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Fiiggetlen kdnyvvizsgaloi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel8 Zrt. részére
Az éves beszamolordl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Hozamrégzits Tékevédett Alapok Alapja mellékelt 2012. évi éves beszamoldjanak a konyvvizsgalatat,
amely éves beszamold a 2012. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszk6z6k és forrasok egyezd
végosszege 1.285.859 E Ft, targyévi eredménye -135.782 E Ft (veszteség) —, és az ezen id6ponttal végz8ds évre vonatkozd
eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozé eleme|t és az egyéb magyarazé informdcidkat
tartalmazd kiegészité mellékletbdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés” ) felel8s az éves beszamoldnak a szamviteli
térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szolo
215/2000. (XII. 11.) Korméanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban t6rténd elkészitéséért és valds bemutatasdért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akar csalasbol, akar
hibabél eredd lényeges hibas allitdsoktdl mentes éves beszdmolé elkészitése.

A kinywvizsgdlo felelGssége

A mi felelGsségiink az éves beszamold véleményezése kdnyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kényvvizsgalati Standardokkal &sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot lgy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossdgot
szerezziink arrél, hogy az éves beszamolé mentes-e a lényeges hibas allitasoktol.

A kényvvizsgélat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szerepld dsszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivélasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akdr csalasbdl,
akar hibabdl eredd, lényeges hibas allitdsai kockdzatainak felmérését is, a kényvvizsgald megitélésétsl fliggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kényvwvizsgald az éves beszamolo gazdalkodo egység altali elkészitése és valés bemutatasa
szempontjabdl relevans bels§ kontrolit azért mérlegeli, hogy olyan kénywvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kériilmények kozott megfelelek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység bels§ kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozdan véleményt mondjon. A kénywvizsgalat magdban foglalja tovabba az alkaimazott szamviteli politikak
megfeleléségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves beszamold atfogé
prezentdlasanak értékelését is.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nydjt konyvvizsgdldi
véleménylink megaddsahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetlen cégekhdl 416 RSM International szamviteli és tandcsaddi halézat tagja.
Az RSM International olyan tandcsadoi hdl6zat, amelyek tagjai sajét jogukon ajanljék szolgaitatasaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamolé megbizhatd és valds képet ad a Raiffeisen Hozamrogzité T6kevédett Alapok Alapja
2012. december 31-én fenndllé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végz6d6 évre vonatkozd
jévedelmi helyzetér8l a szamviteli tdrvényben és a befektetési alapok éves beszamolé készitési és kdnyvvezetési
kotelezettségeinek sajatossagairdl szolo 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kdtelezettség: Az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Hozamrdgzité T6kevédett Alapok Alapja mellékelt 2012. évi éves beszamoldjahoz kapcsolodo, 2012.
december 31-i fordulénapra vonatkozd Uzleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felel§s az Uzleti jelentésnek a szdmviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszdmolé készitési és
kényvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szolé 215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal ¢sszhangban
torténd elkészitéséért. A mi felelésségiink az lizleti jelentés és az ugyanazon (zleti évre vonatkozd éves beszamold
dsszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az lizleti jelentés és az éves beszdmold sszhangjdnak
megitélésére korldtozédott és nem tartalmazta egyéb, a gazddlkodd nem auditdlt szamviteli nyilvantartasaibdl levezetett
informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Hozamrogzitd T&kevédett Alapok Alapja 2012. évi lzleti jelentése a Raiffeisen
Hozamrogzits Tékevédett Alapok Alapja 2012. évi éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2013. aprilis 24.

Nagy Andras
Partner Bejegyzett konyvvizsgald
RSM DTM AUDIT Tanécsadd Eﬂ% DTM AlJ D| IT Nyilvéntartsi szém: 005718
1138 Budapest, Faludi u. 3. KO”VVVIZSQ Tang
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Raiffeisen Hozamrégzité Tékevédett Alapok Alapja

MERLEG

A / Befektetett eszk6z6k
I. Ertékpapirok
1 Erékpapirok
2 Ertékpapirok értékkiilenbszete
a kamatokbdl, osztalékbsl
b egyéb

B / Forgédeszkozok
I. Kovetelések
1 Kdvetelések
2 Kovetelések értékvesztése ()
3 Kulf. pénzértékre sz616 kév. ért. kilénb.
4 Forintkdvetelések értékelési kiilonb.
Il. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilénbozete
a kamatokbél, osztalékbdl
b egyéb
HI. Pénzeszkozok
1 Pénzeszkdzdk
2 Valuta, devizabetét értékelési kildnb.

C / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhataroldsok
2 Aktiv idébeli ethatdroldsok ért. veszt. {4

D/ Szérmaztatott Ggyletek ért. killénbézet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E / Sajat toke
I. Indulo toke
1 Kibocsétott bef.jegyek névértéke
2 Visszavésdrolt bef.jegyek névértéke (-}
. Tékendvekmény
Visszavés. bef. jegyek bevonasi ért.kiil.
Ertékelési kilonbozet tartaléka

El6z8 évek eredménye

A WO N —

Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok

G / Kételezettségek
I. Hosszu lejaratu kotelezettség
Il. Rovid lejarati kdtelezettség
Il KUlf. pénzértékre sz. két. ért. kiil.

H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN
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Eredménykimutatas

| Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénziigyi miveletek raforditasai
Iil Egyéb bevételek
IV Mikadési ksltségek
V Egyéb réaforditasok
VI Rendkiviili bevételek
Vii Rendkiviili raforditasok
Viil Fizetett, fizetendo hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2013. dprilis 24.
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Raiffeisen Hozamrégzité Tokevédett Alapok Alapja

Kiegészitéo melléklet

a 2012. december 31-ével végzode iizleti évre

1. Altalé Jalkodasi kdrilme ka

A Raiffeisen Hozamrdgzité Tékevédett Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) 201 1. méjus 20-an keriilt nyilvéntartasba vételre a PSZAF-ndl.
Az indulé t6ke Bsszege névértéken 1.489.820 e Ft, a jegyzés értéke 1.486.603 & Ft.

A befektetési jegyek névértéke: 10.000 Ft

A PSZAF hatérozatszdma: KEi1-252/2011.

Az Alap hatérozott futamidejt, lejérata: 2016. mdjus 25.

Az Alap mdgétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gérddja dll.

Auvsziridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezelé. A csoport tagjai vezetd banki szolgdltatok.

Az Alap, kényvvizsgdlattal aldtamasztott éves beszamoléjat és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime,

slérhetSsége o kdvetkezd: hitps://alapok.raiffeisen.hu/akiualis/jelentesek

Alapkezeld: Raiffeisen Befoktetési Alapkezelé Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult : Balogh Andras 1028 Budapest, Kokarda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kényvvizsgdlatra kételezett.

Kényvvizsgdlé: Nagy Andras (005718) RSM DTM Audit Kft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.
A szamviteli szolgdltatas korébe tartozé feladatok

iranyitasaért felelds személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvér utea 12.

NGM regisziraciés szam: 163363

2. Befektetési politika

Az Alap kollektiv befektetési értékpapirokba, részvényekbe és kamatozé eszkdzdkbe fektet. A befektetdk a befektetési jegyek megvasdrlasaval az Alap
eszkdzeinek hozamabdl részesedhetnsk. Ezzel egyiitt az Alapkezeld a befektetési jegyekre tokevédelmet igér melyet az Al-Alapkezelével kdzssen kialakitott
befektetési politikaval biztosit. Az Alap illetve az Alapkezels a befekietési politika keretében az alap vagyondt egy dinamikus eszkzallokdciés modell (CPPI)
alapjdn kezeli. Ennek sorén 16kevédelmet valamint fix hozamfizetést is biztosit a befektetéknek. Az Alap globdlis feltsrekvé piaci részvény és nyersanyag
befekietések révén az slérheté hozam maximalizélasdra tdrekszik a kockdzat kézben tartdsa mellett.

A tékevédelem szintie az Alap induldsakor 10.000 Ft azaz a jegyek névértéke. A futamidé alatt, ha az Alap egy jegyre juté neltd eszkdzértéke valamely
banki napon a korébban régzitelt tékvédelmi szintet 700 Fital vagy azt meghaladé mértékben meghaladja, akker az azt kévetd banki naptél kezdve a
tékevédelmi szint is tovabbi 700 Fital emelkedik. Ez a befekietssi politika biztositia, hogy az Alap a befizeteft téke védelmen feliil egy a piacoktél fiiggé feltételes
és kedvezd piacok esetén megemelt tokevédelmet is kindlion a befektetdknek.

