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Fiiggetlen kinyvvizsgaléi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. részére
Az éves beszamol6rol késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Hozamrogzitd Tékevédett Alapok Alapja (tovdbbiakban ,az Alap™) mellékelt 2011.
madjus 20-t61 2011. december 31-ig terjed idészakra vonatkozé éves beszamoldjdnak a kényvvizsgdlatit, amely
éves beszdmold a 2011. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkézok és forrasok
egyez0 végosszege 1.359.606 E Ft, a tirgyévi eredmény 24.046 E Ft veszteség — , és a 201 1. mdjus 20-t61 2011.
december 31-ig terjedd idészakra vonatkozé eredmeénykimutatdsbdl, valamint a szamviteli politika meghatdrozé
elemeit és az egyéb magyardzé informécickat tartalmazé kiegészitd mellékletbo! 4ll.

A vezetés feleldssége az éves beszdmoloért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. ligyvezetése (tovdbbiakban ,vezetés”) felelés ennek az éves
beszamoldnak a szamviteli tSrvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott ltaldnos szamviteli elvekkel
Osszhangban torténd elkészitéséért és valés bemutatdsaért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet§vé viljon az akdr csaldsbdl, akdr hibdbol eredd lényeges hibds

allitdasoktdl mentes éves beszamol6 elkészitése.

A kdnyvvizsgdlo feleldssége

A mi felel6sségiink ennek az éves beszdmolénak a véleményezése konyvvizsgdlatunk  alapjan.
Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardok és a konyvvizsgilatra vonatkozé —
Magyarorszdgon érvényes - torvények és egy€b jogszabdlyokkal Osszhangban hajtottuk  végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgilatot ugy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves beszimolé mentes-e a
lényeges hibas éllitdsoktol.

A konyvvizsgdlat magiban foglalja olyan eljardsok végrehajtasdt, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyitékot
szerezni az éves beszamoloban szerepld Gsszegekrdl és kizzétételekrdl. A kivilasztott eljardsok — beleértve az
éves beszdmold akdr csaldsbdl, akdr hibdbol eredé, Iényeges hibds allitasai kockdzatainak felmérését is — a mi
megit€lésiinktdl fiiggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves beszdmold gazddlkodé egység dltali
elkészitése €s valds bemutatdsa szempontjab6l relevdns belsé kontrollt azért mérlegeljitk, hogy olyan
konyvvizsgilati eljdrasokat tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kozott megfeleldek, de nem azért,
hogy a gazdilkodd egység belsé kontrolljinak hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjunk. A
konyvvizsgalat magdban foglalja tovabbd az alkalmazott szamviteli politikdk megfelelségének és a vezetés altal
készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamolé atfog6 prezentaldsanak értékelését.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgdlati bizonyiték elegendé és megfelels alapot nyijt
kinyvvizsgaloi zaradékunk (véleményiink) megaddsihoz.

Zdradék (vélemény)

A konyvvizsgalat sordn a Raiffeisen Hozamr6gzitd Tokevédett Alapok Alapja éves beszdmol6jat, annak részeit
¢s tételeit, azok konyvelési és bizonylati aldtdmasztisit az érvényes nemzeti kdnyvvizsgilati standardokban
foglaltak szerint feliilvizsgdltuk, és ennek alapjin elegend6 €s megfeleld bizonyossigot szereztiink arrél, hogy az
eves beszamol6t a szamviteli torvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott dltaldnos szamviteli elvek
szerint készitették el. Véleményiink szerint az éves beszimol6 a Raiffeisen Hozamr6gzité Tékevédett Alapok
Alapja 2011. december 31-én fenndllé vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérél megbizhaté és valds képet ad.
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Az iizleti jelentésrol késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Hozamrogzité Tokevédett Alapok Alapja mellékelt 2011. évi iizleti jelentésének a
vizsgdlatit.

A vezetés felelds az lizleti jelentésnek a szdmviteli torvényben foglaltakkal és a Magyarorszagon elfogadott
dltaldnos szdmviteli elvekkel 6sszhangban t6rténd elkészitéséért. A mi felelosségiink ezen iizleti jelentés és a
2011, mdjus 20-t6l 2011. december 3l-ig terjedd idészakra vonatkozé éves beszdmols Osszhangjanak
megitélése. Az lizleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az iizleti jelentés és az éves beszimold Osszhangjinak
megitélésére korldtozdédott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditdlt szamviteli nyilvantartdsaibol
levezetett informdciok dttekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Hozamrogzitd Tékevédett Alapok Alapja 2011.évi izleti jelentése a
Raiffeisen Hozamrogzité Tokevédett Alapok Alapja 2011. mdjus 20-t6] 201 1. december 3 1-ig terjedd idészakra
vonatkozo €ves beszamoldjdnak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2012. dprilis 12.

KPMG Hungiria Kft.
Nyilvantastdsi szam: 000202

Robert Stolling
Partmer

Méré Matyds
Kamarai tag kbnywizsgdlo
Nyilvantartasi szam: 003305
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Raiffeisen Hozamrégzité Tékevédett Alapok Alapja

eft eft

2011. 2011.

MERLEG méjus 20. december 31.
A / Befektetett eszkézok o 0
I. Ertékpapirok o 0

1 Enékpapirok 0 0

2 Enékpapirok értékkiilonbézete 0 0

a kamatokbdl, osztalékbsl 0 0

b egysb 0 0

B / Forgéeszkozék 1 486 603 1359 593
I. Kovetelések o 0

1 Kovetelések 0 0

2 Kovetelések értékvesztése [ 0 0

3 Kulf. pénzértékre szolé kév. ért. kilénb. 0 0

4 Forintkdvetelések ériékelési kiilonb. 0 0

il. Ertékpapirok o 1 299 060

1 Enékpapirok 0 1381094

2 Enékpapirok értékkiilénbézete 0 -82 034

a kamatokbél, osztalékbsl 0 -82 034

b egyéb 0 0

. Pénzeszkdzsk 1 486 603 60 533

1 Pénzeszkdzsk 1 486 603 60533

2 Valuta, devizabetét értékelési kilénb. 0 0

€ / Aktiv idébeli elhatarolasok o 13
1 Aktiv iddbeli elhatdroldsok 0 13

2 Aktiv idébeli elhatéroldsok ért. veszt. [ 0 0

D / Szarmaztatott igyletek ért. kiilénbézet 0 o
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 1486 603 1 359 606
E/ Sajat téke T 486 603 1353179
I. Indulé téke 1 489 820 1 460 490

1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke 1 489 820 1526 880

2 Visszavasarolt bef.jegyek névértéke | 0 66 390

Il. Tékendvekmény -3217 -107 311

1 Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kil. 3217 -1 231

2 Ertekelssi kilsnbézet tartaléka 0 -82 034

3 Elézd évek eredménye 0 0

4 Uzleti év eredménye 0 -24 046

F / Céltartalékok o o
G / Kételezetiségek o 6427
L Hosszu lejérati kotelezettség 0o o

. Rovid lejérati kotelezettség 0 6 427

. Kilf. pénzértékre sz. két. ért. kol. o 0

H / Passziv idébeli elhatarolasok 0 o
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 1 486 603 1 359 606

Budapest, 2012. dprilis 12.

Balogh Andrés
az Alap képviseletében




Raiffeisen Hozamrégzité Tékevédett Alapok Alapja

Eredménykimutatas

| Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénziigyi muveletek réforditasai
Il Egyéb bevételek
IV MUkédési ksltségek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkivili bevételek
VIt Rendkiviili raforditasok
VIHI Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2012. Gprilis 12.
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az Alap képviseletében



Raiffeisen Hozamrégzité Tékevédett Alapok Alapja

Kiegészito melléklet

a 2011. december 31-ével végzddé iizleti évre

1. Altala gazddalkodasi kériilmények

A Raiffeisen Hozamrégzits Tokevédett Alapok Alapja {tovébbiakban: Alap) 2011, méjus 20-dn kerilt nyilvantartésba vételre a PSZAF-ndl.
Az indulé t6ke dsszege névértéken 1.489.820 e Ft, a jegyzés értéke 1.486.603 e Fi.

A befektetési jegyek névértéke: 10.000 Ft

APSZAF hatdrozatszéma: KEI252/2011,

Az Alap hatérozott futamideid, lejgrata: 2016. mdjus 25.

Az Alap mogétt o Raiffeisen csopert nagybefektetésekben tapaszialt garddja il

Ausztridban a Raiffeisen o legnagyobb alapkezeld. A csoport tagjai vezetd banki szolgdltatsk.

Alapkezeld: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult : Balogh Andrds 1028 Budapest, Kokérda v, 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zst. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezels: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kényvvizsgélatra kételezett.

Kénywvizsgald: Mérdé Matyds (003305) KPMG Hungéria Kf.
1139 Budapest, Vaci it 99.
A szamviteli szolgdltatas korébe tartozd feladatok

irdnyitdsaén felelds személy: Haldszing Heidrich Agnes 1141 Budapest, Szilagysomlys v.36.

