyezet kialakitdsaval, hiszen az egyedili szempont mar nemcsak a kitizStt inflacids cél. A csdkkenés
mértéke mindegyik kamatddnté ilést kévetden 0,25%os volt. A kamatcsskkentés az orszég isvébeni fiskalis helyzetére pozitiv hatdst

jelent, viszont a jelentésége a gazdasdgélénkités illetden jatszott szerepének még nem latszik egyértelmien.
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A 2012-es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befektetés volt kdzép- és hosszitavi magyar kamatozé eszkdzdket tartani a
befektetési portfélicban, hiszen a hosszilejératd magyar dllampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%0s
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszédgon inkdbb preferdlt révidebb kamatozé eszkdzok teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%-0s eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nyoijtotta torténelmének legjobb redlhozamét a befektetdi szaméral

A forint érfolyama is trendszerlien erésédstt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zart. Az drfolyam egyszer

gyengiilt az év sordn a 300-as szint f5lé, de csak révid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszén.

Id8szaki vdltozas Ertéke a negyedév végén

MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat

2012. Q2
2012

elso félevi valtozas

g5

forras: MNB, AKK

A nemzetkdzi kotvénypiac

A nemzetkozi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esztendd elsd felében a fejlett és a fejléds
orszagok kamatozé eszkéz piacainak mozgésai elvdltak egymdstdl, mig az év masodik felében nagyon hasonlé trendet kévettek.

A fejlett gazdasagok hosszd futamideji papirjainak drazésa, Ggymint az Egyesilt Allamok, Németorszdg, Franciaorszdg és Japdn 10
éves futamidej kdtvényei marciusra érték el a targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedéen magas
érték. Ez szémszerlen annyit jelentett, hogy az amerikai hosszi tavi (10 éves) papir az év elején 1,95%os elvart hozamd volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkdtvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kézelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximumaén. A fejlédé gazdaségok dllampapirjai viszont nyar kézepére érték el o
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban lévé problémak akkumulélédésdra reagdlva.

A kézponti téma 2012 elsé felében az eurdpai addssdgvélsdg, azon belil is elsésorban a gérég vdlasztdsok kimenefele és azzal
sszefiggésben Gérogorszdg eurozéna tagsdga volt. A masodik negyedévre mér a spanyol bankrendszer problémdi is felszinre keriltek.
Ezek a problémadk &sszpontosultak nydr kézepére, hiszen egy esetleges gérdg dllameséd és a spanyol pénzpiaci szektor 8sszeomlasanak
lehetésége egyre valdszinibbé valt. Ezen események lehetséges beksvetkezte igen negativan hatott volna az eurdra és az Eurdpai Unié
orszégainak finanszirozdsi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek haijtotidk felfelé a hozamokat a fejlédd orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%-os szintet, mig az olasz hasonlé futamideji allamkatvény esetén is
7 ,6%0s mérisk volt megfigyelhetd. Az eurdpai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhdny fontos makrogazdaségi mutatd
az év kézepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szepfember 13.-an bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kotvényvésarldsi ciklusat mellyel nagyfokd likviditdsbéséget biztositott a t6kepiacoknak, QE3 néven folytatjak. Téjékoztattak arrdl, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasdgi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kézétt a legfontosabbnak a munkanélkilliség magas szintjét jelslték meg {8%). Bejelentették még tovabbad, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett (0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtdk, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentettek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutott uniés orszdgok
allamkstvényeit fogjdk vasdrolni amennyiben megfelelnek o szigord fiskdlis eléirdsoknak. Az Eurépai Kézponti Bank részérdl a
megvalésitas kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csékkentette az eurd iranyadéd kamatdt
0,75%0s szintre. Eurépa adéssagvalsdga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszagok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudidk értékesiteni dllampapirjaikat. A két jegybank {a FED és az EKB) a monetdris politikdt lazité bejelentései és 1épései viszont a nydr
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeztek a nemzetkdzi kdtvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%os szint alé

készott Gjra (1,76%), a német ugyanilyen futamidejii kstvény pedig 1,32%-ra csdkkent. Emellett a periféria orszagok kotvényhozamai is
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jelentésen csokkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejaratl papirok is 5,2% koril zartak az évet. A periféria orszdgok befektetéi
kockdzatat tikrozé 5 éves CDSHeldrak is hasonlé emelkedd trendet mutattak az év kdzepéig, majd onnantél kezdve csckkend

tendencidba kezdiek mindegyik orszag esetén a folyamatos likviditasbéség és az EKB bejelentései miatt.

A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szémdra kiemelkeds teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régids sszehasonlitasban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézstt volt taldlhatd. Az elsé negyedév,
ahogy vilagszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrdl szélt. A 2011-ben jelentds drcsckkenést megélt szektort Gjra felfedezték a
befekteték, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teljesitménye volt kiemelkedé a BUX indexet alkoté részvények kozil. A
mésodik negyedév rendkiviil nagy szérést hozott a BUX index &sszetevéi teljesitményében. Az atlagot kifejezs -6,95%0s teljesitménynél
mindéssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézstt taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormany Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer vélldra. A szekiordlis kilsnadsk nagyobb mértékben rontotték a
MOL és kislénssen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsd negyedéves +9,8% utdn 7,0%kal esett a hazai részvénypiac legfébb indikétoranak, a BUX-nak az értéke 2012 maésodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jUnius végére.