Az Alapkezelé a tékevédelmet és a fix hozamfizetést biztosité alacsony kockdzatd portféliérészt magyar allampapirokbdl és pénzpiaci eszkdzokbé!

alakitia ki, melyet egy kiilon befektetési alap képvisel az Alap portfélisjdban. Az Alap a tsbblethozamot biztosité magas kockdzatl részt részvény és drupiaci
kitettséget nyujté eszkdzokbe fektefi. Az Alap részvénybefektetéssit elsésorban a felidrekvé Kozép-Eurépa és Eurdzsia piacain alokitia ki. Az drupiaci
befektetéseket olyan befektetési alap képviseli, mely befektetéseit a Dow Jones-UBS Commodity Indexhez igazitja.

A fennt emlitett piacokat az aldbbi befektetési eszkdzokkel kivanja lefedni:

Magas kockdzaty portfélidrész Célarany
Reiffeisen Részvény Alap 33%
Raiffeisen Eurdzsaia Részvény Alap 33%
Raiffeisen Active Nyersanyag Alap 33%

Alacsony kockdzald portfélidrész

Raiffeisen 2016 Katvény Alap 100%
Az Alapkezelé fenntartja a jogot arra, hogy a futamids alatt a fenti befektetési eszkdzket helyettesitheti olyan eszkézekkel melyek illeszkednek az Alap

befektetési siratégigjéhoz.

A portfélié lehetséges elemei a kévetkezdk:

1. Ldtraszéls illetve lekstott bankbetstek

N

. Allampapirok
A) a magyar vagy kilféldi dllam dlial kibocsdtott hitelviszonyt megtestesitd dllampapirok, igy tobbek kézstt a diszkont kincstarjegyek, kamatozs kincstarjegyek
illetve véltozd kamatozdst allamkstvények
B) az MNB, az Eurépai Kézponti Bank vagy az Eurépai Unié mds tagdllaménak jegybankia dltal kibocsatott hitelviszonyt megestesité értékpapirok.

Egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok: devizabelfsldi és devizakilfsldi tarsaségok dltal kibocsatott hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok,

w

amelysk megfelelnek a 2001. évi CXX. térvény a tékepiacrél 275 §-dban foglalt feltételeknek.
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4. Szérmaziatott Ggyletek: amelyek ériéke az alapjaul szolgdlé befektetssi eszkéz, deviza vagy referenciardta értékétdl figg és 8nallé kereskedés
térgydt képezi (derivatival).

5. Részvények: devizabslfsldi és devizakilféldi tarsasagok dltal kibocsatolt tagsagi jogokat megtestesité értékpapirok, melyek megfelelnek a 1rvény 2758-Gban
foglalt feltételeknek.

6. Pénzpiaci eszkézsk: sorozatban kibocsatott, pénzkdvetelésre 52616 eszkdzok, amelyekkel a pénzpiacon kersdkednek.

7. Repo megdllapoddsok: c’:]lqmpapl’l:oqu, illetve jegybank dltal kibocsdtott értékpapirokra alapozott repo megdllapoddsok.

8. Deviza

9. Kollektiv befekletési értékpapirok: nyill- és zérivégl befektetési alapok befektetési jegyei, illetéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirok.

Az Alap sajét tokéjének 25%-Gt meghaladé mértékben fektethet az aldbbi alapokba:

Raiffeisen Részvény Alap Raiffeisen 2016 Kétvény Alap
Raiffeisen Eurézsia Részvény Alap Raiffeisen Active Nyersanyag Alap
Raoffeisen Kelel-Eurépa Részvény Alap iShares MSCI Eastern Europe ETF

Deutsche Bank DB Commodity Booster DJ-UBSCI EUR ETF
Deutsche Bank DBLCI-OY Balanced TRAC hedged ETF

3. Szamwviteli politika 8sszefoglalasa

3.1. Szémviteli iranyelvek

Az Alap a kdnyvelését és kimutatdsait a Szdmvitelrd| szl 2000. évi C tdrvény (Szt.), a Tékepiaci torvényrd| szdlé 2001. évi CXX. tv. Illetve a befektetési alapok
beszémoldkészitésérdl a 215/2000. (XII.11). Korm. rend. eléirdsaival és @ Magyarorszégon dltaldnosan elfogadott szamviteli elvekkel dsszhangban késziti.

Az Alap kettds kdnyvvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészitd melléklet és a cash-flow kimutatds.

Az Alap az ellendrzés és dnellendrzés soran megdllapitolt, az el6z8 év éves beszamoléjdban elkévetett jelentésebb dsszegl hibanak tekinti azokat, amelyek
meghaladjdk az ellendrzstt zleti év mérlegféssszegének 2 szdzalékdt, illetve, ha.a mérlegfédsszeg 2 szézaléka meghaladia az 500 millié forintot,

akkor 500 millié forint.

Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentds &sszegli hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladja a sajét 18ke 20%-at.

Az Alap fébb szamviteli irdnyelveinek dsszefoglalasat és az értékelési elidrasokat az aldbbiakban mutafiuk be.
3.2. Az éves beszdmolé pénzneme

A mérlegbeszamolé magyar forintban készilt és ezer forintban (eFt) kerilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2013. janudr 31.

3.3. Az értékelési eljdrdsok ismertetése

Az értékelési eljarasckndl - a Szdmviteli tv., a Tékepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjdn - az Alap Szamviteli politikdjaban régzitettek
az irényadbak.
Az Alap az eszkdzeiré| részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alapkezelési szabdlyzatanak megfeleléen torténik.

Az ériékpapirok nem realizalt arfolyam kilénbdzetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kdzvetlentl a t8kendvekménnyel szemben keriil elszémoldsra.

A portfélié értékelésének elvei:

Létra szdl6 betét (folydszamla

A nettd eszkdzértéket a ltra sz616 betétek kapesén oly médon kell T napra megdéllapftani, mintha azokat az Alapkezeld T napon fikviddlng.
Lekatott betét

A lekdtott betétek dsszegét a T napig felhalmozott kamatok Ssszegével meg kell nsvelni.

2/9. oldat



Szérmaztatolt igyletek

Az Alapkezelé az Alap nevében szarmaztatott ligyletet kizérélag az Alapkezelési Szabdlyzatban megfogalmazott befektetési célok elérése

érdeksben kdthet befektetési eszkdzre. Tézsdén kiviili szarmaztatott iigyletek:

1. Hatéridés vételi megdllapodasok

A hatéridés vételi megdllapodasok T napi eszkdzértéke a mégdttes instrumentum meghatdrozott T napi piaci értékének és a hatéridés megéllapoddasban
szerepld vételi drfolyam T napra vonatkozd jelenértékének a kilonbozetével egyezik meg.

2. Hataridds eladdsi megallapodasok

A hatdridés eladdsi megdllapodasok T napi eszkézériéke a hatdridds megdllapodésban szereplé eladdsi arfolyam T napra vonatkozé jelenériékének és
a mogéttes instrumentum fentiek alapjan meghatdrozott T napi piaci értékének killsnbozetével egyezik meg.

3. Opcids, csereiigyletek, egyéb szarmaztatott Ugyletek

Amennyiben t5bb ér is elérheté egy t6zsdén nem kereskedett iigyletre, akkor a téjskoztatéban meghatdrozott sorrend szerint kell figyelembe venni az drakat.

A szérmaztatolt Ggyletek évvégi értékelésekor az Ugylet piaci értékének Ssszegét kell értékelési kildnbdzetként elszdmolni az értékelési kildnbszet

tartalékaval szemben. Az értékelési kilonbdzet minden értékelés alkalméval elszémoldasra keriil a f8kényvi szamldkon.

Kollektfv befektetési értékpapirok

Magyarorszdgon nyilvéntartdsba vett nyilvanos nyilt végl befektetési alapok dlfal kibocsdtott befektetési jegyek T napra vonatkozé értékét az adott befektetési
alap alapkezeléje dlial kizzétett utolsé napi, legfrissebbegy jegyre jutd netté eszkézérték alapidn kell meghatérozni. Magyarorszagon be nem vezetett kollektiv
befektetési ériskpapirok esetében az értékelési drfolyamot a letétkezelé dltal meghatdrozott professziondlis adatszolgdltaté Reuters, Bloomberg- dltal kézélt
legfrissebb egy jegyre julé netté eszkézériék alapjan kell meghatérozni.

Zart végl befskietési alapok esetében: amennyiben az adott alap jegysire van driegyzés, a befekietési jegyek T napra vonatkozé értéke a legfrissebb vételi

65 eladasi arjsgyzés kdzépértékén kerill meghatdrozdsra, amennyiben nincs driegyzés a legutolsé rendelkezésrs 4llé egy jegyre juté eszkézértéket kel atkalmazni.

