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Fiiggetlen konyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszamolérdl készilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Kotvény Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat, amely éves beszamolé a
2012. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegh8l — melyben az eszkdzok és forrasok egyez8 végosszege 2.774.072 E
Ft, targyévi eredménye 223.655 E Ft (nyereség) —, és az ezen idGponttal végz6d8 évre vonatkozo eredménykimutatdsbdl,
valamint a szémviteli politika meghatarozé elemeit és az egyéb magyarazo informacidkat tartalmazé kiegészité mellékletbdl
all.

A vezetés felel6ssége az éves beszamoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ zrt. igyvezetése (tovabbiakban ,vezetés” ) felel§s az éves beszamoldnak a szamviteli
torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl sz0lo
215/2000. (XII. 11.) Korméanyrendeletben foglaltakkal 8sszhangban torténd elkészitéséért és valds bemutatasaert, valamint
az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé véljon az akar csalasbdl, akar
hibabdl eredd 1ényeges hibas allitasoktdl mentes éves beszamolé elkészitése.

A kényvvizsgdlo felel6ssége

A mi felelsségilink az éves beszdmolé véleményezése kdnyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kénywvizsgalati Standardokkal &sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljink az etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a kénywvizsgalatot ugy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmolé mentes-e a lényeges hibas allitasoktdl.

A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszéamoldban szerepld dsszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csalasbal,
akdr hibabdl eredd, lényeges hibas allitasai kockazatainak felmérését is, a konyvvizsgdld megitélésétsl fliggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kdnywvizsgdld az éves beszamolé gazdalkodd egység altali elkészitése és valos bemutatasa
szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan konyvvizsgélati eljdrasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kériilmények kozott megfelelek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd kontrolljanak hatékonysdagara
vonatkozéan véleményt mondjon. A konywvizsgalat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikak
megfelelgségének és a vezetés dltal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszdmold atfogd
prezentalasanak értékelését is.

MeggyGzédésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelel8 alapot nydjt kényvvizsgaldi
véleménylink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a filggetlen cégekbdl all6 RSM International szdmviteli és tanacsaddi halozat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi hélézat, amelyek tagjai sajét jogukon ajénljk szolgdltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamold megbizhatd és valds képet ad a Raiffeisen Kétvény Alap 2012. december 31-én
fennalld vagyoni és pénzligyi helyzetérdl, valamint az ezen id6ponttal végz8dd évre vonatkozd jovedelmi helyzetérdl a
szamviteli tdrvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és konyvvezetési kitelezettségeinek sajatossagairol
sz616 215/2000. (XI. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Kotvény Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjdhoz kapcsolodd, 2012. december 31-i
forduldnapra vonatkozé (izleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felels az lizleti jelentésnek a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
kényvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl sz6lé 215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal dsszhangban
térténd elkészitéséért. A mi felel@sségiink az Uzleti jelentés és az ugyanazon Uzleti évre vonatkozd éves beszamolo
dsszhangjanak megitélése. Az tizleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az tizleti jelentés és az éves beszamolé 6sszhangjdnak
megitélésére korldtozddott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibél levezetett
informacidk attekintését.

Véleménylink szerint a Raiffeisen Koétvény Alap 2012. évi (zleti jelentése a Raiffeisen Kotvény Alap 2012. évi éves
beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Raiffeisen Kotvény Alap

MERLEG

A / Befektetett eszkézok
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Enskpapirok értékkiilénbszete
a kamatokbél, osztalékbél

b egyéb

B / Forgdeszkozok
I. Kdvetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesztése [
3 Kulf. pénzértékre sz6l6 kov. ért. kilonb.
4 Forintkdvetelések értékelési kilonb.
1. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Erékpapirok értékkilénbozete
a kamatokbdl, osztalékbél
b egyéb
lil. Pénzeszkézdk
1 Pénzeszkdzok

2 Valuta, devizabetét értékelési kilonb.

C / Akiiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhatdrolasok
2 Aktiv idébeli elhataroldsok ért. veszt. (1

D / Szérmaziatoft iigyletek ért. kiillénbozet

ESZKOZOK (AKTIVAK) HSSTESEN

E/ Sajat téke
I. Indulé toke
1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke
2 Visszavasdrolt bef.jegyek névértéke {}
il. Tokendvekmény
Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kiil.
Ertékelési kilénbézet tartaléka

El6z& évek eredménye

AW N —

Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok
G / Kotelezettségek
1. Hossz0 lejaratu kotelezetiség
II. Rovid lejaraty kotelezettség
. Kilf. pénzértékre sz. kat. ért. kil.