Osszességében elmondhaté, hogy a régié nem nyditott kiemelkeddt az elsd félévben, ebben elsésorban az eurozéna vélsdga jdtszott
szerepet, hiszen a térség orszdgainak gazdasdga ezer szélon kapesolédik NyugatEurépéhoz.

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére régidnkban. Fontos azt latni, hogy
mivtén a FED bejelentetie a monetdris lazité programijanak Ujabb csomagjdt és az Eurépai Kdzponti Bank is hasonlé lépésekrdl
nyilatkozott, a bejelentéseket kivetéen elkezdiek emelkedni a részvénypiacok mind Eurdpa fejlett, mind a feltsrekvd régisjaban, igy
hazénkban is.

A hazai piacot viszont jelentdsen befolydsolték azok a hirek is, hogy o kordbban ideiglenesnek szént szekiordlis kilonadék a
vérakezdsokkal szemben mégis &llandé teherként jelennek meg a vdllalatok addkstelezetiségei kdzétt. A hazai piacot mozgasban
fartottdk tovabbd azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétendd 0j hitelmegdllapodds megsziiletik-e vagy sem. A nemzetkdzi
és hazai hirek szorftésdban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitélni az év mésodik felének dltalénos optimista hangulatabdl. A
hazai index mindésszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajét devizéjdban vizsgdlva tébb mint 19%-ot erésédsttl A magyar piac feljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erés volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot fudta ndvelni az értékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régiés tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mar megmutatia, hogy az egyedi részvények
kéziil csak egy-ketté produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP érfolyama jelentésen emelkedett az év soran annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivanja megtartani a kormanyzat. A bankpapir éra 28,96%-al kerillt feljebb az év elsd és
utolsé napja kézéth, ami azt jelenti, hogy a zaré ar 4150 Fron dlit meg. A mésik bankpapir, az FHB mindekdzben 16,13%ot vesztett az
ériékébd!, igy jelenitve meg a két cég kozotti értékelésbeli kilonbséget. A két fontosabb gyégyszergyarié cég papiriai, a Richter és az
Egis eredménye k&zdt nem volt ennyire éles kiildnbség, mig az eldbbi teljesitménye 5,88%-0s, az utdbbi -0,65%. A MOL is csak csekély

emelkedést ért el. A legjelentdsebb veszteséget elszenvedd bluechip papit az Mtelekom volt, amely az aranak 27,7 5%t vesztette el.

WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 Ft

2012. Q4 -2,23% 3,47%
2012.H2 : 13,0

8,95%
15,309

forras: Bloomberg
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A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult @ 2011-es esziendd utolsd negyedévéhez, hiszen jelentés emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsé hdrom hénapban. Az elsé negyedévet kéveté hénapban viszont egy trendfordulé volt a t6zsdén, amit mi sem
mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény éréat magéba foglalé részvénykosar, az S&P 500 index dprilis kézepéig
ugyan 18bb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az erdsédését dprilist kdvetéen el is vesziette. Az S&P szekiorindexek kéziil a technolégia
emelkedett ki az elsd negyedévben, ami t6bb mint 20%os felériékelédésével az iddszak nyertese lett. A ciklikus szektorok
dltalénossagban 4l teljesitettek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénziigyi szektor indexe szintén kdzel 20%kal értékelddstt fel, de a
ciklikus fogyaszidsi javak is t8bb mint 10%-al keriiltek feljebb. A defenziv iparagak részvényei alulteljesiték voltak, a kézszolgdltatdk
szektor indexe volt az egyediili, amelyik csokkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezetd nyugateurdpai indexek is a globdlis befektetéi hangulatnak megfeleléen emelkedtek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
eréssdstt, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%kal kerilt feliebb. Az egyes szekiorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesiilt Allamokban, vagyis a ciklikus szektorok felilteljesitettek, mig a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus iparégak kazil is
az autészekior emelkedett ki, a Stoxx szektorindex 27%-kal kerilt feljebb. Negativ idészakot zartak a meghatérozé fejlett részvénypiacok
a mésodik negyedévben, kilénésen a méjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték széméra. A negativ hangulat ezittal
Eurépéban volt erdsebb az USAthoz képest, de a sajat devizéban mért teljesitmények tekintetében a japan piac zért a legnagyobb
veszteséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszdgainak adéssagaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottség és az Eurdpai Kozponti Bank
4ltal adott vélaszlépések megnyugtatidk a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdddst mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A 18bbiekhez képest egyedil a japdn részvénypiac volt alulteljesitd, amely egészen novemberig oldalazott, tehdt addig jelentés
erdt nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszag tézsdéje.