Tézsdére bevezetelt ériékpapirok

A) Hitelviszonyt megtestesits értékpapirck esetén amennyiben a t3zsdén az adott értékpapirra nefté arfolyamon trténik jegyzés és igy az drfolyam nem
tartalmazza az elézé kamatfizetés ta a T napig felhalmozott kamat &sszegét, Ugy az adott értékpapir piaci értékének meghatarozésakor az utolsé
kamatfizetéstél T napig felhalmozolt kamat 8sszegét hozzé kell adni az értékpapir netté érfolyamértékéhez. Amennyiben a tézsdei arfolyam az utolsé
kamatfizetés Sta felhalmozott kamatokat tartalmazza, de T tézsdenapon forgalom nemvolt, akkor az utolsé t8zsdei dtlagérfolyamot az utolsé forgalmi nap
és a T nap kozétt fethalmozédott kamatokkal névelni kell.

B) Az elsddleges forgalmazéi rendszerben szerepld dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvanossagra hozott legjobb véieli és legjobb eladasi drfolyam
szémtani allagaként meghatérozott kézép arfolyam alapjén kell szémitani (idéardnyos felhalmozott kamattal névelve).

A szémitdshoz az ériékelés napjan - vagy annak hidnyéban az értékelést megelszé, ahhoz legkbzelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kel alkalmazni.

C) Az elsédleges forgalmazéi rendszerben nem szereplé &s 92 nap vagy anndl révidebb hatralévé futamidejli dllampapirok T napra vonatkozé
arfolyamat az AKK 3 hénapos referencia hozama alapjan, kaivények esetében az idéardnyos kamattal névelve kell ériékelni.

A 92 napndl hosszabb hatralévé futamidejd dllampapirok T napra vonatkozé érfolyamét az utolsé t6zsdei netté attagdrfolyamon, az idéardnyos -
T napig - fethalmozott kamattal névelve kell értékelni.
D) Az egysb tézsdén jegyzett értékpapirok esetében az utolsé tézsdei netté atlagarfolyamot kell alkalmazni, a T napig felhalmozott kamattal novelve

kell értékelni.

Tézsdére be nem vezstett, nyilvanos ériékpapirforgalomban szerepld értékpapirok

A Tézsdére, azaz a BET-re, be nem vezetelt, de valamely kiilfédi 16zsdére bevezetett értékpapirokat a Letétkezeld dltal meghatérozott professziondlis
adatszolgdliaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi zéré drfolyamon kell értékelni.

A semmilyen t3zsdére be nem vezeteft, nyilvénos értékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok piaci értékét az adott érikpapirok legfébb mésodlagos
piacanak tekintheté OTC piacon kézzétett T-1 napi zéréarfolyam, ennek hidnydban dtlagérfolyam alapjén kell T napra vonatkozéan meghatérozni.
Amennyiben T-1 napra érfolyamkézlés nem hozzaférhetd, a szémitdsokat az utolsé napi zéréarfolyam illetve ha az nem hozzaférhetd a beszerzési neitd
arfolyam alapian kell elvégezni. Ha az értékpapirokra netts arfolyamot kézsinek illetve ha az értékpapirok piaci értéke a beszerzési netté drfolyam alapian
ker0l kiszémitésra, gy az adolt értékpapirok piaci értékénsk meghatdrozasakor a t napi g felhalmozottkamatot hozzékell adni a netté arfolyamértékhez.
A tézsdére be nem vezetelt, kevesebb mint 91 napos hétralévé futamidejs Magyar Allam dltal kiboesétott diszkont kinestarjegyek T napra vonatkozéd

az AKK 3 hénapos referencichozama alapijén kell kiszdmitani.

Az dllamkatvények vételekor a megvasarolt kamatot bevételt csdkkentd tételként kdnyveljik el. Az eladaskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi dtértékeléskor o megszolgalt kamatot értékelési killonbozetbd| szérmazs tékendvekményre kanyveliik az értékpapirok

értékkilonbdzetével szemben.

Az éves beszamols elkészitésekor a 2000. évi C. térvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Korményrendelet 5§ (8)

bekezdésével Ssszhangban a vevé, az adés mindsitése alapjan az Uzlefi év mérlegfordulonapién fenndllé és a mérlegkészits idépontidig pénzigyileg
nem rendezett, hérom hénapon tali lejératd kévetelésnél fideérive a hitelintézetokkel, pénzigyi véllalkozasokkal szembeni koveteléseket, a kdlesénként,
az eldlegként adott dsszageket, tovabbd a bevételek aktiv iddbeli elhatdrolasa kazslt 16vé kdvetelésisllegi tételeket is), azok keletkezésekor
Srtékvesziést kell elszamolni

- a mérlegkészités iddpontidban rendelkezésre Gll6 informécidk alapjan - a kdvetelés kényv szerinki rtéke és a kovetelés varhatéan megtérilé dsszege

- veszleségjellegi - kilénbdzet 3sszegében az egyéb réforditasokkal szemben, ha ez a kilénbézet tartésnak mutatkozik és jelentds dsszegl.

A befokietési jagyek eladdsa és visszavéltasa a kezelési szabdlyzatban eldirtak szerint tarténik.

A forgalmazés névériékben az induls 1két, a befektetési jegyek névértéke és folyo ara kbzti - az srtékelésbal adods - kilsnbozet o tékendvekményt véltoztatia.
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

.
4.1. Informécick az Alap portfélisjars

Az értékpapirok zéré dllomdnya az év utolsé kereskedési napjén, 2012.12.28-an érvényes értékpapir drfolyamon keriilt kimutatésra.

Befekretési jegyek
. Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték e Frban Ert.kill. egyéb Ert.kil. kamat érték e Ftban
RARA . . HUF 79313 0 6 469 85782
RCM E-AZS RE EUR 94 727 0 10 068 104 796
RCM NYERS EUR 104 251 0 46713 97 538
RK2016 HUF 866 391 0 122 635 989 027
Osszesen: 1144 683 o 132 460 1277 143
Pénzeszkézok

Beszerzési Ertékelési Mérleg szerinti
Ldtra 52616 bankbetétek Devizanem érték eft-ban kiflsnbozet 8sszeg eFt-ban
Folyszamla HUF 8041 0 8041
Devizaszémla EUR 653 17 670
Osszesen: 8 694 17 8711

Az Alap a devizés tételeinek Gtértskelési kilonbszetét a beszéamoléban az eredménykimutatdsban szerepsltsfi: ennek &sszege 2011-ben 540 o, 2012-ben 17 o Ft

arfolyamnyereség.

4.2. Elhatdroldsok részletezése

Aktiv idébeli elhatarolas {adatok eFt-ban)

4.3. Egyéb informdcick

Az 8t évnél hosszabb idejl kotelezettségek:

Az Alap munkavéllalékat nem foglalkoziat.

4.4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédd megjegyzések

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (eFt-ban)

Pénzilgyi miveletek réforditésai részletezése {eFt-ban)

2011. 2012.
december 31. december 31.
Folydszamla kamat ethatérolasa 13 5
Osszesen 13 5
Hitelfelvétel nincs
Az Alap a befektetési politikéja alapjdn tékevédelmet igér az Alap lejdratakor befektetési jeggyel rendelkezé tulajdonosok részére.
Az Alap nem kapott és.nem adott fedezetet, -biztositékot, -6vadékot, nem vallalt garancidt és kezességet.
Az Alap a ré vonatkozd, 215/2000. Kormanyrendelet alapjan késziti az eredménykimutatdsat.
2011. 2012.
Folyészémlakamat 11828 1225
Arfolyamkilonbézet 3322 737
Ertékpapir ériskesités arf.nyer. 14 445 14382
Osszesen 29 595 16 344
2011. 2012.
Arfolyamkilonbézet 1183 3619
Ertékpapir értékesités drf.veszt. 37379 16 633
Osszesen 38 562 20 252
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Egyéb bevételek részletezése (eFt-ban)

2011. 2012.
Trailer fee 985 480
Osszesen 985 480
A mikadési koliségek részletezése [eFtban)
2011. 2012.
Alapkezeld kslisége 16 064 23 541
Osszesen 16 064 23 541

Az Alapkezeld étvdllalta az Alap mikédésével kapesolatos dsszes koltséget, amelyet az alapkezelési dijban érvényesit.
A 2012. évi kényvvizsgdlati dij 5sszege 418 e Ft, amelyet a fentiek alapjén az Alapkezelé szintén az alapkezelési dijban érvényesit.

Rendkiviili bevételek és raforditdsck sem 2011-ben, sem 2012-ben nem voltak.

5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jdvedelmezdség alakuldsanak bemutatasa

eFtban

A sajat toke részletezése 2011. 2012.
december 31. december 31.

L Indulé téke 1 460 490 1299 210
a) Kibocs.bef.jegyek névériéke 1526 880 1532 440

by Visszavas.bef.jegyek névértéke -66 390 233 230

i. Tokendvekmény -107 311 -19 080
1. Visszavds.bef.jegyek bevonési ért.kil. 1231 8288

2. Ertékeldsi kilsnbozetbsl -82 034 132 460

3. El3z8 évek eredménye 0 24 046

4. Uzleti évi eredmény 24 046 1135782
Sajat toke 1353179 1280 130

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2013. janudr 3 14g ismertté vélt informéciskra épil, addig a portfélié jelentés szamai

2013. elsd forgalmazasi napjén, mint nyité érték keriltek meghatérozésra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok alapijan.