H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK {PASSZIVAK) Bss2ESEN

Budapest, 2013. dprilis 24.
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Eredménykimutatas

I Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénziigyi miveletek raforditasai
il Egyéb bevételek
IV Mikédési koltségek
V Egyéb raforditasok
Vi Rendkivili bevételek
VI Rendkivili raforditasok
Vill Fizetett, fizetendo hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2013. dprilis 24.
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Raiffeisen Kétvény Alap

Kiegészito melléklet

a 2012. december 31-ével végzddé izleti évre

1. Altalanes gazdalkodasi kérilmények

Az Aranypolgdr {I.) Nyiltvégi Kotvény Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) 1997. okidber 09-én kerilt nyilvantartasba
vételre az APTF-nél 629.319.863 - forint indulé sajdt tokével. A befektetési jegyek névértéke: 1 Ft.

Az Alap hatdrozatlan futamide;jé.

Néwdltoztatdsra kerilt sor a PSZAF 110.081-8/2000. hatarozata alapjan.

Az Alap Gj neve: Raiffeisen Kétvény Alap. Hatdlybalépés napja: 2000. szeptember 07.

Az Alap mdgétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gardgja 4ll.

Ausztridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezeté banki szolgdltatsk.

Az Alap, kényvvizsgdlattal aldtémasztott éves beszdmoldjdt és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime,

elérhetésége a kévetkezd: hitps://alapok.raiffeisen.hu/aktualis/jelentesek

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

Az Alap kénywvizsgélatra kételezett.

Kénywvizsgalé: Frick Beatrix (000663) RSM DTM Audit Kft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.

A szamviteli szolgdltatas kdrébe tartozé feladatok
iranyitasGért felelds személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvar utea 12.

NGM regisztrdcids szdm: 163363

2. Befektetési politika

Az Alapkezelé a t8le elvérhaté maximdlis gondossdggal, sajat belatdsa és déntése alapijdn, a térvények és az
Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt korldtozasok betartdsa mellett alakitia ki az Alap forrésainak felhaszndldsi médiat,
a befektetési ardnyokat annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezelé vérakozasainak megfelel jévébeni kockazatok

és hozamok fiiggvényében hosszabb tavon a lehetséges legmagasabb hozamot érje el.

1. Az allampapirok:
A) @ magyar vagy egyéb OECD tagdllam dltal kibocsétott dllampapirok, igy tdbbek kézétt diszkontkinestarjegyek,
kamatozé kincstariegyek, kdzép- és hosszd lejaraty, fix, illetve véliozé kamatozdsy dllamkatvények;
B) a magyar jegybank dltal kibocsdtott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok.
2. Az egyéb hitelviszonyt megtestesito értékpapirok:
Devizabelfsldi és devizakiilféldi tarsasagok dltal kibocsdtott, hitelviszonyt megtestesité ériékpapirok, igy tobbek kdzott
kétvények, kereskedelmi kétvények, amelyek megfelelnek a Tékepiacrél sz6l6 2001. évi CXX. tv. 275.§-Gban foglalt feltételeknek.
3. A pénzpiaci eszkozok:
A} dllampapirokra, illetve jegybank dltal kibocsdtott ériékpapirokra alapozott repo megallapodasok;
B) devizabelfsldi és devizakiilféldi tarsasagok dltal kibocsdtott, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokra alapozott repo
megéllapoddsok;
C) lekststt betétek, latra sz6l6 betétek;
D) deviza.
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4. Befektetési jegyek, illetdleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirok:
Az Alapkezels varakozdsai szerint az dllampapir-befektetések Ssszesitett eszkdzértéke az Alap mikédésének sordn

legaldbb 50%-os részaranyt fog képviselni az Alap teljes eszkézértékében.