Magyar Kénywvizsgaléi Kamarai regisziraldsi szam: 4836
2. Befektetési politika

Az Alap kollektv befektetési értékpapirokba, részvényekbe és kamatozé eszkézokbe fektet. A befektetsk o befekfetési jegyek megvasarlaséval az Alap
eszkzeinek hozamabl részesedhetnek. Ezzel egyitt az Alapkezeld a befektetési jegyekre 16kevédelmet igér melyet az Al-Alapkezelével kdzdsen kialakitott
befektetési politikaval biztosit. Az Alap illetve az Alapkezeld a befektetési polifika keretében az alap vagyonat egy dinamikus eszkdzallokaciés modell (CPPI)
alapjan kezeli. Ennek sordn tékevédelmet valamint fix hozamfizetést is biztosit a befektetdknek. Az Alap globdlis feltorekvé piaci részvény és nyersanyag
befektetések révén az elérheté hozam maximalizaldséra térekszik a kockézat kézben tartdsa mellett.

A tokevédelem szintie az Alap induldsakor 10.000 Ft azaz a jegyek névértéke. A futamidé alatt, ha az Alap egy jegyre jutd netté eszkézértéke valamely
banki napon a kordbban régzitett 16kvédelmi szintet 700 Fital vagy azt meghaladé mértékben meghaladia, akkor az azt kévetd banki naptél kezdve a
t6kevédelmi szint is tovibbi 700 Frtal emelkedik. Ez a befektetési palitika biztositia, hogy az Alap a befizetett t6ke védelmen felil egy a piacoktdl figgé feltételes
és kedvezd piacok esetén megemelt tokevédelmet is kindljon a befektetéknek,

Az Alapkezeld a tokevédelmet és a fix hozamfizetést biztosits alacsony kockézati porféliorészt magyar llampapirokbél és pénzpiaci eszkézskbdl

alakitia ki, melyet egy kilon befektetési alap képvisel az Alap portfélisiaban. Az Alap a tébblethozamot biztosité magas keckézati részt részvény és druplaci
kitettséget nyojtd eszkzokbe fekteti. Az Alap részvénybefektetéseit elsésorban a feltsrekvé KszépEurdpa és Eurdzsia piacain alakitja ki. Az drupiaci
befektetéseket olyan befektetési alap képviseli, mely befektetéseit @ Dow Jones-UBS Commodity Indexhez igazitja.

A fennt emlitett piacokat az alébbi befekietési eszkszskkel kivanja lefedni:

Magos kockdzats portfélidrész Célarany
Raiffeisen Részvény Alap 33%
Raiffaisen Eurdzsoio Részvény Alop 33%
Raiffeisen Active Nyersanyag Alap 33%

Alacsony kockazatl porifélidrésy

Roiffeisen 2076 Konvény Alop 100%
Az Alapkezsls fenntartia o jogot arra, hogy a futamidé clatt a fenti befektetési eszkdzéket helyettesitheti olyan eszkézékkel melyek illeszkednek az Alap

A portiélid lehetséges elemel o kivetkezdk:
1. latraszélé illetve lekatott bankbetétek

. Allampapirok

]

A} a mogyar vagy kilfsldi dllam glial kibocsdtott hitelviszonyt megtestesits allampapirok, igy 13bbek kézétt o diszkont kincstariegyek, kamatozé kincstarjegyek
illetve véltozd kamatozdsh allamkétvények

B} az MNB, az Eurdpai Kézporti Bank vagy oz Eurdpal Unié més tagdllamanak jegybankia dltal kibocsdtott hitelviszonyt meglestesiié drtékpapirok.

tarsasdgok dltal kibocsdtott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok,

G

. Egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok : devizabelfsidi és devizaki

melyek megleleinek a 2001 évi CXX. 6rvény a tSkepiacrdl 275 §-aban foglalt feltételeknek,
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. Szdrmaziatott Ugyletek: amelyek értéke az alapidul szolgald befektetési eszkaz, deviza vagy referenciardta ériékétd! figg és énallé kereskedés

targydt képezi (derivativa).

L

Részvények: devizabelfsldi és devizakilfsldi térsasagok dltal kibocsatott tagsagi jogokat megtestesitd értékpapirok, melyek megfelelnek o térvény 275§-Gban
foglalt feltételeknek.

6. Pénzpioci eszkdzok: sorozatban kibocsétott, pénzkévetelésre sz5l6 eszkézok, amelyekkel o pénzpiacon keredkednek.

7. Repo megdllapoddsck: dllampapirokra, illetve jegybank dltal kibocsdatott értékpapirokra alapozott repo megéllapodasok.

8. Deviza

9. Kollektiv befekietési értékpapirok: nyilt- és zarivégli befektetési alapok befektetési jegyei, iletéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirok.

Az Alap sajdt t6kéjének 25%-at meghaladé mértékben fektethet az alabbi alapokba:

Raiffeisen Részvény Alap Raiffeisen 2016 Kétvény Alap
Raiffeisen Eurdzsia Részvény Alap Raiffeisen Active Nyersanyag Alap
Raoffeisen Kelet-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. Szamviteli politika Ssszefoglalasa

3.1. Szamviteli iranyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatdsait a Szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C torvény (Szt.), o Tékepiaci 16rvényrdl 52616 2001, évi CXX. tv. lletve a befektetési alapok
beszdmoldkészitésérsl a 215/2000. (XIL11). Korm. rend. eléirdsaival és a Magyarorszdgon dltaldnosan elfogadett szamviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

Az Alap kettds knyvvitelt vezet, éves beszamolst készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészité melléklet és a cash-flow kimutatds.

Az Alap oz ellendrzés és énellendrzés soran megéllapitatt, az elézd év éves beszamoléjdban elkévetett jelentdsebb dsszegi hibdnak tekinti azokat, amelyek
meghaladidk az ellendrzot Gzleti év mérlegfédsszegének 2 szdzalékat, illetve, ha a mérlegfédsszeg 2 szézaléka meghaladja az 500 millis forintot,

akkor 500 millié forint.

Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentds Ssszegl hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladia a sajdt téke 20%-4t.

Az Alap fobb szamviteli irdnyelveinek 8sszefoglaldsat és az értekelési efjarasokat az aldbbiakban mutatiuk be.
3.2. Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszémolé magyar forintban készilt és ezer forintban (eFt) kerilt kimutatasra.

A mérlegkészités datuma: 2012, januér 31.

3.3. Az értékelési eljdrdsok ismertetése

Az értékelési eliarasokndl - a Szémviteli Tv., a Tokepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjan - az Alap Szamviteli politikéjgban régzitettek
az irdnyadéak.
Az Alap oz eszkbzeird| részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alapkezelési szabalyzaténak megfelelden t3rténik.

Az énékpapirok nem realizalt arfolyam kiilénbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, oz kdzvetlentl a tskendvekménnyel szemben kertl elszamoldsra.

A portfélié értékelésének elvei:

Latra sz6l6 betét (folydszamla)

A netid eszkbzériéket o latra szl betétek kapesén oly médon kell T napra megdllapitani, mintha azokat oz Alapkezeld T napon likvidélng.

Lekotot betét

A lekstott betétek 6sszegét a T napig felhalmozott kamatok ésszegével meg kell névelni.
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Szdrmaztatott igyletek

Az Alapkezeld az Alap nevében szarmaztatott Ugyletet kizrslag oz Alapkezelési Szabdlyzatban megfogalmazott befektetési célok elérése

érdekében kothet befektetési eszkozre. Tozsdén kivili szarmaztatott ligyletek:

1. Hataridés vételi megallapoddsck

A hatdridés vételi megdllapodasok T napi eszkézértéke a magsttes instrumentum meghatdrozoft T napi piaci értékének és a hatéridds megdllapodasban
szerepld vételi arfolyam T napra vonatkozd jelenéridkének a kiflonbozetével egyezik meg.

2. Hatdridés eladdsi megdilapoddsek

A hatdridés eladasi megallapoddsok T napi eszkdzértéke o hataridés megdllapoddasban szerepld eladdsi arfolyam T napra vonatkozé jelenértékének és
a mégéttes instrumentum fentiek alapjan meghatdrozott T napi piaci ériékének kilonbszetével egyezik meg.

3. Opciés, csereligyletek, egyéb szarmaziatott igyletek

Amennyiben 16bb ar is elérhetd egy 162sdén nem kereskedett igyletre, akkor a tajékoztatéban meghatdrozoft sorrend szerint kell figyelembe venni az drakat.

A szarmaztatoft igyletek éwvégi ériekelésekor az iigylet piaci értékének sszegét kell srickelési kilonbézetként elszamolni az értckelési kilénbszet

tartalékdval szemben. Az érékelési kildnbdzet minden értékelés alkalmaval elszamoldsra keril a fékanyvi szamidkon.

Kollekitv befekietési értékpapirok

Magyarorszégon nyilvantartasba vett nyilvanos nyflt végi befektetési alapok Gltal kibocsatott befektetési jegyek T napra vonatkozé ériékét az adott befekietési
alap alapkezeléie dltal kozzétett utolsé napi, legfrissebbegy jegyre jutd netté eszkézériek alapjén kell meghatdrozni. Magyarorszagon be nem vezetett kollektiv
befekietési ériékpapirok esetében az értékelési arfolyamot a letétkezeld Gltal meghatdrozott professziondlis adatszolgaltaté Reuters, Bloomberg- dltal kozélt
legfrissebb egy jegyre jut6 netté eszkézérték alapian kell meghatarozni.

Zért végi befektetési alapok esetében: amennyiben az adott alap jegyeire van driegyzés, a befekietési jegyek T napra vonatkozé értéke a legfrissebb veétel;

és eladasi ariegyzés kdzépériékén keril meghatdrozéasra, amennyiben nincs driegyzés a legutolsé rendelkezésre allé egy jegyre jutd eszkdzértéket kell alkalmazni.