A kételozetissgek k&zdtt is megjslennek az elsé, mar 2013. évi forgalmazési napig szémolt dijtételek, mig az éves beszamoldban a tényleges

2012. évi kaltségek és kdtelezetiségek kerilnsk elszamoldsra, amelyek janudr 31-ig ismertté véltak. Az ebbdl adéds eltérés 315 e Ft.

Beszamolé NEE szamitas Kildnbdzet (eFtban)
Sajat ke / Nettd eszkdzérték 1280130 1279816 -314
Kiilsnbozet tételesen:
Ertékpapirok 1277 143 1277 143 o]
Pénzeszkdzok, bankbetétek 8711 8711 0
Kévetelések/ Akiiv idSbeli elh. 5 6 1
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. 5729 -6 044 315

A folysszamlék elhatérolt kamata a NEE szémitasban a pénzeszkdzok és a kdvetelések kdzétt szerepel, a beszdmoléban pedig az

akifv elhatdrolasok kdzét kerilt kimutatésra. Az elsé forgalmazasi napig és a 2012.12.31-ig esedékes kamatkilénbézet 8sszege 1 e Ft.
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Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2011. 2012,

1. Befekietett eszk6z6k az Gsszes eszkozékhéz 0,00% 0,00%
2. ForgdeszkSzok az Gsszes eszkézékhsz 100,00% 100,00%
3. Sajdt t8ke ardnya az Ssszkélelezettséghez + sajét tokéhez 99,53% 99,55%
4. Hosszt lejdraty kételezettségek
a/ aHIK + sajét idkéhez 0,00% 0,00%
b/ asajdt t6kéhez 0,00% 0,00%

A "likviditasi jelentés" a 2. sz. mellékletben talalhato.
A "cash-flow" kimutatas a 3. sz. mellékletben talalhato.

A "portfélis jelentés értékpapiralapra™ a 4. sz. mellékletben talalhaté.

Budapest, 2013. &prilis 24.

]

Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjéan

1. Befektetelt eszkézok az Ssszes eszkéz8khéz

0,00% Befeketett eszkdz o]
Osszes eszkdz 1285 859
2. Forgdeszkdzok az sszes eszkdzdkhdz
100,00% Forgbeszkoz+Akiiv idébeli elh. 1285 859
Osszes eszkdz 1285859
3. Sajdt tke ardnya az Ssszkételezetiséghez + sajdt tokéhez
99,55% Sajat t8ke 1280130
Forrasok dsszesen 1285859
4. Hosszt lejératd kételezettségek
a/ aHIK + sajdt t15kéhez
b/ a sajdt t6kéhez
a/
0,00% Hosszd lejaratd katelezetiségek 0
Hosszg lej. két. + Sajat tke 1280130
b/
0,00% Hosszo lejaratd kételezetiségek 0
Sajat 6ke 1280130

Budapest, 2013. aprilis 24.

M)

Balogh Andrés
Az Alap képviseleiében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés az alapra 2012.
eFtban
1. Hitelallomany &sszetétele [}
eFtban
Il. Kaltségek dsszetétele Pénziigyileg realizalt 17 812
Elszamolt Elhatérolt/szallitok

Alapkezelé ksltsége 23 541 5729 17 812
Ossz: 23 541 5729 17 812
Iit. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajdt t8ke 1280 130 eft-ban
ill. %-ban

|dészak nyitodllomany Idészak zdrédallomdny
Vagyonelem Megoszlas
60 533 8711 0,68%
Folyészémla 60 533 8711 0,68%

|ddszak nyitééllomany |dészak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép. 16zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek [} 1299 060 o 1277143 99,77%
RARA 0 110 569 0 85782 6,70%
RCM E-AZS RE Q 118 538 0 104 796 8,19%
RCM NYERS 0 105 991 o] 97 538 7,62%
RK2016 0 963 962 0 989 027 77,26%

|d8szak nyitééllomany Id8szak zaréallomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok 13 5 0,00%
Osszesen 1359 606 1 285 859 100,45%

Budapest, 2013. aprilis 24.
/
ey
Balogh Andrds /

Az Alap képviseletében
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatas

1. Szokésos tevékenységbol szarmazéd pénzeszkdz-valtozas
{Miskddési cash flow, 1-13. sorok)

. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkiil) +
. Elszédmolt amortizdciéd +
. Elszamolt értékvesztés s visszairds +
. Elszémolt értékelési killonbszet +
4.a. Elszdmolt ériékelési killénbozet korrekeid +
5. Céltartlék képzés és felhasznélas kilsnbézete +
6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye +
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevdltasanak eredménye =
8
9

LN —

. Befektetett eszkdzok dllomdnyvéltozésa
. Forgdeszkdzak dllomanyvéltozasa «
9.a. Ertékpapirak dlloményvdliozdsa +
10. Révid lejérats kdtelezettség dllomanyvéltozdsa =
11. Hosszd lejératt kdtelezettségek allomanyvaltozdsa +
12. Aktiv idSbeli elhatarolasok dllomanyvéitozdsa =
13. Passziv iddbeli elhataroldsok dlloményvéliozésa +

1. Befektetési tevékenységbol szarmazé pénzeszkéz-valtozas

14. Ingatlanok beszerzése -

15. Ingatlanok eladésa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Entékpopirok beszerzése -

18. Ertékpapirok eladdsa, bevéltasa +
19. Kapott hozamok +

. Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkéz-valtozas

20. Befektetési jegy kibocsatds +

21. Befektetdsi jegy kibocsétds sorén kapott apport -

22. Befekietési jegy visszavdltdsa (és kibocsdtéskori diszkont hatds ) -
23. Befekietési jegyek utdn fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kdleson felvétele +

25. Hitel, illetve kdlcsdn torlesztése -

26. Hitel, illetve kdlesén utdn fizetett kamat -

IV. Pénzeszkdxsk valtozasa (zlzlzlil. sorok)

Budapest, 2013. &prilis 24.

2011,

december 31.

5 303

-24 046
0

Q
82034
-82 034
0

0

404 029
0

0
381094
6 427

0

-13

0

-1 404 029
0

0

0

-1713 920
309 892

0

-27 344

37 060

[¢]
-64 404

[eNeNoNe]

-1 426 070
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e Ftban
2012.

december 31.

-134 221

-135782
0
0
-132 460
132 460
0

0

234 160
Q

]

236 411
498

0

8

0

234 160
0
0
0
-113 227

347 387
0

-151 761
5 560

0
-157 321

[eNeNoRe]

-51 822



4. sz melléklet

Portfolié jelentés értékpapiralapra
Alapadalok:
Alop neve: Raiffeisen Hozamrégzitd Tokevédett Alapok Alapia
Alop lajshromszéma: 1111449
Alapkozsls neve: Raiffeisen Befakletési Alapkezeld Zr1.
Letétkazald nave: Raiffaisen Bank Zrt
Forint
NEE szémités tipusa: 2012.12.31
rgynap (1 2013.01.02
Sajé toke: 1279 815 530
ay Jogyre jui6 NEE: $850,721054
: 129921
A Kirgynapi netté eszk5zérték meghalrozésa:
2012.12.31 ezer Forint
X KOTELEZETTSEGEK
1. Hitelallomény (Ssszes): Futamidd Hitelozd Baszeg/Enek | %
P | 0%)
Trszag/ersk %
172, Egyéb kitelozettségek (sasa0s): 6044 100%]
Alapkezels! di mialt 6044 100%]
Lotalkozel3! dij mialt 0%
dil miah 0%)
chu\m, kig. miatt 0%]
Kazzalétell kig. miolt 0%}
[ Rekiém kig. miott 0%
gksn! elszamolt sgyéb étel miat O%j
Egyéb - nem kolisdg alaps - kdlelezoisé 0%)
3. [ coltartatékok (Ssszas): T B | 0%]
1/4. T Passtiv 1d3beli elhatérolasok (Ssszes): T - 1 0%)
[ Kotolexettsbgok Ssszesen: | 6044 | 100%]
[n. [EszKEZ8K Busreg/Enik % |
w1, | Folysaxamia, készpénz (Gssxes): 3711 1%)
[EUR - RAHOZA EUR Folybszamia zard erték 670 0%)
[EUR - RAHOZA EUR Monolith Folydszomla zard 6riék - 0%
FIUF - RAHOZA HUF Folybszamla z6rd énék 8041 1%
HUF - RAHOZA HUF Monolih Folybszémla 2666 arlék A 0%
/2. TEgyeh kévetelss (Baszes): I | 0%
| | 0%
]
Wa. Iukm bankbetétok (ssees): . P
/3., [Max. 3 1 lekérasd [Bsszes): . R
0%
/32, [ 5 hemapnc hosszab lekstés (seszel: | 0%
| %]
Baszog/Ertek | %
na. [ Ernkpapirok (Gsszes): 1277143 | 99%]
/4.1, | Allampapirok (osszes): SEE o - Q%]