3. szamviteli politika dsszefoglalasa

3.1. Szdmviteli irdnyelvek

Az Alap a kdnyvelését és kimutatésait a Szamvitelrdl szél6 2000. évi C t5rvény (Szt.), a Tékepiaci t5rvényrél szélé 2001. évi CXX. tv.
illetve a befektetési alapok beszamoldkészitésérdl a 215/200. (XIL.11). Korm. rend. eldirasaival és a Magyarorszégon éltaldnosan
elfogadott szamviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

Az Alap kettés kdnywvitelt vezet, éves beszdmolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészité

melléklet és a cash-flow kimutatds.
Az Alap az ellendrzés és dnellendrzés sordn megdllapitott, az el6zé év éves beszamoldjaban elkévetett jelentdésebb Ssszegl
hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladidk az ellenérzétt izleti év mérlegféssszegének 2 szdzalékat,

illetve, ha a mérlegféésszeg 2 szdzaléka meghaladja az 500 millié forintot, akkor 500 millié forint.

Az dlap lényegesnek mindsit minden olyan jelentés 8sszegli hibat, amelynek hatasa eléri, vagy meghaladja a sajat téke 20%-4t.

Az Alap f8bb szamviteli irdnyelveinek dsszefoglaldsét és az értékelési eljdrasokat az aldbbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszdamolé magyar forintban készilt és ezer forintban (eft) kerilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2013. janudr 31.

3.3. Az értékelési eljgrasok ismertetése

Az értékelési eljardsokndl - a Szamviteli Tv., a Tékepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjan - az Alap

Szamviteli politikajaban régzitettek az iranyadéak.

Az Alap az eszkézeird| részletes nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatanak megfeleiden
térténik. Az értékpapirok nem realizdlt arfolyam killdnbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil

a t8kendvekménnyel szemben keriil elszamolasra.

Az dllamkétvények vételekor a megvésdrolt kamatot bevétels csékkentd tételként kanyveljik el. Az eladaskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi Gtértékeléskor a megszolgdlt kamatot értékelési killonbézetbdl szarmazé t6kendvekményre kényveljik az értékpapirok

értékkilénbozetével szemben.

Az éves beszdmolé elkészitésekor a 2000. évi C. térvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000 Kormdanyrendelet 5§ (8)
bekezdésével dsszhangban a vevs, az adés mindsitése alapjan az

vzleti év mérlegfordulénapién fenndllé és a mérlegkészités iddpontidig pénziigyileg nem rendezett, hdrom hénapon tdli lejérati kévetelésnél
(ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi vdllalkozésokkal szembeni koveteléseket, a kslesénként, az ellegként adott &sszegeket, tovabba

a bevételek aktiv iddbeli elhataroldsa kazstt 1évé kovetelésiellegi tételeket is), azok keletkezésekor értékvesztést kell elszamolni

- a mérlegkészités iddpontjdban rendelkezésre llé informdacidk alapjén - a kdvetelés kdnyv szerinti értéke és a kdvetelés varhatéan megtérild Ssszege

- veszteségiellegl - kilonbozet 6sszegében az egyéb raforditdsokkal szemben, ha ez a killénbdzet tartésnak mutatkozik és jelentds Ssszegl.
Az Alap a valuta-, devizakészleteket és a kilfsldi pénzértékre szol6 kéveteléseket, ill. a devizakétlezettségeket azok bekerilésekor

MNB deviza drfolyamon szdmitott forintértéken veszi fel a kdnyveibe - a forintért vett devizaeszkézéket az érte fizetett

forintésszegben - és a szamviteli politikdban régzitett médon, az értékelés napjan a devizaeszkézek és kotelezettségek kdnyv szerinti
forintértéke és az ériékelés napi MNB devizadrfolyamon dtszamitott értéke kaztti killonbdzet 8sszevont egyenlegét az eredménykimutatasban

szémolja el.
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Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévairas nem térténik.
A befektetési jegyek eladdsa és visszavdltasa a kezelési szabdlyzatban eldirtak szerint torténik.