Tézsdére bevezelett értékpapirok

A} Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok esefén amennyiben a t6zsdén az adott éntékpapirra netté drfolyamon tériénik jegyzés és igy az arfolyom nem
tartalmazza az elézé kamatfizetés Sta a T napig felhalmozott kamat 6sszegét, Ggy az adott éntékpapir piaci érékének meghatdrozasakor az utolsd
kamatfizetéstél T napig felhalmozott kamat ésszegét hozzd kell adni az értékpapir netté arfolyamértékéhez. Amennyiben a t6zsdei arfolyam az utolsé
kamatfizetés Sta felhalmozott kamatokat tartalmazza, de T 16zsdenapon forgalom nemvolt, akkor az utolss 15zsdei éflagarfolyamot az ulolsé forgalmi nap
és o T nap kézét felhalmozédott kamatokkal névelni kell.

B) Az elsédleges forgulmazéi rendszerben szereplé dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvanossagra hozott legjobb vételi s legiobb eladdsi arfolyam
szémiani Glagaként meghatdrozott kazép drfolyam alapian kel szamitani (idardnyos felhalmozott kamattal névelve).

A szdmitdshoz az értékelés napian - vagy annak hidnydban az értékelést megeldzd, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kell alkalmazni.

C) Az elsédleges forgalmazéi rendszerben nem szerepld és 92 nap vagy anndl révidebb hétralévé futamideji dllampapirok T napra vonatkozé
arfolyamat az AKK 3 hénapos referencia hozama alapjdn, kétvények esetében az idéardnyos kamattal névelve kell értékelni.

A 92 napndl hosszabb hatralévs futamideji dllampapirok T napra vonatkozé drfolyamat az utolsé 16zsdei netté dtlagérfolyamon, az idéardnyos -
T napig - fethalmozott kamattal névelve kell értékelni.
D) Az egyéb t8zsdén jegyzett értékpapirok esetében az utolsé 18zsdei nettd dflagarfolyamot kell alkalmazni, a T napig felhalmozott kamatial névelve

kell értékelni.

Tézsdére be nem vezetett, nyilvdnos ériékpapirforgalomban szerepls ériékpapirok

A Tézsdére, azaz a BET-re, be nem vezetett, de valamely kilfsldi tézsdére bevezetett értékpapirokat a Letétkezeld Gltal meghatdrozott professziondlis
adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi zaré drfolyamon kell ériékelni.

A semmilyen t6zsdére be nem vezetett, nyilvanos ériékpapirforgalomban szereplé ériékpapirok piaci értékét az adoft értékpapirok legfébb masodlagos
piacanak tekinthetd OTC piacon kézzétett T-1 napi zdrédrfolyam, ennek hianydban dlagarfolyam alapjén kell T napra vonatkozéan meghatdrozni.
Amennyiben T-1 napra drfolyamkdzlés nem hozzéférhetd, o szamitasokat az utolsé napi zaréarfolyam illetve ha az nem hozzaférheté o beszerzési nettd
arfolyam alapjan kell elvégezni. Ha az értékpapirokra netté arfolyamot kézslnek iletve ha az énékpapirok piaci ériéke o beszerzési nette arfolyam alopian
keril kiszémitdsre, Ggy az adott értékpapirok piaci ériékének meghatarozdsakor a t napi g felhalmozett kamatot hozzékell adni a netté arfolyamériskhez.
A tézsdére be nem vezetett, kevesebb mint 91 napos hatralévé futamided Magyar Allam &lial kibocsatot diszkont kinestariegyek T napra vonatkozd

az AKK 3 honapes referencichozama alapidn kell kiszamitani.

Az dllamkotvények vételekor a megvdsaralt kamatot bevételt cssikentd 1éialként kinyveliok of. Az sladéskor az eladot komat bevételkant

islentkezik. Az v végi dtéreksls a megszolgalt kamator érigkeldsi kilénbszetbd! szérmazs tékendvekményre kényveliik az énékpapirok
érigkkilénbizetével szemben,

Az dves beszamolé elkészitésekor o 2000. évi C. torvény 55§ {1} bekezdésével, valamint a 215/2000 Kormanyrendelet 5§ (8]

bekezdésével ssszhangban o vevd, az adés mindsitése alapian az tzleti év mérlegfordulonapian fenndlié és a mérlegkészités iddpontiaig pénzigyileg

nem rendezett, hérom honapon 10 lejarats kivetelésnél (ideértve a hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkozasokkal szembeni kéveteléseket, o kélesonként,

f

az elélegként adott Ssszegeket, tovabbd o bevételek aktiv iddbeli elhatdroldsa kézat levd kovet U téreleket is), azok keletkezésekor
Ertékvesztést kel elszamolni
- o mérlegkészités idépontidban rendelkezasre lié informéeidk alapin - o kévetelés kinyv szerini érieke és a kivetelés varhatdan megtérilé dsszege

- veszieségiellegh - kildnbozet bsszegében az egyéb réforditdsokkal szemben, ha sz o kildnbbzet artdsnak mutatkozik és jelentds bssz6g0.

A belekistési jegyek sladdsa és visszavilidso o kezelési szabdlyzathan #idinak szerint Brténik.

ben az indulo t6két, o befekietési jegyek névértéke és folys dra k521 - az értékelésbél adods - kilonbézet o 16kendvekményt valtozt
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

4.1 Informdcidk az Alap porifslisiars!

Az értékpapirok zaré dllomanya az év utolsé kereskedési napjdn, 2011.12.30an érvényes ériékpapir arfolyamon keriilt kimutatasra.

Befektetési jegyek

Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem ériék e Frban Ert kil egysh Ertkul. kamat érfék e Fi-ban
RARA HUF 119 876 0 -9 307 110 549
RCM E-AZS RE EUR 116320 QO 2218 118 538
RCM NYERS EUR 106 369 o} -378 105 991
RK2018 HUF 1038 529 O 74567 P63 962
Osszesen: 1381 094 0 -82034 1 299 060
Pénzeszkdzék i

Beszerzési Ertékelési Mérleg szerinti
Latra 5285 bankbetétek Devizanem ériék eftban kilsnbézet Ssszeg ef than
Folyészamla HUF 28 686 o] 28 686
Devizaszamla EUR 31307 540 31 847
Osszesen: 59 993 540 60 533

Az Alap a devizas tételeinek atértékelési kiflonbozetét a beszamoléban az sredménykimutatasban szerepeltefi ennek Ssszege 201 1-ben 540 e Ft

arfolyaomnyereség.

4.2. Elhatdrolasok részletezése

Aktiv idébeli elhatdrelés {adatok eFtban)

2011. 2011.

mdjus 20. december 31.

Folyészamla kamat elhatdroldsa 0 13
Osszesen [+] 13

4.3. Egyéb informacidk

Az 8t évnél hosszabb ideji kdtelezettségek:

Az Alap munkavallaidkat nem foglalkoztat.

Hitelfelvéte! nincs

Az Alap a befektetssi politikaja alapjan tkevédelmet igér az Alap lejaratakor befektetési jeggyel rendelkezd tulajdonosok részére.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, -Gvadékot, nem véllalt garanciat és kezességet.

4.4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédsé megjegyzések

Az Alap a rd vonatkozé, 215/2000. Korméanyrendelet alapjdn késziti az eredménykimutatdsat.

Pénziigyi miveletek bevételai részletezése (eFtbun)

Pénziigyi miveletek réforditdsai részletezése {eFtban)

2011, év

mdj. 20 - dec. 31

Folyészamlakamat 11828
Arfolyamkilonbézet 3322
Ertékpapir érékesités arf.nyer, 14 445
Osszesen 29 595
2011. év

. méi. 20 - dec. 31
Arfolyamkilonbozet 1183
Ertékpapir srigkesités Grfveszt, 37379
sszesen 38 562
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Egyeb bevételek részletezése (eftban)

2011. év

mdj. 20 - dec. 31.

Trailer fee 985

Osszesen 985

A mikddési kdlisegek részletezése {eFtban)

2011. év

maj. 20 - dec. 31.

Alapkezels kéltsége 16 064

Osszesen 16 064

Az Alapkezeld atvallolia az Alap mikédésével kapesolatos 8sszes ksltseget, amelyet uz alapkezelési dijban érvényesit.

A 2011, évi kénywizsgdlati di ssszege 590 e Ft, amelyet a fentiek alapjdn az Alupkezels szintén az alapkezelési dijban érvényesit.

Rendkivili bevételek és raforditasok 2071 1-ben nem voltak.

5. A vagyoni, pénzlgyi helyzet és a jGvedel éség alakula k b t
A sajat toke részletezése 2011. év
majus 20.
I. Indulé téke 1489 820
a} Kibocs.bef jegyek névértske 1 489 820
b} Visszavas bef jegyek névériéke [
N. Tékendvekmény -3217
1. Visszavés bef jegyek bevondsi ért kil 3217
2. Ertékelési kislsnbbzetbst o]
3. Elézé évek eredménye o]
4. Uzleti évi eredmény 4]
Sajat toke 1 486 603

6. Az éves beszamolo és a portfolié jelentés szamai kdzétti eltérés okai:

eFtban
2011. év
december 31.

1 460 490
1526 880
-66 390
-107 311
-1 231

-82 034

0

24 046

1353179

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2012. januér 31-ig ismertté valt informaciokra épil, addig a porolis jelentés szamai

december 30-6n keriiftek meghatdrozdsra.