Kénenyok [osszes):

lI/4.1.2. T Kincstarjegyek (Bsszes):
17413, t Eqydb jogybankkspss ép. [dsszas): I 0%
1 %)
Ti/4.1.4, [¥Efeld éllsmpaplrok {8sszes): A | %)
1 0%
Gazdalkodsi & egysb hilalviszony!
/42, meglestost ép.: - 0%

174.2.1. | Tazsdére bavezelstt (3sszas):

1/4.2.2 [ Kalfaldi ketvanyek (Bsszos):

11/4.2.3. [ T5zsdan kivili [8sszes):

/4.3 TRészvényok [Bsszes):

/4.3, [ Tozsdére bavazetet (8sszas):

174.3.2. T Kilfotdi részvenyek (Gsszes): ol s - %)

1/4.3.3 Tozsdén kivili [8sszes):

1744 letzdloglovelek (Gsszes): S | 1 0%)
/4.4, T Tézsdéra bavezelall [Ssszes):
II/4.4.2. | T6zsdan kivilli {ssszes|:
/4.5, ] Bofakistssi jogyek (8sszes]: 1277143 ] 99%]
7451, Tozsdors bevezetel [osszes]: " o5
0%
W/4.5.2. T Tezsdén kivil [Bsszes): R 1277 143 99%)
RARA L 43378 130 85782 7%
704796
RCMEAZSRE | 1918 | 104 796 B%)
RCM NYERS | EUI 3530 | 97 538 8%}
RK2016 | HU 856 395 559 | 989 027 77%)
1/4.6. [Karpollasi jegy [Esszes]: e = P o 0%}
I %
AkHv i i 5ol HE g R
. % . & e 0%]
s (Bsszes); 2 ;E 3 ﬁz = % ¢
folyészdmla kamol] 6 0%,

/e Szarmaxtatoft ligyletek értékelssi
ve. itanbarete:
1
| Eszkdrak Ssazesen: 7 | weesseo | 100%]

Budapes, 2013. dprils 24,

Bela?
Az Alop kipuissalsban
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RAIFFEISEN HOZAMROGZITS TOKEVEDETT ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Hozamrégzité Tékevédett Alapok Alapja éltalénos informdcick

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szama:
Alapkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Kényvvizsgdlé neve:

Székhelye:

Elszamolés napja:

Raiffeisen Hozamrogzité Tékevédett Alapok Alapja
1111-449

Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zrt.
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2. Az Alap stratégidja

Az Alap illetve az Alapkezelé a befektetési politika keretében az alap vagyondt egy dinamikus eszkézallokdcios modell (CPPI) alapjén
kezeli. Ennek soran T8kevédelmet, valamint fix, elsé éves 7,7%o0s hozamfizetést is biztosit a befektetSknek. A Tokevédelem szintje az
Alap induldsanak pillanatéban 10 000 Forint, azaz a jegyek névértéke. Az Alap futamideje alatt az Alapkezelé az Alap egy jegyre jutd
netté eszkdzérikét (arfolyamdt] folyamatosan figyeli. Amennyiben valamely Banki napon az Alap arfolyama 700 Forinttal vagy azt
meghaladé mértékben meghaladja a Befekfetési jegy névértékét (illetve a kordbban régzitett Tékevédelmi szintet), akkor az azt kévetd
Banki naptél kezdve a Tdkevédelem szinfje is 700 Forinttal emelkedik. Az Alap nyilt és zart végli befektetési alapok befektetési jegyeibe

fektet.

3. Az Alap Ssszesitett és egy jegyre jutd nettd eszkézértékének alakulésa(fordulénap eléti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyam valtozas Neté eszkdzérték A ref. Index hozama
2012. december 28. 5,19% 9866,46 Ft 1281 860 427 Ft -
2011. december 30* -6,20% 9 379,95 Ft 1369 931 901 Ft -

* az Alap 2011. méjus 204 indulésatél szamitva

A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jévére nézve és nincsenek ssszefiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A kézolt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az alap indulésanak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz értek %

Atruhdazhaté értékpapirok 1299 059 832 96,01
RARA ) ) HUF HU0000702766 61 006 931 110 569 084 8,17
RCM E-AZS RE EUR AT0000745872 2 388 118 537 758 8,76
RCM NYERS EUR ATOOO0AOHOS? 3435 105 990 663 7,83
RK2016 HUF HUO000710215 1 038 395 559 963 962 327 71,25
Banki egyenlegek 60 552 248 4,48
Folyészamla - EUR EUR 31850014 2,35
Folyészémla - HUF HUF 28702 234 2,12
Osszes eszkoz 1 359612080 100,49
Kéotelezettségek -6 629 444 -0,49
Egyéb kdtelezettségek -6 629 444 -0,49
Netté eszkozérték 1 352 982 636 HUF
Unitok szama 146 049

Egy jegyre juté netté eszkdzériék 9 263,895241 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2012. janudr 31-ig ismertte vélt informéciskra épil, addig a portfolié jelentés szamai
2012. elsé forgalmazdsi napjén, mint nyits érték keriltek meghatarozésra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi dlloményi adatok
alapjan. A kételezetiségek kozdtt is megjelennek az elsé, mar 2012. évi forgalmazési napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszamoléban a #ényleges 2011. évi koltségek és katelezettségek keriinek elszamoldsra.

Beszamolé NEE szamitds Kulénbozet (eFtban)
Sajat téke / Nettd eszkdzérték 1353179 1 352 983 -196
Kilénbézet tételesen:
Ertékpapirok 1299 060 1299 060 0
Pénzeszkdzdk, bankbetétek 60 533 60 533 0
Kavetelések és aktiv elhat. 13 19 6
Kételezettségek és passziv elh. -6 427 -6 629 202

A folyészamlak elhatdrolt kamata a NEE szémitdsban a pénzeszkdzok és a kévetelések kézott szerepel, a beszamoléban pedig az aktiv

elhatérolasok kézétt kerilt kimutatdsra. Az elsd forgalmazasi napig és a 2011.12.31-ig esedékes kamatkilonbézet &sszege 6 e Ft.
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BEFEKTETESI ALAP NETTO® ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISIN kod [ Névérték | Eszkoz érték | %
Atrvhazhato ériékpapirok 1277 143 071 99,79
RARA HUF HUOO00702766 43 378 130 85781 900 6,70
RCM E-AZS RE EUR ATO000745872 1918 104 795 790 8,19
RCM NYERS EUR ATOOOOAOHOS? 3530 97 538 462 7,62
RK2016 HUF HUO000710215 866 395 559 989 026 919 77,28
Banki egyenlegek 8717 171 0,68
Folyészamla - EUR 669 973 0,05
Folyészamla - HUF 8 047 198 0,63
Egyeb eszkézok 714 806 0,01
Egyéb kovetelések 114 806 0,01
Osszes eszkoz 1285975048 100,48
Kételezettségek -6 159518 -0,48
Egyéb kotelezettségek 6159518 0,48
Neito eszkézérték 1279 815 530 HUF
Unitok széma 129 921
Egy jegyre juté netto eszkdzérték 9 850,721054 HUF

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

Az eltérés alapvets oka, hogy mig a beszémolé 2013. januér 31-g ismertté valt informdcidkra épil, addig a portfolié jelentés szamai

2013. elsé forgalmazési napjén, mint nyité érték keriltek meghatdrozésra a 2012. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomanyi adatok

alapjén. A kdtelezetiségek kézst is megjelennek az elss, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszamoldban a tényleges 2012. évi kéltségek és kdtelezetiségek kerlnek elszémolasra.