A forgalmazds névértékben az indulé t8két, a befektetési jegyek névértéke és folyd éra kézti - az értékelésbdl adéds -
kilénbozet a t6kendvekményt véltoztatia. Ennek megfeleléen a sajdt téke elézd évi adatai nem &sszehasonlithatéak a targyévi

adatokkal {részletesen ldsd a sajat t6kénél).

A portflié értékelésének elvei:
A) Tézsdére bevezetett értékpapirok

- Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szerepld dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvdnossdgra hozott legjobb vételi és legjobb
eladasi arfolyam szémtani dtlagaként meghatdrozott kézép drfolyam alapjén kell szémitani. A szamitdshoz az értékelés napjan - vagy
annak hidnydban az értékelést megel6z3, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kdzzétett adatokat kell alkalmazni.

- Az egyéb t6zsdén jegyzett kstvényeket az utolsd, netté zérddrfolyamon, idéaranyos felhalmozott kamattal névelve kell értékelni.

- Amennyiben a 16zsdére bevezetett diszkont kincstdriegy hatralévs futamideje kevesebb, mint 91 nap, 6gy az AKK 3 hénapos referencia-
hozama alapijdn kell kiszdmitani az adott diszkont kinestarjegy T napra vonatkozé érfolyamat.

B) Tézsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapirforgalomban szerepld értékpapirok

- A Tézsdére, azaz a BET-re, be nem vezetett, de valamely kiilfsldi tézsdére bevezetett értiékpapirokat a Letétkezelé dltal meghatdrozott
professziondlis adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi legfrissebb, de 16:00 érandl nem kordbbi érfolyamon kell
értékelni.

- A semmilyen tézsdére be nem vezetett, nyilvénos értékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok
legfébb mésodlagos piacdnak tekinthetd elismert értékpapir piacok dltal, Magyarorszagon forgalomban 16v6 értékpapirok esetén az
OTC piac, avagy mds t6zsdén kiviili informdciés szabdlyzatok alapjan, illetve a kdzzétételi helyeken kézzétett T-1 napi zdrédrfolyam,
ennek hidnydban dtlagarfolyam alapjan, az egyes ériékpapirok piaci hozamszamitdsi eljardsainak megfeleld médon szdmitott hozam

alapjan kell T napra vonatkozéan meghatérozni.

4. A mérleghez kapcsolodé megjegyzések

Az ériékpapirok zaré dllomdnya az év utolsé napjdn érvényes értékpapir arfolyamon kerilt kimutatdsra.

A/ Allamicstvények

Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték eftban Ert.kiil. kamat Ert.kil. egysb Ssszeg eftban
2014/D MAK HUF 86 165 2168 5304 93 637
2015/C MAK HUF 744728 19 858 17 205 781791
2016/C MAK HUF 56 731 2758 -234 59 255
2017/A MAK HUF 483 395 3 351 23725 510 471
2017/B MAK HUF 10798 624 451 11873
2019/A MAK HUF 62115 2 331 8 503 72 949
2022/A MAK HUF 339 698 12 063 12 278 364 039
2023/A MAK HUF 19 362 127 1389 20 878
Osszesen 1802 992 43 280 68 621 1914 893
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4.2. Elhatéroldsok részletezése

Bevételek aktfv iddbeli elhatarolasa {(adatok eFt-ban) 2011. 2012.
december 31. december 31.

Folyészémla kamat elhat. 181 541

Koltségek passziv idébeli elhataroldsa (adatok eFtban) 2011. 2012.
december 31. december 31.

Mérlegvizsgdlat 1167 460

Keler dij 62 53

Letétkezelési dij 200 208

PSZAF dij 160 159

1589 880

4.3. Egyéb informdcidk

Az 5t évnél hosszabb ideji kételezettségek: Hitelfelvétel nincs

Az Alap munkavdllaldkat nem foglalkoztat.