A kotelezettségek kozott is megjelennek az elsd, mar 2011. évi forgalmazési napig szémolt dijtételek, mig az éves beszamoléban a tényleges

2011, évi keltségek és korelezettségek keriiinek elszamoldsra, amelyek januar 3 1-ig ismertté valtak. Az ebbd| adédé eltérés 203 e Ft

Beszamold NEE szamitds Kildnbézet (eft-ban)
Sajat t8ke / Netté eszkdzériék 1353179 1352983 -196
Kilonbszet tételesen:
Erékpapirok 1299 060 1299 060 ¢}
Pénzeszkozok, bankbetétek 60 533 60 533 0
Kavetelések és aktiv elhat. 13 19 é
Katelezettségek és passziv elh. -6 427 -6 629 202

A folyészdmlak elhatarolt kamata o NEE szémitasban a pénzeszkazok és a kiveteldsek kézat szerepel, a beszdmoléban pedig oz

akify ethataroldsck kézstt kerilt kimutatasra. Az elsé forgalmazasi napig és @ 2011.12.3 11g esedékes kamatkilonbozet Ssszege 6 e Fi.
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Mutatok:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2011, év

1. Befektetett eszkézdk az dsszes eszkézokhoz 0,00%
2. Forgdeszkézék az Ssszes eszkézékhéz 100,00%
3. Sajat 16ke ardnya az Ssszkdtelezettséghez + sajdt tokéhez 99.53%

4. Hosszd lejdraty kotelezettségek

a/  a HIK + sajdt t6kéhez 0,00%
b/ a sajdt t6kéhez 0,00%
5. Mikédé tke az Ssszes kotelezetiséghez + sajdt tékéhez 99,53%
6. MdkSdé toke [eft) 1353179

A "likviditasi jelentés” a 2. sz. mellékietben talalhato.

A "cash-flow" ki as a 3. sz. mellékletben talalhaté

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

Budapest, 2012. aprilis 12.

Balogh Ardras )
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszkozok az Gsszes eszkdzékhéz

0,00% Belektetett eszkoz

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkézék az sszes eszkbzékhéz

100,00% Forgdeszkdz+Aktiv id8beli eth

Osszes eszkéz

3. Sajdt téke ardnya az Ssszkitelezettséghez + sajat 16kéhez

99,53% Sajét t6ke

Forrdsok dsszesen

4. Hossz0 lejaraty kételezettségek
a/ aHIK + sajét i6kéhez
b/ o sojdt t3kéhez

a/
0,00% Hosszd lejdrats kstelezettségek
Hosszd lej. kot. + Sajat t6ke
b/
0,00% Hosszi lejarati kételezettségek
Sajét tke

5. Mikéds toke az Ssszes kitelezettséghez + sajét tokéhez

99,53% Miiksdé 16ke

Forrésok sszesen

8. Miiksdd tke
Forgoeszkézok

Aktiv idébeli elhatarolésok
Révid lejarati kételezettségek

Budapest, 2012. &prilis 12.

0
1359 606

1 359 606
1359606

1353179
1359 606

0
1353179

9]
1353179

1353179
1359 606

1359 593
13
6 427

1353179
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés az alapra 2011,
eft-ban
L. Hitelallomany & étel (1]
efthan
. Kaltségek dsszetétele Pénziigyileg realizalt 9 637
Elszdmolt Elhatarolt/szallitok

Alapkezeld koltsége 16 064 6427 Q637
Ossz: 16 064 6427 9637
lL. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajar ke 1353179 eFt-ban
il. %-ban

idészak nyitédllomany Idészak zarédllomdany
Vagyonelem Megoszlds
1486 603 60 533 4,47%
Folyészamla 1 486 603 60 533 4,47%

idészak nyitosllomany |dészak zarédllomany
Vagyonelem 18zsdei ép. 18zsdén kiv. ép. t3zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek [} (] (] 1299 060 96,00%
RARA 0 0 0 110 569 8,17%
RCM E-AZS RE 0 0 0 118 538 8,76%
RCM NYERS 0 0 0 105 991 7,83%
RK2016 o} 0 0 963 962 71,24%

idészak nyitédllomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok [+] 13 0,00%
Osszesen 1 486 603 1 359 606 100,47%

Budapest, 2012. dprifis 12,
-
Ve,
Balogh Andras /
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatas

I. Szokésos tevékenységbol szarmazé pénzeszkdz-véltozas
{Mik&dési cash flow, 1-13. sorok)

. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) =
. Elszdmolt amortizécié +
. Elszamolt érigkvesztés és visszairds +
. Elszamolt értékelési kiildnbdzet +
d.a. Elszémolt értékelési killonbidzet korrekeié +
5. Céltartalék képzés és felhaszndlds kildnbozete +
6. Ingatlan befekietések értékesitésének eredménye
7. Ertékpapir befektetések ériékesitésének, bevaltdsanak eredménye =
8
Q@

oW N —

. Befekietett eszkszok dllomanyvéliozdsa =
. Forgbeszkszdk dlloményvdltozasa =
9.a. Ertékpapirok dlloményvéliozdsa +
10. Révid lejérati kitelezettség dllomanyvaltozdsa +
11, Hossz0 lejaraty kételezettségek allomanyvaltozdsa
12. Akttv idSbeli elhatéroldsok slloményvdltozdsa ¢
13. Passziv idébeli elhatdrolasok dllomanyvaltozésa

Il. Befektetési tevékenységbél szarmazé pénzeszkéz-valtoxas

14. Ingatlanck beszerzése -

15. Ingatlanok eladdsa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Edékpapirok beszerzése -

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

HI. Pénziigyi miveletekbél szarmazé pénzeszkdz-valtozas

20. Befektetési jegy kibocsatas +

21. Befektetési jegy kibocsétas sordn kapott apport -

22. Befektetési jegy visszavaltdsa (és kibocsatdskori diszkont hatds ) -
23. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve koleson felvétele +

25. Hitel, illetve kdleson torlesziése -

26. Hitel, iletve kélesén utdn fizetett kamat -

IV. Pé kozsk valtozasa (2122l sorok) £

Budapest, 2012, aprilis 12.

2011, év

mdjus 20,

D00 OOOOOOOTCOO (-]

(-]

[eNeNeNoNeNel

1 486 603
1489 820
0

3217

[eNeoRoNel

1486 603

/
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!

e fiban
2011. év
december 31.

5303

24 046

0

0

82 034
82 024

0

0

1404 029
0

0

-1 381094
& 427

0

13

0

-1 404 029

[eNeNe)

-1713 920
309 892
0

~27 344

37 060
0
64 404

[eNeReRel

-1 426 070



Raiffeisen Hozamrogzité Tokevédett Alapok Alapja

4. sz. meliéklet

Tablakod: 50A

Adatszolgaltatd neve:

Raiffeisen Alapkezeld Zrt.

Vonatkozasi idd : 20120102-20120102

50A

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

Adatszolgaltaté torzsszama:

11467058

Nagysdgrend:

orint

Tétel nevel ISIN eqyéb azonosito kod | darabszam piaci érték nettositott érték devizanem J Mod
. rsieermaes LRSS e —————
Sorszam| PSZAF kod Megnevezés 1 2 3 4 5 6 7
a b [ d (3 f
001 50A01 Pénzforgalmi szamia 60 533 395 60 533 395
002 150A011 Forint 28685730 28 685730
RAHOZA
HUF
003  [50A0110001 [RAHOZA HUF Current account close value fCurrent 28 685 730 28 685 730 HUF E
account
close value
RAHOZA
HUF
004  |50A0110002 RAHOZA HUF Monolith Current account  JMonolith 0 o HUF E
close value Current
account
close value
005  |.
006 50A0119999
007 |50A012 Deviza 31847 665 31847 665
RAHOZA
EUR
008  |50A0120001 [RAHOZA EUR Current account close value §Current 31847 665 31 847 665 EUR E
account
ciose value
RAHOZA
EUR
009 150A0120002 RAHOZA EUR Monolith Current account  fMonolith 0 0 EUR E
close value Current
account
close value
010
011 [50A0129999
012 50A02 Bankbetét 0 0
013 50A021 Forint 0 0
014 50A0210001
015
0186 50A0219999
017 {50A022 Deviza 0 0
018 |50A0220001
019
020 150A0229999
021 [S0A03 Allampapirok [¢] 9
022 |50A031 OECD tagaliam altal kibocsatott allampapir 0 ]
023 |50A0311 EU tagallam &ltal kibocsétott llampapir 0 4]
024 50A03111 Allamkétveny [¢] 0
025 ?OAOSTHOOO
026
027 ;SOA03111999
028 50A03112 Kincstarjegy 0 0
029 fOA031 12000
030 |..
11
031 SOAO3 12999
Az MNB, az Eurdpai Kozponti Bank, vagy az]
Eurépai Unio més tagallamanak jegybankja
3
032 15003113 altal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesité 0 0
értékpapir
4
033 ?OA031 13000
934
YT
035 ;OAOﬁ 13999
036 S0A03114 Egyéb g 0
S0A03114000
037 fué\ﬁﬂa‘uu
038 -
03e ;OA 114685
26 I 4 51423 = At
040 15040312 ;\gyeb OE\,{) tagallam altal kibocsatolt s 5
allampapir
041 S0AL3121 Allamkotvén 0 0
OAN312100
042 ?bAvaz 1000
043
044 gOAOﬁASQQ
045  150A03122 Kincstariegy o o
21550
046 ?OAGJ.QCOO
547
BOANIAST
048 50&)# 22999
049 50403123 Egyéb g 0
050 ?GRGE’ 23000