Beszdmold NEE szdmitds Kilonbdzet (eFtban)
Sajdt t6ke / Netté eszkdzérték 1280 130 1279816 -314
Kiilénbdzet tételesen:
Ertékpapirok 1277 143 1277 143 0
Pénzeszkézdk, bankbetétek 8711 8711 0
Kovetelések/ Aktiv idébeli elh. 5 6 ]
Katelezettségek/ Passziv id. elh. 5729 -6 044 315

A folydszémlak elhatdrolt kamata a NEE szdmitdsban a pénzeszkézsk és a kdvetelések kszétt szerepel, a beszamoléban pedig az akfiv

elhataroldasok kizétt kerilt kimutatasra. Az elsé forgalmazési napig és a 2012.12.31-ig esedékes kamatkilénbbzet Ssszege 1 e Fi.
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ll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szdma és az egy jegyre juté nettd

eszkozérték
Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2012.01.02-4n 146 049,
2012. évben eladott befektetési jegyek 556
2012. évben visszavalioft befekietési jegyek 16 684
Forgalomban 1év6 befektetési jegyek 2013.01.02-dn 129 921

Portfolié sszesitett nettd eszkdzértéke 2013.01.02-an

1279815 530

Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 2013.01.02-6n

9 850,721054

IV. A befektetési alap Ssszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névértéek Eszkdz érték Yo
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott étruhdzhaté értékpapirok o 0,00
Kozelmultban forgalomba hozott atruhdazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 1277 143071 99,79
RARA HUF HUO000702766 43 378 130 85781 900 6,70
RCM E-AZS RE EUR ATO000745872 1918 104 795790 8,19
RCM NYERS EUR ATOOOOAOHOS? 3530 97 538 462 7,62
RK2016 HUF HUO000710215 866 395 559 989 026 919 77,28] .
Netio eszkozérték 1279815 530 100,00

2012 végén - hasonléan a 2011 végi dllapothoz — a portfolié a likvid eszkézoksn (latraszolé szamldn elhelyezett banki betét) felil

kizérélag a fenti tablazatban az egyéb diruhdzhatd értékpapirok kategériaba sorolt nyilt végi befektetési alapok befektetési jegyeit

tartalmazia.

Az Alap illetve az Alapkezeld a befektetési politika keretében az Alap vagyondt egy dinamikus eszkézallokdciés modell (CPPI} alapjan

kezeli, ez alapjén dénti el az Alap milyen maximdlis arényban fekiet o kivalasztott kockazatos kollektiv befektetési értékpapirokba. A

dinamikus eszkézallokacio célia a tékevédelem biziositasa az Alap Kezelési Szabdlyzatéban részletezetieknek megfeleléen. Az Alap

globdlis feltdrekvd piaci részvény és nyersanyag befekietések révén az elérhetd hozam maximalizéldsdra torekszik a kockazat kézben

tartésa mellett.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulasa a targyidészakban

2012

Pénziigyi miveletek bevételei
Folyészamlakamat
Arfolyamkilénbozet

Ertékpapir ériékesités arf.nyer.
Pénziigyi miveletek raforditasai
Arfolyamkiilénbszet

Ertékpapir ériékesités arf.veszt.
Egyeb bevételek

Trailer fee

A mikasdési kaltségek
Bankforgalmi jutalék

Alapkezeld koltsége

Letétkezeld koltsége

Keler dij

Mérlegvizsgdlat - KPMG
Kényvvezetés

PSZAF dijak

Reklam, hirdetés

Egyéb raforditasok

El6z8 évi kénywvizsgdlati dij killonbozet
Rendkiviili bevételek
Rendkiviili réforditasok
FizeteH, fizetendo hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jSvedelem

Ujra befektetett jsvedelem

Ertékpapirok értékkiildnbdzete
Befektetési jegy
- kamatokbdl, osztalékbdl

- egyéb

Nagysdgrend: eft
16 344
1225
737

14 382
20 252
3619
16 633
480
480

23 541
0

23 541

O ©O 0 O 0O O O O O

o

108 813
-135782

o
-135782

132 460
132 460
132 460

0]
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Tékeszdmla véliozasai 2012. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: ef)

Idészak nyitddllomany Idészak zarddallomany
Vagyonelem Megoszlds
60 533 8711 0,68%
Folyészamla 60 533 8711 0,68%
Idészak nyitéallomany ldészak zarédallomany
Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek 0 1299 060 ) 1277 143 99,77%
RARA 0 110 569 0 85782 6,70%
RCM E-AZS RE 0 118 538 0 104 796 8,19%
RCM NYERS 0 105 991 0 97 538 7,62%
RK2016 0 963 962 0] 989 027 77,26%
Idészak nyitédllomény Id8szak zarééllomény
Vagyonelem Megoszlés
Aktiv elhatarolasok 13 5 0,00%
Osszesen 1 359 606 1 285 859 100,45%

VI. Szérmaztatott iigyletek

Az Alap a térgyidészakban és 2012. december 31-6n szarmazékos poziciéval nem rendlelkezett.

VIl. Az alapkezeld mikédésében bekévetkezett viltozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatdsag osszetételében jelentds valtozas nem kévetkezett be a
2012. évben, 0j izletdgat, vagy szolgdltatdst nem inditott. Az Alapkezeld feliigyeld bizotisagdban két vdliozés tortént. Az Alapkezelé
kézgytlése 2012. majus 30. napjdtél visszahivia Soés Csaba feligyeld bizottsagi tagot és ezzel egy idében 2014. majus 31. napjdig a
feligyelé bizottsag tagjavé vélasziotta Devies Evdt, fovabba 2012.12.174 hatdllyal Szabé Ferenc feligyels bizotisagi elndk helyére Maté

Norberfet vélasziofia, akinek kinevezése szintén 2014.05.31.g szol.

207 2-65 évben nem inditott és az év sordn nem is jért le hatdrozoft futamide|l befektetési alapja az Alapkezeldnek, igy az év végén Az
Alapkezelé huszonnégy befekietési alapot kezelt. A 2012-es év folyaman az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt &lloménya az év
eleji csdkkenését kivetden az év kdzepétd| mérsékelien emelkedett. Az dllomanyra vonatkozéan jelentés esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. jdniusdban hozamot fizetett a befekietdi szamdra, ami kézel 19 milliard Fros kifizetést jelentett. A 2011. év végi
170,95 milliard forintos dllomany egy év leforgdsa alatt a fenti tényez8k miatt 156,95 millidrdra csdkkent. Az Alapkezeld a nyilvénos

befektetési alapok piacan 4,91%os részesedést tudott magdénak a 2012év végén.
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VIII. A befektetési politika alakulasdra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkézok piacan erés hozamesokkenés volt megfigyelhets 2012-ben. Az esztendd elsé pér napjan még semmi jel
nem mutaiott arra, hogy a hazai kéivények esetében jelentds drfolyam-emelkedéssel lehetne szémolni, hiszen az elézd év végi
bizonytalansag még erdsen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvért hozamszinteket mér janudr 5-n megtapasztalték a
befektetsk, amikor is a 10 éves magyar dllampapithozam 10,69%0s, az 5 éves 10,66%os, mig a 6 hénapos 8,85%-os értéket mutatott.
A magyar kormdny kommunikéciéjdban erés fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orsz4g biztonsdgos finanszirozhatéséga
érdekében egy Uj szerzédés megkstésére fog térekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal IMF). Ezt kdvetéen a hazai dllampapirpiac mozgasa
nagyban figgétt attél, hogy mikor és milyen kérilmények kézétt hozzdk létre azt a bizonyos megdllapoddst az IMFfel. A
hozamcsskkenés elsé hullamat azok a hirek valtotidk ki, hogy egyre kézelebbinek tint az aldirés pillanata. Azéta tudjuk, hogy az 0
szerzédés megkstése az év sordn néha kézelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végil nem tortént meg az év utolsé napjaig sem.

A nemzetkdzi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekézben, hogy az amerikai jegybank az &sz elején bejelentette a
harmadik eszkézvasdrlasi programidt, amivel hatalmas likviditast bizfositott a pénzpiacoknak. A FED dlfal biztositott pénzbdségnek
egyérlelm hatdsa az left, hogy a fejleft dllamok kétvényei egyre keresetiebbé véltak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
dllampapirhozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nydjiva segitséget nemesak az amerikai finanszirozdsi problémék megolddsaban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszagainak éllampapir ériékesitéseiben is. Azaz egyre csdkkend hozamszinteken lehetett hozzdjutni a
német és a francia dllampapirokhoz egyarént. A nemzetkézi piacokon ennek kdvetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
hozamvadészat” az év mésodik felében, ami miatt egyre keresettebbé vdltak a feltdrekv piacok kamatozé eszkdzei is. A feltorekvé EU-s
orszagok finanszirozasi lehetdségeit ezeken 1l nagyban segftette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyaranyd periféria
kétvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korldtlanul vésérolhatné a bajba jutott EU-s orszagok &llampapirjait,
amennyiben az egyes orszagok megfelelnek bizonyos szigord EUAMF ksltségvetési feltételeknek. A valsagkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német dllaspontban is valiozas kévetkezett be, a német kormanyfé ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeiérol. A magyar dllampepirpiacon jelentds kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditésbéség, és hozamvadaszat fokozédasaval, de
nagyban segitefték a hazai piacot az EKB bejelentései is. igy 6j impulzus érkezett a magyar kamatozé eszkdzok piacdra és emiatt
szeptembertél Gjabb hozamesskkenési hullém volt tapaszialhaté. Ez a jelenség éreztette hatdsat mind a révid, mind a hosszi tavi
futamidd esetén.