A piaci opfimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovabb fitétte az amerikai jegybank
monetdris lazité politikdjdnak meghosszabbitdsat jelenté QE3 program bejelentése. Ebben tovébbi eszkdzvasarlasokat irdnyoztak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovébbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdaségba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaerdpiaci helyzet nem javul. A mdsik eleme a monetdris lazité intézkedéseknek az Ggy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a révid futamideji &llamkétvényeket hosszabb futamidejire cserélték, cserélik. Biztositotta tovabbd a piaci szerepldket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig tartani kivanja a 0,25%-0s kamatszintet. Ezek a lépések
ielentés pozitiv elmozdulést hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilités mellett 1reflenil erésédiek egészen az év utolsé
napjaig.

Erés emelkedés 2012 jniusGtél indult el az amerikai, a német, a francia és a hongkongi piacon is. Szdmokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index teljesitménye 13,41%-al keriilt feliebb, az Eurostoxx 50 13,79%-ot emelkedett, de az év végi japdn monetdris lazité
lépések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentés erdt tudott felmutatni novembertd| kezd8déen. Ez szédmszerlen 22,94%-0s pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjén a naptdri eredményt figyelembe véve. Eurépdban a német index volt jelentds felilteljesit, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%ot erdsadétt, ami magasan kiemelkedett a 13bbi eurdpai részvényindex teljesitménye kozil.
Kijelenthetd, hogy az eurépai periféria orszagok csédjétél valé félelem milasaval és a monetaris lazité lépések hatasai miatt az év végére
mindegyik nagyobb nemzetkdzi részvénypiacon erés emelkedéssel zarult az esztendé.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek vdltozésa:

S&P500
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Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsét a vildggazdasdg ndvekedési kilatasaival kapesolatos bizonytalanség hatdrozta meg 2012-ben, kiilénss
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg novekedésével kapesolatos kérdsjelekre. A gazdasdgi lassulds jelei érzékenyen érintették
szinte valamennyi drupiaci termék arfolyamat, killéndsen az év mdsodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasdgi lassulas
megakaddlyozdasdra egyedil nyitva maradt eszkdz a pénznyomtatds, kedvez az drupiaci eszkozoknek, csak a nemesfémek arfolyamdaban
volt tetten érhetd. Az arany ara 6,96%-al kerilt feliebb, mig az ezist 8,24%-al dragult az év folyamén. Az olaj éra viszont egyértelmien
a recesszids félelmek miatt kezdett drasztikus csdkkenésbe &prilistél, s a folyamatosan napirenden 1évé kdzelkeleti geopolitikai fesziiltség
sem tudta ezt megdllitani. Csak a jOnius hozott Gjra emelkedést, amikor a befektetdk ismét a kockdzatos eszkdzsk felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kdzil csak a WTlknek az dra tudott pluszba keriilni az év végére janudr elsejéhez viszonyitva, méghozzd 3,47%-al, mig a
Brent dra t6bb mint 7%-al csdkkent a 2012-es év folyamén.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kézétt egyértelmii nyertesek voltak még a gabona félék, készonhetéen a targyalt év
tavaszi és nydri iddjardsi viszonyaiban bekdvetkezd aszdlyos idészaknak. A biza vildgpiaci ara egy év alatt 19,19%-ot nétt, a kukorica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedett.

Az erdsen kiilénbdzé mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leiré, 19 kiilonféle alapanyagot magéba foglalé termékkosar, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csokkenéssel tudta zarni az évet -1,14%).

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre keriilt a befektetési alapkezeldkrdl és a kollektiv befektetési formakrél sz6l6 2011. évi CXCIHL. térvény (Batv.),
amely elsésorban az eurdpai uniés és a magyar joganyag harmonizélédsa érdekében Gjraszabdlyozta a befektetési alapok mikédését
Magyarorszégon. Az Alapkezelé a 2012-es év folyamdn elvégezte az Alap tajékoztatdjanak és kezelési szabdlyzaténak az §j torvény
éltal elsirt médositasait, A médositdsok a befektetési politikat érdemben nem érintették, azonban a jogszabdlynak megfelelSen
bevezetésre keriilt egy 0] kockdzati mérdszam, a nettd Ssszesitett kockazati kitettség. A mutatd az alap szérmaztatott igyletekbdl fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatia meg az alap nettéd eszkézériékének ardnydban.

A nettd Ssszesitett kockdzati kitettség hénap végi értékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kézzéteszi.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekieti. A hozam a befektetési jegyek netté
eszkdzértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkézértéken trténd visszavasarldsi kételezettség
véllalasaval biziositfia a befekietdk szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéltasaval tetszdleges idépontban
hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentsen befolydsolnd a 2012. iizleti évet, a mérleg fordulénapijat kévetéen nem volt.
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Budapest, 2013. 4prilis 24. <\

Balogh Andras

az Alap képviseletében
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