Kitdltés datuma: 20120102
A kitoltéseért felelds személy neve: Litresits Judit




Raiffeisen Hozamrogzitd Tokevédett Alapok Alapja

Adatszolgaltaté neve:

Adatszolgaltaté térzsszama:

4. sz. melléklet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Tablakéd: 50A
Vonatkozasi id6 : 20120102-20120102 S0A
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
Vaﬂ'yégrend: orint
Tétel neve ] ISIN, egyéb azonosité kod §_darabszam piaci érték nettositott érték | devizanem § Mod
. WEARLALS rv——— srm— et i———
Sorszam| PSZAF kod Megnevezés 1 2 3 4 5 6 7
a b C d 3 f
051
052 SOAOM 23999
053 |50A032 Nem OECD allampapir 0 g
054 50A0321 Allamkdtveny 0 0
055 50A03210001
056
057 |50A03219999
058 50A0322 Kincstariegy 0 0
089 150A03220001
060 |..
061  |50A03229999
062 150A0323 Egyéb 0 [
063 I50A03230001
064 |..
065  [50A03239999
EU tagaliam altal garantalt, vagy olyan
nemzetkdzi szervezet altal kibocsétott, vagy
066 50A04 garantalt értékpapir, amelynek az EU 0 0
tagallamainak tobbsége tagja
067 [50A041 Kotvények 0 0
068 [50A0410001
069 |..
070 50A0419999
071 50A042 Egyéb Q 8]
072 50A0420001
073
074 50A0429999
Szabalyozott piacon vagy mas elismert
075 50A05 placon jegyzett értékpapir 0 0
076 50A0581 Megfelelben likvid értékpapir 0 0
077 150A0511 Részvények 4] 0
078  j50A05110001
079 |..
080 50A05119999
081 50A0512 Kotvények 0 0
082 50A05120001
083 |
084 [|50A05129999
085 |50A0513 Jelzaloglevél 0 4]
086 [50A05130001
087 |
088 50A05139999
083 50A0514 Egyéb 0 Q
090 50A05140001
091 .
092  150A05149993
Szabalyozott piacon vagy mas elismert
093 |50n052 placon jegyzet! eqyéb értékpapir 0 0
094 50A0521 Részvények Q a
095 50A05210001
096
097 50A05219999
098 50A0522 Kotvények 0 4]
999 50A05220001
100
101 50A05229999
102 S50A0523 Jelzéloglevél 0 0
103 S0A05230001
104
105 S0A05239999
106 S0ADE24 Egyéb 8] g
107 S0AD5240001
08 L.
108 50A05249958
Clyan értékpapir, melynek kibocsstdja
kételezetiséget valialt az adolt értékpapir 8l
116 |50A05 éven beilli, szabalyorott piacra vagy mas a o
: - slismert placra &rténd bevezetésére, és a Y
bevezetésnek nincs tdrvényl vagy egyséh
akadalya
111 50A061 Részvények g g
112 5CADS10001
113
114 |50A0619999
i1 B80A082 Kétvények a o)
116 I50A0620001
ki
118 50A0625999
119 50A063 Jelzéloglevel 5] g
120 150A0830001
121
122 |BOADERSG4G
123 |B0AQ84 Egyéb S ¢
124 S0A0B40001
125

Kitoltés datuma: 20120102
A kitdltéseért felelos személy neve: Litresits Judit



Raiffeisen Hozamrogzitd Tékevédett Alapok Afapja Adatszolgaltatd neve: Adatszolgaltaté torzsszama:
4. sz. meliéklet Raiffeisen Alapkezel6 Zrt. 11467058

Tablakod: 50A
Vonatkozasi id6 : 20120102-20120102 50A

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

\’aﬂuégrend: forint
Tétel neve LISIN , egyéb azonositd kod ] darabszam piaci érték nettositott érték J devizanem fMod
. WL L m—— ——————
Sorszam} PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 6 7
a b c d ] f
126 150A0849999
Olyan, tagsagi jogokat megtestesité OTC
értékpaplr, amelyre a vételt megelézé
harming napon belll folyamatosan legalabb
127 |50A07 két befektetési szolgaltatd nyitvanos modon o 0
visszavonhatatian vételi kitelezetiséget
jelentd arfolyamot tett kézzé
128 |50A071 Részvények 0 g
129 50A0710001
130 1.
131 I50A0719999
132 [80A072 Egyéb [¢] Q
133 150A0720001
134
135 150A0729999
Legfeljebb kettd éves hatralévd futamideji
136 50A08 hitelviszonyt meg itd OTC értékpapir 0 0
137 150A081 Kétvények 0 0
138 50A0811 Vallaiati kotvény 0 Q
138 50A08110001
140 ..
141 50A08119999
142 |50A0812 Onkormanyzati kdtvény 0 0
143 50A08120001
144
145 50A08129999
146 _ |50A0813 Kozintézményi kibocsatas 0 0
147 50A08130001
148
149 50A08139999
150 50A0814 Jelzaloglevél Q 4]
151 |50A08140001
152
153  150A08149999
154 50A0815 Egyéb 1] g
155  |50A08150001
156 .
157 150A08159999
158 |50A082 Pénzpiaci eszkdzok [¢] Y]
159 |50A0820001
160 |...
161 [50A0829999
162  |50A09 Két éynél hosszabb hétvr‘g’!e%véyfutarqideju‘ 0 0
hitelviszonyt me $ értékpapirok
163 150A091 Kotvenyek 0 [¢]
164 50A0911 Valialati kdtvény 0 0
165 50A09110001
166
167 50A09119999
168 [50A0912 Onkormanyzati kitvény g 0
169 50A09120001
170
171 |50A09129999
172 150A0913 Kozintézményi kibocsatds 4] 4]
173 S50A09130001
174
175 S0A09139999
176 50A0914 Jelzdloglevél 0 Q
177 50A09140001
178 ..
i79 50A0G149999
180 50A082 Egvéb g O
181 5040820001
182 1.
183 |80A0020098
184 |50A10 Defeiercs! jogy & eqyén foliekily 1299 059 832 1296 059 832
- Eurdpal befexistési alap vagy az EU-ban .
185 S0A101 iirenozot megieleldie 1299 059 832 1299 059 832
186 150A1011 Nyiltvégl 1292059832 1288059832
187 S0A10110001 IRARA RARA HUO000702766 81 006 931 110 569 084 110 568 084 HUF
138 SOAT0TI0002 |RCM E-AZS RE ggm EAZS ATOO00745872 2388 118 337 758 118 537 758 EUR £
189 50A10110003|RCM NYERS S‘(:EEQRS ATOCOUACHOSS 3435 105 950 663 105 990 663 EUR
190 150A101100041RK2016 RK2018 HUQOB0710215 1038 395 550 1963 962 327 963 962 327 HUF
191
182 50A10119889
183 180A1012 Zartvégl 0 g
194 SOA10120001
195 .
196 150A10129900
o Eqyél befekistési jegy és kollekily
e befektetdsi énékpapir N 0
198 50A1021 Mylitvég g g

Kitoltés datuma: 20120102
A kitohtéseért felelds személy neve: Litresits Judit
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Adatszolgaltaté neve:

Adatszolgéltatd térzsszama:

4. sz. melléklet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Tablakéd: 50A
Vonatkozasi idd : 20120102-20120102 S0A
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
Va&‘ségreml: orint
Tétel neve ] ISIN, egyéb azonosito kod § darabszam piaci érték nettositott érték _§ devizanem ] Mod
Sorszam| PSZAF kod Megnevezés 1 2 3 4 5 [ 7
a b [ d o f
199 50A10210001
200 ..
201 50A10219999
202 50A1022 Zartvégu 9] 0
203 50A10220001
204 ..
205 |50A10229999
206 150A11 Hataridds tgyletek Q Q
207 150A111 Ertékpapirra koot 0 4]
208 |50A1110001
209 1.
210 _ |50A1119999
211 50A112 Devizéra kotott 4] g
212 150A1120001
213
214 |50A1129993
215 150A113 Indexre kotott 0 0
216 50A1130001
217 1.
218 50A1139999
219 50A114 Tézsdei aru Q 0
220 [50A1140001
221
222 150A1149999
223 150A115 Hataridés kamatlab Ugyletek 0 0
224 50A1150001
225
226 |50A1159999
227 50A116 Kamat-, deviza- és tokecsere (gyletek [¢] 0
228 50A1160001
229 ..
230 |50A1169999
231 50A117 Egyéb 0 0
232 50A1170001
233 ..
234 50A1179999
235 50A12 Vételi és eladasi opcidk 0 Q
236 50A121 Ertekpapir ¢] 0
237 50A1210001
238 |.
239 |50A1219999
240 150A122 Deviza 0 0
241 50A1220001
242 |.
243 50A 1229999
244 |50A123 Index 0 0
245 {50A1230001
246
247 |50A1239999
248 50A124 Tézsdei aru 0 4]
249 50A1240001
250 1.
251 50A1249999
252 50A125 Egyéb o] 0
253 50A1250001
254
255  |50A1259999
256 50A13 ingatlan [¢] 8]
287  150A131 Epités alatt alid ingatlanok 0 ¢}
258 S50A1310001
258 ..
260  |50A1319999
261 S0A13Z Egyéb 8] g
282 8041320001
263 ..
264 S0A1329899
285 50414 K& g o
586 S5A441 S{t,ékpa‘péf Ggylelek eiszdmoldsabdl eradd
267 ls0A147 Szér?wgz;tatot}’égyietek elszémolasabol
aredé k
268 50A143 Ingatianokbdi o g
260 |soA1431 :(r?gatialr?ugyietek elszamolasabdl eredd
270 1BUA1432 Ingatlanhasznasitasbél
271 150A15 Kételezettségek 0 g
277 150A151 Eftékpapfr x(.zgy%etek elszamolasabd! eredd
kotelezettségek
273 |50A152 Szér?wa;tatott {}gy}e:e}ek elszamolasabst
eredd kélelezetiségek
274 150A153 ingatlanckbdl g 4]
275 |50A1531 lr?:ga‘tiamggiéeze?k alszamolasabd! sredd
kotglezetisegek
276 150A1832 Ingatianhasznositasbol
277 Sorgzatok
278  (B0A21 Sorozal szonssitdia (IS HUGO00710207 i ]