A rovid futamideii allampapirok kamatainak mérséklédése és féként a globdlis likviditasbéség jelenléte segitette az augusztus 29-én
elinditott és év végéig kitarts, folyamatos és szisztematikus kamatesdkkentési periédust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tanéesa a
magas infléciés szint ellenére inditotia el kamatvégé ciklusdt, azzal magyardzva déniését, hogy a gazdasdgi ndvekedést szereinék
segiteni az alacsony kamatkdrnyezet kialakitésaval, hiszen az egyedili szempont mar nemcsak a kitdzétt inflaciés cél. A csokkenés
mértéke mindegyik kamatdénté Ulést kévetden 0,25%cs volt. A kamatcsdkkentés az orszag jdvébeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentésége a gazdasagélénkitést illetden még nem latszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befekietés volt kézép- és hosszitévi magyar kamatozé eszkdzéket fariani a
befekietési porifdlioban, hiszen a hosszilejdrat magyar allampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%os
névekedést fudott felmutatni, mig a Magyarorszégon inkébb preferdlt révidebb kamatozé eszkdzok feljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%-0s eredmeényt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nydjtotta torténelmének legjobb redlhozamat a befekietdi szamara.

A forint drfolyama is trendszerien erésédétt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zért. Az &rfolyam egyszer

gyengilt az év sordn a 300-as szint f&lé, de csak révid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszan.
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RAIFFEISEN HOZAMROGZIT® TOKEVEDETT ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

Idészaki véltozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat

2012. Q1 A% Ao 202% TR e0 %
2012. Q2 591% 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elso félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012. Q3 485% U 446% T 2.12% T 28371 ¢ e50%
2012. Q4 517% 4,70% 2,06% 291,29 5,75%
2012. masodik félévi valtozas 10,27 % 9,36% 4,21% -1,05%

forras: MNB, AKK

A nemzetkdzi kétvénypiac

A nemzetkozi kéivénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esziendd elsé felében a fejlett és a fejlédé
orszégok kamatozé eszkdz piacainak mozgasai elvdltak egyméstél, mig az év masodik felében nagyon hasonlé frendet kovettek.

A fejlett gazdasagok hosszi futamideji papirjainak drazésa, dgymint az Egyesilt Allamok, Németorszag, Franciaorszég és Japan 10
éves futamidejii kétvényei marciusra érték el a targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedden magas
érték. Ez szdmszerien annyit jelentett, hogy az amerikai hosszd tavi (10 éves) papir az év elején 1,95%0s elvart hozami volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves allamkatvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kozelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximuman. A fejlédé gazdasagok dllampapiriai viszont nydr kézepére érték el a
maximum szinfjeiket, mégpedig az akkor fékuszban 1évé problémak akkumulalédasara reagdlva.

A kdzponti #ma 2012 elsé felében az eurdpai adéssagvdlsag, azon belil is elsésorban a gérég vélasztésok kimenetele és azzal
bsszefiggésben Gérégorszag eurozéna tagsdga volt. A mésodik negyedévre mér a spanyol bankrendszer problémdi is felszinre keriiltek.
Ezek a problémdk &sszpontosultak nyér kézepére, hiszen egy esefleges gordg dllameséd és a spanyol pénzpiaci szektor ésszeomlasdanak
lehetésége egyre valészinibbé valt. Ezen események lehetséges bekévetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurépai Unié
orszégainak finanszirozasi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek hajtotiak felfelé a hozamokat a fejlédd orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%os szintef, mig az olasz hasonlé futamidejli allamkdivény esetén is
7 6%-0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhdny fontos makrogazdasdgi mutato
az év kézepéig. Az amerikai jegybank elncke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.dn bejelentette, hogy o FED két korébbi
ketvényvasarlsi ciklusat mellyel nagyfokd likviditasbdséget biztositott a t8kepiacoknak, QE3 néven folytatidk. Tajékoziatiak arrdl, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasdgi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kézott a legfontosabbnak a munkanélkiliség magas szintjét ielélték meg (8%). Bejelentefték még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett (0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtdk, hogy azt nem tervezik médosftani egészen 2015-ig.

Eurépdban a- QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentettek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutoft unids orszagok
allamkétvényeit fogiak vésarolni amennyiben megfelelnek a szigord fiskdlis eldirasoknak. Az Furépai Kézponti Bank részérdl a
megvaldsitas korantsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az eurd irdnyadd kamatét
0,75%os szintre. Eurdpa addssagvalsaga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszdgok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudték ériékesiteni allampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monetaris politikét lazité bejelentései és lépései viszont a nydr
végén gyakorlatilag azonnali enyhilést eredményeziek a nemzetkdzi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%-os szint ald
kiszott Gjra (1,76%), a német ugyanilyen futamideii kétvény pedig 1,32%ra csékkent. Emellett a periféria orszagok kétvényhozamai is
jelentésen csdkkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejératd papirok is 5,2% kéril zarték az évet. A periféria orszagok befekfetdi
kockézatat tikiézé 5 éves CDSfeldrak is hasonlé emelkedd trendet mutatiak az év kdzepéig, majd onnantél kezdve csékkend

tendenciaba kezdtek mindegyik orszdg esetén a folyamatos likviditasbéség és az EKB bejelentései miatt.

A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szdmara kiemelkedd teljesitményt hozott abban az értelemben,

hogy mind régiés &sszehasonlitésban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kaztt volt taldlhaté. Az elsé negyedéy,
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chogy vildgszerte, idehaza is elsdsorban a bankszektorrél szélt. A 2011-ben jelentds dresdkkenést megélt szektort Gjra felfedeziék a
befekietdk, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teljesitménye volt kiemelkedé a BUX indexet alkotd részvények kézil. A
mésodik negyedév rendkivil nagy szérdst hozott a BUX index &sszetevéi teljesitményében. Az dtlagot kifejezé -6,95%0s teljesitménynél
minddssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézdt taldlhaté az EGIS, o Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy @ kormény Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer vélldra. A szektordlis kiilénaddk nagyobb mértékben rontottdk o
MOL és killonasen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsé negyedéves +9,8% utdn 7,0%kal esett a hazai részvénypiac legfébb indikétoranak, a BUX-nak az éricke 2012 masodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jlnius végére.

Osszességében elmondhatd, hogy a régié nem nydijtott kiemelkedét az elsé félévben, ebben elsésorban az eurozéna valsaga jdtszoft
szerepet, hiszen a térség orszagainak gazdasdga ezer szdlon kapesolédik NyugatEurépdhoz.

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapaszialhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontos azt latni, hogy
mivtén a FED bejelentette a monefdris lazité programjénak Ujabb csomagjat és az Eurdpai Kézponti Bank is hasonlé Iépésekrdl
nyilatkozott, a bejelentéseket kdvetden elkezdiek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlett, mind a felidrekvé régidjdban, igy
hazdnkban is.

A hazai piacot viszont jelentésen befolydsolick azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek szdnt szektordlis kilonaddk a
varakozésokkal szemben mégis dllandé teherként jelennek meg a véllalatok adékételezettségei kézot. A hazai piacot mozgdsban
tartotték tovabbd azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétendd i hitelmegdllapodas megsziletik-e vagy sem. A nemzetkdzi
&s hazai hirek szorftasaban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitélni az év masodik felének dltalédnos optimista hangulatabsl. A
hazai index mindosszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot lefrs WIG 20 index
a sajét devizgjdban vizsgélva tébb mint 19%-ot eréssdéttl A magyar piac teljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erés volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot tudta névelni az értékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régids tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mar megmutatja, hogy az egyedi részvények
kéziil csak egy-ketté produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP arfolyama jelentésen emelkedett az év soran annak
ellenére, hogy a bankadét allandé adéelemként kivanja megtartani a kormanyzat. A bankpapir dra 28,96%-al keriilt feljebb az év elsé és
utolsé napja kézétt, ami azt jelenti, hogy a zaré &r 4150 Fton dllt meg. A masik bankpapir, az FHB mindekézben 16,13%-of vesztett az
értékébdl, igy jelenitve meg a két cég kozotti ériékelésbeli kilonbséget. A két fontosabb gydgyszergyarté cég papirjai, a Richter és az
EGIS eredménye kézétt nem volt ennyire éles kilénbség, mig az elbbi teljesitménye 5,88%0s, az utébbi -0,65%. A MOL is csak csekély
emelkedést ért el. A legielentdsebb veszieséget elszenvedd blue-chip papir az Magyar Telekom volt, amely az aranak 27,75%-t vesztette

el.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP?20 Ft
2012. Q1 979%  18,52% 6.80% 5% 980% . b T%
2012. Q2 6,95% 17,54% 7.42% 0,49% -13,05% 8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% -1,12% -2,71%
"2012.Q3 | 719%  927%  583% | 8,29%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 9,29%
2012. H2 4,30% 13,07% 13,52% 15,44% 18,35%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forrds: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult a 2011-es eszlendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentés emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsé harom hénapban. Az elsé negyedévet kéveté honapban viszont egy trendfordulé volt a t6zsdén, amit mi sem
mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény arét magéba foglalé részvénykosar, az S&P 500 index dprilis kdzepéig
ugyan 18bb mint 11%ot emelkedett, viszont ezt az erésodését Gprilist kévetden el is vesztette. Az S&P szekiorindexek kézi! a technolégia

emelkedett ki az elsé negyedévben, ami tdbb mint 20%-os felériekelédésével az idészak nyertese lett. A ciklikus szektorok