Az Alapkezeld az Alap hozamdnak és t8kéjének megdvasara nem tett értékbeli igéretet.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, -6vadékot, nem véllalt garanciat és kezességet.

Az Alap a devizds tételeinek dtértékelési killdnbézetét a Szamviteli Politika szerint a beszémoléban az eredménykimutatésban szerepeltefi.

Az Alap 2011-ben 26 e bevételt, 2012-ben 16 e Ft réforditdst szamolt el ezen a jogeimen.

4.4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolddé megjegyzések

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Korményrendelet alapjén késziti az eredménykimutatasat.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése {eFt-ban)

2011. 2012.
Kapott kamat értékpapirok 208 464 133 640
Folyészédmlakamat HUF 42120 27 667
Arfolyamkilénbézet 26 0
Ertékpapir arf.eredm. 105 262 128 190
Osszesen 355 872 289 497
Pénziigyi miveletek réforditasai részletezése (eFt-ban)
2011. 2012.
Arfolyamkilénbozet 0 16
Ertékpapir drf.eredm. 88 054 28 383
Repo Ugylet érf.vesztesége o] 3097
Osszesen 88 054 31496
A mikddési koltségek részletezése (eFi-ban)
2011. 2012.
Bankforgaimi jutalék 1 1
Alapkezeld kaltsége 36773 28 486
Letétkezeld kéltsége 2829 2191
Keler dij 299 262
Mérlegvizsgalat 1167 460
Kényvvezetés 2355 2392
PSZAF dfjak 708 550
Osszesen 44 132 34 342
Egyéb raforditasok részletezése (eFt-ban) 2011. 2012.
Egyéb raforditas 0 4
Osszesen 4] 4

Rendkivilli bevételek és raforditésok sem 201 1-ben, sem 2012-ben nem voltak.
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5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a [dvedelmezoség alakulasanak bemutatasa

eftban

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

1. Indulé toke 811738 829 698
al Kiboes.bef.jegyek névértéke 22 297 379 22 691 762

b) Visszavés.bef.jegyek névértéke 21 485 641 21 862 064

. Tokendvekmény 1 447 693 1 940 585
1. Visszavds.bef.jegyek bevondsi éri.kil. 761147 666 943

2. Ertékelési kilonbozetbdl 63132 111901

3. El6z6 évek eredménye 2 048 286 2271972

4. Uzleti évi eredmény 223 686 223 655
Sqic'li' toke 2 259 431 2 770 283

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2013. janudr 31-ig ismertté vélt informdacidkra épiil, addig a portfélié jelentés szamai
forgalmazdsi napjén, mint nyité érték keriiltek meghatarozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok alapjan.

A kamatozé ériékpapirok esetében a beszamoléban a 2012. december 3 1-ig felhalmozott kamattal névelten szerepelnek a papirck,
mig a portféli jelentésben négy nappal hosszabb idészakra kerilt kiszamitasra. Az ebbdl adédé kamat kilénbség 635 e Fi

A folyészdmla elhatérolt kamata a NEE szdmitdsban a kévetelések kdzétt szerepel, a beszémoléban pedig az aktiv elhatéroldsok
kozstt kerilt kimutatdsra. A kotelezettségek kozott is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek,

mig az éves beszémoléban a tényleges 2012. évi kéltségek és katelezettségek keriilnek elszamolasra, amelysk januér 31-ig ismertté véltak.

Beszamold NEE szémitds Kildnbszet (eFt-ban)

Sajdt tke / Nettd eszkdzériék 2770283 2770 485 202
Kilénbdzet tételesen:
Ertékpapirok 1914893 1915596 703
Pénzeszkszok 858 638 858 638 0
Kovetelések/ Aktiv iddbeli elh. 541 676 135
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 3789 -4 425 636
Mutatok:  (lasd 1. sz. melléklet!?) 2011. 2012.
1. Befektetett eszkézok az ésszes eszkézékhéz 0,00% 0,00%
2. Forgdeszk6zdk az Bsszes eszkézokhéz 100,00% 100,00%
3. Sajdt téke ardnya az Ssszkdtelezettséghez + sajdt tokéhez 99,81% 99,86%
4. Hosszu lejaratu kételezettségek

a/ aHLK + sajdt t6kéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajét tbkéhez 0,00% 0,00%

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

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

Budapest, 2013. dprilis 24.