Kitoités détuma: 20120102
A kitoltéseért felelds személy neve: Litresits Judit
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Tablakéd: 50A
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

\’a&fsiigrend: orint
Jétel nevel ISIN_ egyéb azonositd kod § darabszam piaci érték nettositott érték J devizanem ]} Mod
Sorszém| PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 [ 7
a b c d [] f

279 150A211 Kovetelések 18 853 18 853
280 15042111 Befeﬁteté;i J;eglyek forgaimazasanak o 0

elszamolasabdl
281 |50A2112 Egyéb 18 853 18 853 E
282 i50A212 Kételezettségek -6 629 444 -6 629 444
283 |50A2121 Befe}(teté‘sé !egyek forgalmazéasénak 0 0

elszamolasabdl
284  [150A2122 Alapkezelési dij -6 629 444 -6 629 444 E
285 _ 150A2123 Sikerdi] [t} 0
286 |50A2124 Letétkezelési dif 0 [ E
287 50A2125 Forgalmazasi jutalék Q o]
288 |50A2128 Feltgyeleti dij 0 Q
283  [50A2127 Egyéb 0 0
290 |50A3 ISIN-k6d az alap azonositasara i n000710
281 |50A4 Sorozatok szama h

——

292 |50A5 Az alap devizaneme JHUE

Kitdltés datuma: 20120102
A kitoltésért felelds személy neve: Litresits Judit
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4. sz.

melléklet

Téblakod: 508
Vonatkozasi id6 : 20120102-20120102

Adatszolgaltaté neve:
Raiffeisen Alapkezeld Zrt.

50B

Nettositott értékpapirpoziciok

Adatszolgaltatéd torzsszama:
11467058

.’Vaﬂ‘sdgrend:

forint

. Tétel neve | ISIN, egyéb azonosito kod § Devizanem § Hosszu poziciof Rovid pozicio | Netto pozicio JMéd
Sorszam | PSZAF kod Megnevezés 1 2 3 4 5 6 7
a b [ e f [+]
001 508001 Osszesen 0 [¢] 0
002 15080011 nem szarmaziatolt Ggylet 0 0 0
003 1508001101
004 1.
005 |50B001199
006 15080012 hataridds tgylet 0 0 0
007 1508001201
008 1.
005 508001299
010 15080013 opcios ligylet 0 0 0
011 508001301
912
a13 508001399
014 5080014 egyéb 0 0 4]
015 508001401
016 1.
017 508001499
018 1508100 Hosszy poziciok kotési arfolyama 0
019 1508101 Osszes valtoz letét 0 0 0
020 1508102 Fedggeﬁ likvid eszkdz (Tpt. 274. (2).bek. 0 0 0
alapjan)

Kitbités datuma: 20120102
A kitbltesért felelds személy neve: Litresits Judit
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Tablakéd: 50W

4si id6 - 201 -201201
Vonatkozasi id6 - 20120102-20120102 S0W

BEFEKTETESI ALAP EGY JEGYRE JUTO NETTO ESZKOZERTEKE
Na&t\‘dgrend: az alap nyilvdntartds szerinti deviza egysége

Befektetési

A sorozat . . P Egy jegyre jutd . . . | Befektetési jegyek
e o elnevezése ISIN kod Nett6 eszkozérték netté eszkéz’érték Devizanem jegyek n'y 15 z2ard darabszama Méd
Sorszdm} PSZAF-kéd Megnevezés darabszama
1 2 3 4 5 6 7 8
a b c d ) f [+ z
[Refeisen
001 lsowtt Nern sorozatban kibocsatott zlap | 022T002i8 1HUOO0OTI02 4 555 gg5 636 9264 HUF 146 049 146 049 E
Tokevédett 07
Alapok Alapja
002 §50W12 Sorozatban kibocsétott alap 0,00000
003 50%W121
004 J50W2 1SIN-kOd az alap azonositasdra g’;“ 00007102

Kitéltés datuma: 20120102
A kitdltésert felelds szemeély neve: Litresits Judit
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I. A Raiffeisen Hozamrégzité Tékevédett Alapok Alapja dltalanos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Konyvvizsgdld neve:

Székhelye:
Elszdmolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideie:

lejdrata:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Hozamragzité Tékevédett Alapok Alapja
1111-449

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

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

1054 Budapes, Akadémia u. 6.
KPMG Hungdria Kft., Mérd Mdtyds
1139 Budapest, Vaci 6t 99.

T+1 napon

nyilvanos nyilt végli értékpapir alap
tokevédett alap

5év

2016.05.25.

Az Alap illetve az Alapkezelé a befektetési politika keretében az alap vagyondt egy dinamikus eszkézallokéciés modell (CPPI) alapjan

kezeli. Ennek sordn Tokevédelmet, valamint fix, elsé éves 7,7%os hozamfizetést is biztosit a befektetéknek. A Tékevédelem szintje az

Alap induldsanak pillanatéban 10 000 Forint, azaz a jegyek névértéke. Az Alap futamideje alatt az Alapkezeld az Alap egy jegyre juté

nettd eszkdzértékét (arfolyamat) folyamatosan figyeli. Amennyiben valamely Banki napon az Alap érfolyama 700 Forinttal vagy azt

meghaladé mértékben meghaladja a Befekietési jegy névértékét (illetve a kordbban régzitett Tékevédelmi szintet), akkor az azt kévetd

Banki naptdl kezdve a Tékevédelem szintje is 700 Forinttal emelkedik. Az Alap nyflt és zért végl befektetési alapok befekietési jegyeibe

fektet.

3. Az Alap 8sszesitett és egy jegyre jutd nettd eszkézértékének alakulésa

Arfolyam valtozas Netié eszkozérték A ref. Index hozama

2011. december 30* -6,20% 9 379,95 Fr 1369931 901 F

* oz Alap 201 1. méjus 204 induldsdtdl szémitva
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2012.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kod Névértek Eszkdz érték %
Afruhazhato ertékpapirok 1299059832 96,01
RARA HUF HUOO00702766 61 006 931 110 569 084 8,17
RCM E-AZS RE EUR ATO000745872 2388 118 537 758 8,76
RCM NYERS EUR ATOOO0ADHOS9 3 435 105 990 663 7,83
RK2016 HUF HUO000710215 1 038 395 559 963 962 327 71,25
Banki egyenlegek 60 552 248 4,48
Folyészamia - EUR EUR 31850014 2,35
Folyészamla - HUF HUF 28702 234 2,12
Osszes eszkoz 1359612080 100,49
Kotelezettségek -6 629 444 -0,49
Egyéb kotelezettségek -6 629 444 -0,49
Netté eszkozérték 1 352 982 636 HUF
Unitok széma 146 049

9 263,895241 HUF

Egy jegyre juté netté eszkazérték

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2011.05.23-dn 148 982
2011. évben eladott befekfetési jegyek 3706
2011. évben visszavdliott befektetési jegyek 6 639
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-én 146 049

1352 982 636
9 263,895241

Portfolid Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2012.01.02-an

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2012.01.02-6n

o Raiffeisen 3
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IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkdz érték Yo
Tézsdén hivatalosan jegyzett truhdazhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozoft atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmuitban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 1 299 059 832 96,01
RARA HUF HUO000702766 61006931 110 569 084 8,17
RCM E-AZS RE EUR AT0000745872 2388,06 118 537 758 8,76
RCM NYERS EUR ATOO00AOHOS? 3435,494 105 990 663 7,83
RK2016 HUF HUO000710215 1038395559 963 962 327 71,25
Netto eszkozérték 1 352982636 100,00

2011. végén a portfolié a likvid eszkdzokén (latraszélé szamlan elhelyezett banki betét] felil kizdrdlag a fenti tablézatban az egyéb
atruhdzhatd értékpapirok kategériaba sorolt nyilt végl befektetési alapok befektetési jegyeit tartalmazta [az egyes alapok jellemzsit és az

alapkezelési dijra vonatkozé informécidkat az 1. szamo mellékletben foglaltuk &ssze).

Az Alap illetve az Alapkezels o befektetési politika keretében az Alap vagyondt egy dinamikus eszkdzallokdcids modell {CPPY} alapijén
kezeli, ez alapjan dénti el az Alap milyen arényban fekiet az egyes kivdlasztott kollektiv befekietési értékpapirokba. A dinamikus
eszkézallokdcid célia o tokevédelem biziositasa az Alap Téjékoztatdjaban részlefezetteknek megfelelSen. Az Alap globdlis feltdrekvé

piaci részvény és nyersanyag befekietések révén az elérheté hozam maximalizdldséra t6rekszik a kockdzat kézben tartdsa mellett.