—
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Glialanossagban jél teljesitettek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénziigyi szektor indexe szintén kézel 20%kal értékelsdstt fel, de a
ciklikus fogyasztdsi javak is t8bb mint 10%al keriltek feljebb. A defenziv ipardgak részvényei alulteljesiidk voltak, a kézszolgdltatok
szekior indexe volt az egyedili, amelyik csskkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezeid nyugateurdpai indexek is a globalis befektetsi hangulatnak megfeleléen emelkediek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erdsédott, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%kal kerilt feljebb. Az egyes szektorok fekintetében hasonlé trendek bontakoztak
ki, mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szekiorok felilteljesitettek, mig a defenziv papirok lemaradiak. A ciklikus iparagak kdzil
‘s az autbszektor emelkedett ki, a Stoxx szekiorindex 27%+al kerilt feljebb. Negativ idészakot zértak a meghatdrozé fejlett
részvénypiacok a masodik negyedévben, kildnésen a méijusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték szémdra. A negativ
hangulat ezéttal Eurépéban volt erdsebb az USAhoz képest, de a sajét devizdban mért teljesitmények tekintetében a japan piac zart @
legnagyobb veszteséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszagainak adéssagaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottsdg és az Eurdpai Kézponti Bank
altal adott vélaszlépések megnyugtattdk a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezddstt mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A tbbiekhez képest egyedil a japdn részvénypiac volt alulieljesitd, amely egészen novemberig oldalazott, tehat addig jelentds
erdt nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszag tézsdéje.

A piaci opfimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovabb fitdtte az amerikai jegybank
monetaris lazité poliikdjanak meghosszabbitasét jelenté QE3 program bejelentése. Ebben tovabbi eszkdzvasarlasokat irdnyoztak elg,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovabbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttainak a gazdasagba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaerépiaci helyzet nem javul. A mdsik eleme a monetdris lazfté intézkedéseknek az Ggy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a rovid futamideji allamkétvényeket hosszabb futamidejire cserslték, cserélik. Biziositotia tovabbé a piaci szerepléket Ben
Bernanke, a FED elsd embere, hogy az amerikai kézponti bank legalabb 2015-ig tartani kivanja a 0,25%0s kamatszintet. Ezek a lépések
jelentds pozitiv elmozdulést hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilitas mellett t&reflenil erésodtek egészen az év utolsd
napjdig-

Erds emelkedés 2012 joniusétél indult el az amerikai, a német, a francia és a hong-kongi piacen is. Szémokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index teljesitménye 13,41%-al kerilt feliebb, az Eurostoxx 50 13,79%ot emelkedett, de az év végi japan monetaris lazitd
lépések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentds erét tudott felmutatni novembertél kezdédden. Ez szédmszerlen 22,94%-os pozitiv
teljesftményt jelentett az év utolsé napjén a naptari eredményt figyelembe véve. Eurépdban a német index volt jelentds felilteljesitd, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%ot erésédétt, ami magasan kiemelkedett a 15bbi eurdpai részvényindex teljesitménye kozil.
Kijelentheté, hogy az eurépai periféria orszégok csédjéts] vals flelem mildséval és a monetaris lazité 1épések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkézi részvénypiacon erés emelkedéssel zdrult az esztends.

A f3bb fejlett piaci részvényindexek vdltozdsa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012. Q1 ©8,14% ©12,00% 18,67% 6,94% 7 78% . 19,26%
2012. Q2 2,51% -3,29% -5,06% -8,58% -7,64% -10,68%
2012. H1 5,42% 8,31% 14,83% -2,24% 8,78% 6,52%
2012. Q3 4,32% 576% . TTeN7% 0 887B CN247% . 21,52%
2012. Q4 -2,48% -1,01% -3,10% 7,40% 5,49% 17,19%
2012. H2 1,74% 4,70% 2,88% 16,39% 18,64% 15,42%

DOW _ 5&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japan forrds: Bloomberg

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsdt a vildggazdasdg névekedési kilatdsaival kapesolatos bizonytalansdg hatdrozia meg 2012-ben, kilonos
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapesolatos kérdéielekre. A gazdasagi lassulds jelei érzékenyen érintették
szinte valamennyi drupiaci termék arfolyamat, kiléndsen az év mdsodik negyedévében. Az a korabbi érv, hogy a gazdasdgi lassulds
megakaddlyozdasara egyedil nyitva maradt eszkéz a pénznyomtatds, kedvez az drupiaci eszkézéknek, csak a nemesfémek arfolyaméban

volt fetten érheté. Az arany &ra 6,96%-al kerilt feljebb, mig az ezist 8,24%-al dragult az év folyaman. Az olaj dra viszont egyértelmien
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a recesszibs félelmek miatt kezdett drasztikus csékkenésbe Gprilistél, s a folyamatosan napirenden 1év8 kézel-keleti geopolitikai fesziltség
sem tudia ezt megdllifani. Csak a jinius hozott Gira emelkedést, amikor a befekieték ismét a kockézatos eszkézsk felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kézil csak a WTlknek az dra tudott pluszba kerilni az év végére janudr elsejéhez viszonyitva, méghozzd 3,47%al, mig a
Brent dra t8bb mint 7%-al csokkent a 2012-es év folyaman.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kézétt egyértelmi nyertesek voliak még a gabona félék, készénhetden a targyalt év
tavaszi és nyéri id8jardsi viszonyaiban bekovetkezé aszélyos iddszaknak. A biza vildgpiaci éra egy év alatt 19,19%ot ndtt, a kukorica
8,00%-al dragult és a rizs ériéke is kis mériékben ugyan, de emelkedett.

Az erésen kildnbézé mozgésok miatt a nyersanyagpiacot leiré, 19 kilénféle alapanyagot magdba foglalé termékkosdr, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csdkkenéssel tudia zarni az évet (-1,14%).

2. A mdgbéttes termékek teljesitményének alakulasa

Az alébbi tablazat kézli a mogétes befektetési eszkézok iddszaki teljesitményét forintban mérve. A hozamadat az Alap induldsat jelenté

2011. m&jus 204 naptél a 2011. december 30-ig tarté idészakra vonatkozik.

Befektetési eszkoz 2011.05.20 2012.12.28 Valtozas (HUF)*
RCM Eurdzsia Részvény Alap (EUR) 187,22 187,60 +9,46%
RCM Akiiv Nyersanyag Alap (EUR) 115,38 94,87 -10,18%
Raiffeisen Részvény Alap {HUF) 2,177982 1,977538 -9,20%
Raiffeisen 2016 Kdtvény Alap (HUF) 1,000000 1,141542 14,15%

*az euros arfolyamakot MNB kézép EURHUF érfolyammal atszamitva

3. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre kerilt a befektetési alapkezeldkrdl és a kollektiv befektetési formdkrél szolé 2011, évi CXCIIL. térvény (Batv.),
amely elsdsorban az eurdpai uniés és a magyar joganyag harmonizélésa érdekében Gjraszabdlyozia a befektetési alapok miksdését
Magyarorszagon. Az Alapkezeld a 2012-es év folyaman elvégezte az Alap tajékoziatsjdnak és kezelési szabalyzatanak az Gf t6rvény
altal elit médositasait. A médositésok a befektetési politikat érdemben nem érintetiék, azonban a jogszabdlynak megfelelen
bevezetésre keriilt egy 0] kockdzati mérészam, a netté Ssszesitett kockazati kitettség. A mutaté az alap szdrmaztatott iigyletekbé! fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatja meg az alap netté eszkdzériékének ardnydaban.

A netté Bsszesflett kockézati kitettség hénap végi értékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kdzzéteszi.

4. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alapkezelé a befekietési polifika keretében az Alap vagyondt egy dinamikus eszkdzallokdciés modell (CPPI) alapjén kezeli. Ennek
sordn t6kevédelmet, valamint a befekietési eszkdzsk teljesitményéiél figgetlen hozamfizetést is biztositott a 2012-es év sordn a
befektetéknek (az Alap Tdjékoztatsjanak 14.14 pontja szerini]. A hozamfizetés napja 2012. mdjus 25. volt, igy a targyidészakban
770Ftos hozamfizetésre keriilt sor befektetési jegyenként.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2012. Uzleti évet, a mérleg fordulénapjdt kdvetden nem volt.

Budapest, 2013.4prilis 24. k/(

Balogh Andrus

az Alap képviseletében
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