Balogh Andrés”
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjéan
1. Befektetett eszkbzék az sszes eszk6z6khéz

0,00% Befektetett eszkdz

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkézdk az Ssszes eszkézokhéz

100,00% Forgbeszkdz+Aktiv iddbeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajét t6ke ardnya az bsszkételezettséghez + sajét t6kéhez

99,86% Sajat téke

Forrdsok 8sszesen

4. Hosszi lejdrati kételezettségek
a/ aHIK + sajat t6kéhez
b/ a sajét t6kéhez

a/
0,00% Hosszt lejarati kdtelezettségek
Hossz( lej. két. + Sajét téke
b/
0,00% Hossz0 lejarati kdtelezettségek
Sajal téke

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Balogh Andrés 7
Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2012.
eFtban
I. Hitelallomany &sszetétele 0
eFtban
. Koltségek Ssszetétele Pénzigyileg realizalt 30 553
Elszamolt Elhatdrolt/szdlliték
Bankforgalmi jutalék 1 0 1
Alapkezeld k3ltsége 28 486 2710 25776
Letétkezeld koltsége 2191 208 1983
Keler dij 262 53 209
Mérlegvizsgdlat 460 460 0
Kényvvezetés 2 392 199 2193
PSZAF dijak 550 159 391
Ossz: 34 342 3789 30553
L. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajat toke 2770 283!

eFt-ban
. ill. %-ban

Idészak nyitédllomany |dészak zardéllomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 472 940 858 638 30,99%
lekotott betét 0 0 0,00%

|dészak nyitédllomdany |dészak zarééllomany
Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlas
A"dmkafvény 1790 503 0 1914 893 69,12%
2014/C MAK 491 821 0 0,00%
2014/D MAK 0 93 637 3,38%
2015/C MAK 0 781791 28,22%
2016/C MAK 0 59 255 2,14%
2017/A MAK 353 064 510471 18,43%
2017/B MAK 831 11873 0,43%
2019/A MAK 331 660 72 949 2,63%
2020/A MAK 291 905 0 0,00%
2022/A MAK 320 808 364 039 13,14%
2023/A MAK 414 20 878 0,75%

Idészak nyitédllomany |d&szak zarédllomany
Vagyonelem Megoszids
Aktiv elhatarolasok 181 541 0,02%
Osszesen 2 263 624 ] 2774 072 100,13%

Budapest, 2013. &prilis 24.
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatas

I. Szokésos tevékenységbol szarmazé pénzeszkdz-vaitozas
{MUkddési cash flow, 1-13. sorok)

Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) +
Elszamolt amortizacié +

Elszamolt értékvesztés és visszairds +

Elszamolt értékelési kilonbozet +

4.a. Elszémolt ériékelési kilsnbézet korrekcid

Céltartalék képzés és felhaszndlas kilénbozete +

Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye =

Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltésanak eredménye +
Befektetett eszkdzsk dllomanyvéliozésa +

Forgéeszkdzsk dllomanyvdltozasa +

9.a. Ertékpapirok dlloményvdltozdsa +

10. Révid lejaratd kételezettség dllomanyvaltozdsa

11. Hosszd lejdratd kdtelezettségek allomanyvaltozasa +

12. Aktiv iddbeli elhatdrolasok allomanyvdltozasa +

13. Passziv idébeli elhatarolasok dllomdnyvéltozdsa +

ML=

VN O

1. Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkéz-valtozas
(14-19. sorok)

14. Ingatlanok beszerzése -

15. Ingatlanok eladdsa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

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

Iil. Pénziigyi miveletekbél szarmazé pénzeszkéz-valtozas
(20-26. sorok)