@ Baiffeisen 4
FRALAPOK
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a targyidészakban

2011 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 29 595
Kapott kamat értékpapirok 0
Folyészdmlakamat 11828
Ertékpapir &rf.eredmény 14 445
Kapott kamat pénzinttdl 0
Adolyamkiilsnbszet 3322
Kapott opcids 0
Pénziigyi muveletek raforditasai 38 562
Folyészamlakamat HUF 0
Arfolyamkilénbszet 1183
Ertékpapir &rf.eredmény 37 379
Egyéb bevételek 985
Trailer fee 985
A mikddési kaltségek 16 064
Bankforgalmi jutalék 0
Alapkezels ksltsége 16 064
Letétkezeld ksltsége 0
Keler dij 0
Mérlegvizsgdlat - KPMG 0
Kényvvezetés 0
PSZAF dijak 0
Rekidm, hirdetés 0
Egyéb raforditasok o
Eléz6 évi kdnyvvizsgdlati dij kilonbszet 0
Rendkivili bevételek o
Rendkivili raforditdsok 0
Fizetett, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmény -24 046
Felosztott jdvedelem o
Ujra befektetett jsvedelem -24 046
Ertékpapirok értékkilombazete -82 034
Befektetési jegy 82 034
- kamatokbdl, oszialékbd! 82 034
- egyéb 0
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Tékeszamla valtozasai 2011. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysdagrend: eF]

Vagyonelem Idészak nyitédllomany ldészak zaréallomany Megoszlés

1486 603 60 533 4,47%
Folyészéamla 1 486 603 60 533 4,47 %

Idészak nyitéallomdny ldészak zarééllomény

Vagyonelem t6zsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlds
Befektetési jegyek (¢] o o 1 299 060 96,00%
RARA 0 0 0 110 569 8,17%
RCM E-AZS RE 0 0 0 118 538 8,76%
RCM NYERS 0 0 0] 105 991 7,83%
RK2016 G 0 0 Q63 962 71,24%
Vagyonelem Idészak nyitédllomdany Idészak zarédllomany Megoszlas
Aktiv elhatarolasok (4] 13 0,00%
Osszesen 1 486 603 1 359 606 100,47%

VI. Szérmaztatott Ggyletek

Az Alap a térgyidészakban és 2011. december 31-6n szarmazékos pozicidval nem rendlelkezetr.

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Tarsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében, az igazgatésag és feligyeld bizottsdg Ssszetételében jelentds valtozds nem

kovetkezeft be a 2011. évben, §j Uzletdgat, vagy szolgdltatst nem inditott.

A 2011. évben négy hatdrozott futamideji befektetési alap jart le, az Alapkezeld hérom ¢ alapot inditott igy év végén a Térsaség
huszonnégy befekietési alapot kezelt. A 2011-es év folyaman az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dlloménya szinte folyamatosan
emelkedett. A 2010. év végi 161,7 millidrd forintos dllomény egy év leforgdsa alatt 170,9 milligrdra névekedett. A nyilvanos befektetési

alopck piacén az Alopkezeld 5,8%-ra tudta névelni részesedését 2011 sordn.

ol Raiffeisen 6
£N ALAPOK



RAIFFEISEN HOZAMROGZITS TOKEVEDETT ALAPOK ALAPJA » EVES JELENTES 2011,

VIIl. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék

1. A 2011-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A bizonytalan nemzetkozi kbrnyezet és dvatos befektetdi hozzdédllés ellenére a magyar dllampapirpiac kimagasié teljesitményt mutatott fel
az év elsé felében. A kormany dltal meghirdetett Széll Kalman tervet o piaci szereplék kezdetben pozitivan ériékelték, és hajlandéak
voltak a kétvényaukciskon rendre megemelt mennyiséget lejegyezni. A kilféldi befekteték dltal birtokolt dlampapir dllomény ezért
dinamikus novekedést mutatof, 2011, jiniusdnak végére 3500 mrd forintra nétt {Gjra megkdzelitve o vélsdg elétti rekord szinfef). A
kiltsldi dllomany dinamikus névekedése (ami a magdnnyugdijpénzidri kereslet drasztikus csékkenését kévetden kiemelt jelentéségi)
ugyanakkor azt is magéban hordozta, hogy egy negativ hangulat okozta jelentdsebb hozamkorrekeié esetén a szereplék szdmara a piaci
likviditds szik kereszimetszet lesz, ami akdr jelentés mozgdsokhoz is vezethet - chogy ez a miltban szdmos alkalommal megtértént.

A harmadik negyedév nagy részében nemzetkdzi hirek domindliak és vezérelték a piac teljesitményét, szeptemberidl azonban Gjra a
hazai gazdasagpolitika, és az orszagkockézat emelkedése keriilt kdzéppontba. A lakossdgi devizahitelvégtérlesziés lehetéségének hirére
jelentds hozamemelkedés zajlott le, a hosszd kdtvények hozama a 8,50%o0s szintre gyengiilt. A forint eurdval szembeni drfolyama szinte
folyamatosan gyengilt és megkézelitette a 300 forintos lélektani hatdrt. A jegybank ekkor még nem vélioztatott a 6,00%0s alapkamat
szintjén.

December végén azonban mdr 7% volt az alapkamat, az MNB ugyanis Ujra a kamatemelések eszkézéhez volt kénytelen nydlni. Erre az
utén kerilt sor, hogy a folyamatos gazdasdgpolitikai ,meglepetések” kévetkeztében két hitelmindsiténé! is bévli kategéridba keriift a
magyar addssdg {janudrban a harmadikndl is), amire a hazai dllampapirpiac 2008 Sszéhez hasonlté tineteket mutatatott. Az évet igy

gyakerlatilag az éves hozamesicson és jéval 300 forint feletti forint drfolyamon zérta o magyar pénzpiac.

A hazai dllampapirpiaci referencia indexek, az alapkamat és a forint drfolyamanak alakuldsa 201 1-ben:

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

forrds: MINB, AKK
A nemzetkdzi kdtvénypiac

A fejleft kotvenypiacokon két kilénbszé eseménysort figyelhetiink meg 201 1-ben. Az Egyesilt Allamokban valamint Németorszégban az
év eleji emelkedés uidn csdkkentek a hozamok, az év mésodik felére 2% koriili szintekre ragadiok be 10 éves lejdraton, ezt o fendencidt
még oz Egyesilt Allamok adéssdgplofonia kérili problémak, és az USA ezt kiveid lemindsitése, illetve Németorszag esefében oz
eurdzdna addssdgvélsaga sem tudia megibrni. Az eurddvezet periféria orszdgaiban azonban a gérég vélsdg eseményei hatdrozidk meg
o kbtvénypiacokat. Az esefleges fovabbterjedés szempontidbé! kritikus helyzetben 1évé Olaszorszdg kétvényhozamai meredeken
emelkedtek az év mdésodik felében. A 10 éves kétvényhozam augusztusban 6% felett jart, ezutdn o gérég fejlemények, az olasz
kormanyzahi  intézkedéseknek, valamint az Eurdpai Kézponti Bank névekvd szerepvéllaldsénak kdszénheiben emelkediek o
kotvényarfolyamok, de az év végén mar lsmét magas, 7% krilli hozamszintekkel toldikozhatiunk, amelyek hosszi tovon fenntarthatatian

adbssdgpdlydt eredményeznek.

o @ Raiffeizen 7

R ALAPOK



RAIFFEISEN HOZAMROGZITS TOKEVEDETT ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011,

A hazai és régids részvénypiac

2010-ben a magyar t6zsde kimondottan gyengén szerepelt mind a régids, mind a globdlis &sszehasonlitésban. Ez a folyamat éles
fordulatot vett 2011. elsé felében, a korébbi alulteliesités, és a kormdny elkstelezédése az alacsony kéliségvetési hidny és csdkkend
dllamaddssag mellett meghozta o vevéket a piacra.

A harmadik negyedévidl a gérog adéssdgvélsag tarthatatlansdga, az eurdpai szuverén addssdgvélsag tovaterjedésétdl vals félelem, az
amerikai addssagplafon megoldatlansaga, illetve a magyar piacokon az Gjabb és Gjabb nem-ortodox (=nem piacbardt, nem piackonform|
kormanyzati intézkedések bejelentése nehezedett a kockdzatos eszkdzékre. A magyar piac Gjra kemolyan alulteliesitette a régiét ebben
az idészakban, amiben nagy szerepet jdfszoft, hogy o nagy sillyal rendelkezé OTP éarfolyamdt mélybe kildte a devizahitelek
végtorlesztésérd! szold trvénytervezet, és a roppant erés svéjci frank.

A befektetdk a negyedik negyedévig alapveten egyes fejlett dllamok adéssagproblémai miatt aggéddiak, az utolsé hénapokban azonban
a vélség Gf szinfjére lépett azzal, hogy felerdsédtek a globalis gazdasagi ndvekedési aggodaimak is. A gazdasagpolitikai kilénst miatt a
vélsag kiterjedésére addig immunis magyar tSkepiac sérillékenysége is jelentésen emelkedett az utolsé negyedévben, ami il tikrzédot o
forint arfolyamdaban. A hazai részvénypiac atlagos teljesitményét reprezentalé BUX értéke végil 20,4 1%-kal esskkent
2011-ben. A BUX ennek ellenére egyértelmien jobban teljesitett, mint régios tdrsai az utolsé negyedévben, igy az év egészére nézve is

sikerilt Sket megelSznie.

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

A BUX teljesitménye a legjobb, de egyben a legszélséségesebb is volt 2011-ben. A felilieljesités részben a 2010-es alulteliesités
korrekcidja volt, de kifejezésre jutoft benne az a vélemény is, hogy a nem-oriodox gazdasdgpolitika (kilénssen az dgazati kildnads) nem
tarthaté Srokké fenn. A magyar piac szélséséges mozgdsa 6l szemlélteti a magyar gazdasagpolitikdval kapesolatos bizonytalansagot. A
kézép-kelet eurépai régié t8bbi piaca hasonlé negyedéves mozgast irt le, és végeredményil mindegyik piac 20%-
ot meghaladé eséssel zart annak ellenére, hogy tartésan negativ hangulat csak o harmadik negyedévben alakult ki: az USA
leminésitése és a novekedési félelmek felerdsédése o vildg valamennyi térségét negativan érintette, az adéssagvalsaggal kiszkeds, az
surézdndhoz szorosan kapcsolddd régié pedig tovabbi teherrel kellett, hogy megbirkézzon. Ez utdbbi kildndsen o tékedramiasi

adatokban volt teften érhetd, a régidt is magéba foglalé EMEA térség volt a 201 1-es év egyik vesztese ebbdl a szempontbél.

A nemzetkozi részvénypiac

2011, elsé hénapjainak részvénypiaci mozgdsoit alopveiden meghatdrozd tényezdk kézéh az Fszok-Afrikai politikei instabilites
novekedése, illstve o valdszinileg nagyon komoly fovagylrizé globdlis kindlati hatdsokkal is iéré japdn fldrengés és otomkataszirdia
voltak. Ezek mellett folyamatosan jelen volt o médidban az eurdpai periféria addssdgproblémdia, és az annck megolddséra irdnyuls
kisérletek. £ témdk nagyban domingitak a masodik negyedévet is, Gj elemként jelent meg viszont — o kordbbi problémék eredéjeként - o
viléggazdasag ndvekedésének lassuldséval kapesolatos aggodalom.

Az eldbntends kérdés az volt, hogy a vildggazdaség aktudlis dllopota ciklikus lassulést, vagy pedig Giabb recessziét jeleze elére. Az
slemzdk donid tobbsége az elsé verzidra, o lassuldsra tette le o voksat - ekkor. A piacok fgy viszonylag ellendlidak maradiak, az elss
negysdéves 6 feliesitmény utdn o masodik negyedéves korrekeid nem volt jelentds,

Arfolyamzuhandst hozolt azonban a vildg tSzsdéin 2011, harmadik negyedéve, oz irdnyadd amerikal indexek kézil az S&P 500 2008,

negyedik negyedéve Sta nem ldtolt veszieséget kényvelt el, o Dow pedig utoligre 2009, elsd negyedévében essit akkordt, mint az ekkor

i
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zérult negyedévben. Az idészak hangulatét az eurdpai adésségvélsdg eszkaldléddsa, a kézzelfoghats kozelségbe keriilé gorég cséd és
az amerikai dllamadéssag plafon megemelése kérili vita hatdrozta meg. A globalis részvénypiac (az MSCI World index) elérte a 20%-os
esést majusi csicsa ta, igy hivatalosan is ,medve” piacrdl beszélhettink. Az adéssagvalsaggal parhuzamosan a lanyhulé névekedési

kildtasokkal és enyhe visszaeséssel jellemzett konszenzus egy csapdsra recessziss félelmekbe csapott at.

Okidberben visszatért a jokedv a nemzetkdzi részvénypiacokra o szeptemberi pdnikot kévetden. Habdr rengefeg probléma maradt a
lathatdron (a vildggazdasag romlé névekedési kildtdsai, a gordg és eurépai adéssagvalsag megoldatlansdga), o piac a nagyfokd
pesszimizmus hdtan folfelé korrigdlt. Jellemzden a tiladott eurdpai indexek vitték o primet: o német, az olasz és a francia részvények
emelkedése volt o legldtvanyosabb.

A globalis fejlett részvénypiacok atlagos teliesitményét reprezentalé MSCI World index értéke 6,57%-kal
emelkedett 2011-ben forintban kifejezve, mig dollarban szamolva -7,61% volt a valtozas. A fejlett részvénypiacok
kozil végil egyedil az amerikai tudott pozitiv valtozast produkdini 201 1-ben, mikézben az eurdpai és a japdan borzék kétszamiegyd
veszteséget kényveltek el. Mozgalmas év volt 2011. a vilag részvénypiacain, mig az év elsé hénapiaiban a kézelkeleti l&zongdsok és a
természefi katasziréfak adtak okot az aggodalomra, a késébbiekben az eurdpai addssagproblémakra, Amerikdban az adéssagplafon
emelésével kapcsolatos vitak miatt elétérbe kerilé eladésodotisagra és a globdlis gazdaségi névekedés lassulasara terelédstt a hangsdly.
Ennek nyomdn valésagos panikhangulat bontakozott ki szeptemberben (a folyamat augusztusban, az USA lemindsitésével indult), amit az
év végén pozitiv korrekcid kovetett. A negativra fordult hangulat kdzepette a defenziv szekiorok teliesitettek feliil {kozszolgdltatdk, nem

ciklikus fogyasztasi javak, egészségiigy), lemaraddk voltak viszont a pénzigyi papirok és a nyersanyagszektor.

A T&bb fejlett piaci részvényindexek valtozdsa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
201%1. Q1 +6,41% +5,42% +4,83% +4,63% +1,84% -4,63%
2011. Q2 0,77% 0,39% -0,60% -2,14% 4,76% 0,63%
2011. Q3 -12,09% -14,33% -8,00% -23,48% 25,41% -11,37%
2011. Q4 11,95% 11,15% 7,86% 6,28% 7,20% -2,82%
2011. 5,52% 0,00% -1,80% -17,05% -14,69% -17,34%
DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japén forrds: Bloomberg

Az &rupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsét a vildggazdasdg névekedési kilatasaival kapesolatos bizonytalansag hatérozta meg 2011-ben, kilonss
tekintettel az amerikai és o kinai novekedésre vonatkozd varakozdsokra. Az olaj piacan az elss negyedév ~ az Eszak-Afrikdban kitért
; tcok miatt bekiverkereft kedasét korrekeid ké | , ~ dik negyedéy kezdetéiq tartoft amikor tbbel
forrongasok miatt bekovetkezelt ~ emelkedését korrekeid kévette, amely egészen o negyedik negyedev kezdeleig tarfolt, amikor iobbek
kézott a javulé amerikal makrogazdasdgi adatok hatdséra ismét emelkeds trendet figyelhettink meg az év végéig. Hasonlé folyamatok
voltak megfigyelhetok o tobbi nyersanyagpiacon is. Az arany drfolyama ekézben torténelmi rekordokat dénidt az év sorén, a janudri
valamivel 1300 dollér feletii uncidnkénti &rrél egészen 19004g tartd erdsidést Gthattunk o befekieidk bizios mensdéket keresd

szandékanak kSszonhetden, majd az év hétralévé részében némi korrekcidt figyethettink meg. Az ezist a ianudr végétd! dprilis végéig

tarté ralit kévetden az aranyhoz hasonléan mozgott az év hétralévé részében.
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2. A mogottes termékek teljesitményének alakulasa

Az aldbbi tébldzat kézli a mdgsites befektetési eszkozok iddszaki teljesitményét forintban mérve. A hozamadat az Alap induldsdt jelentd

2011, méjus 20+ naptdl a 2011, december 30-ig tarté idészakra vonatkozik.

Befektetési eszkoz 2011.05.20 2011.12.30 Valtozas (HUF)*
RCM Eurdzsia Részvény Alap (EUR) 187,22 159,54 0,57%
RCM Akiiv Nyersanyag Alap (EUR) 115,38 99,16 0,27%
Raiffeisen Részvény Alap (HUF) 2,177982 1,812402 -16,79%
Raiffeisen 2016 Kdtvény Alap (HUF) 1,000000 0,928319 7 17%

*az euros arfolyamakot MINB kézép EURHUF drfolyammal dtszémitva

3. A befektetési politika alakuldsara haté egyéb tényezék

2011 jdlivs 148 megvaltozott az alapkezelék magyarorszdgi szévetségének (BAMOSZ) ajanlasa a befekietési alapok kategorizéldsara
vonatkozéan. Az ajénlés hatdlya kiteried a BAMOSZ tagjai dltal kezelt befekietési alapokra, tovabbé a BAMOSZ hivatalos
adatbézisdban szereplé minden egyéb befektetési alapra. Ennek értelmében tékevédett alap kategériaba az oz alap tartozik,

amely hozamot, illetve 6kemegdvast igér, illetve garantdl o t3rvény rendelkezéseinek megfelelden.

4. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alapkezelé a befekietési politika keretében az Alap vagyondt egy dinamikus eszkézallokdcids modell {CPPY) alapjén kezeli. Ennek
sordn tkevédelmet, valamint o befektetési eszkdzok teljesitményétsl figgetlen hozamfizetést is biztosit a befekietSknek {oz Alap
Téjékoztatdjdnak 14.14 pontja szerint). A hozamfizetés napja 2012. méjus 25., igy a targyiddszakban hozamfizetésre nem kerilf sor.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 201 1-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolng a 2011. zleti évet, a mérleg fordulénapiét kdvetden nem volt.

p—

Budapest, 2012. &prilis 12.

Balogh Andrés

az Alap képviseletében
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