20. Befektetési jegy kibocsdtas +

21. Befektetési jegy kibocsatas sordn kapott apport -
22. Befektetési jegy visszavdltdsa -

23. Befektetési jegyek utén fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kalcsén felvétele +

25. Hitel, illetve kélcson térlesztése -

26. Hitel, illetve kélesdn utén fizetett kamat -

IV. Pénzeszkdzsk valtozasa (211N, sorok) =

Budapest, 2013. d4prilis 24.
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0
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0
1030158
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0

0

0

-8 788 969
9 641 455
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-797 561
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0]
-1 210 488
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456 064

2012.
e Ftban

-82 282
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0

0
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111 901
0

0

172 967
0

0
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0

-360
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0]

0

0
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4614789
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112 164

394 383

282 219
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N
Balogh Andrés

Az Alap képviseletében



4. sz melléklet

Portfélio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:

Alap lajstromszama: 1111-46
Alapkezels neve:

Letétkezeld neve:

Raiffeisen Kotvény Alap

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Raiffeisen Bank Zrt.

Forint
NEE szdmités tipusa: I 2012.12.31 l
Targynap {T): 2013.01.02
Sajdt toke: 2770 485 028
Egy jegyre juté NEE: 3,339149
Darabszam: 829 697 987

A térgynapi nefté eszkdzérték meghatdrozasa:

2012.12.31 ezer Forint
L KOTELEZETTSEGEK
/1. Hitelallomany (8sszes): Futamidé Hitelezd Osszeg/Erték %o
0%)|
ésszeg/érfék %
/2. Egyéb kételezeitségek (8sszes): 4425 100%
Alapkezelsi dij miait 3203 72%
Letétkezeldi dij miatt 247 6%
Bizomdnyosi dij miaft 0%,
Forgalm. kig. miatt 0%
Kézzétételi kig. miatt 0%
Rekldm ktg. miatt 0%
Kéltségként elszémolt egyéb tétel miatt 0%
Egyéb - nem koliség alapy - kitelezettség 975 22%,
1/3. I Céltartalékok (dsszes): - | 0%
1/4. I Passziv idobeli elhatarolasok (6sszes): - I 0%
[ Katelezettségek & " 4425 | 100%
in. ESZKOZOK Osszeg/Erték %o
[HTAR Folyészamla, készpénz (8sszes): 858 638 31%
EUR - RAKA EUR Folyészdmla zéré érték 99 0%
HUF - RAKA HUF Folyészamla zdrd érték 858 434 31%
USD - RAKA USD Folyészamla zaré érték 105 0%
/2. l Egyéb kdvetelés (6sszes): . 0%
0%
Ws. Lekotstt bankbetétek ; 0%
(&sszes):
11/3.1. Max. 3 hé lekstést (5sszes): Futamidé Bank - 0%
0%
1/3.2. 3 hénapndl hosszabb lekatési 0%
(0sszes):
0%
Devizanem Névértek Osszeg/Erték %
ii/4. [ Ertékpapirok (ssszes): : 1915 595 69%
/4.1, I Allampapirok (8sszes): 1915595 | 69%
I1/4.1.1. | Katvények (osszes): 1915 595 69%
2014/D MAK HUF 89 510 000 2?3 670 3%
2015/C MAK HUF 725 010 000 782 099 28%
2016/C MAK HUF 56 820 000 59 272 2%
2017/A MAK HUF 489 750 000 510 652 18%
2017/8 MAK HUF 10 880 000 11877 0%
2019/A MAK HUF 68 880 000 72974 3%
2022/A MAK HUF 331 050 000 364 166 13%
2023/A MAK HUF 20 890 000 20 885 1%
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I Megn. l Devizanem Névertek Osszeg/Erték I Yo

11/4.1.2. I Kincstarjegyek {Ssszes): . 0%
0%
I/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. ] 0%
(Gsszes):
0%
l/4.1.4. | Kilsldi dllampapirok {8sszes): . 0%
0%
1/4.2. (.3qz.du|kodoi és egyel?“ ) . 0%
hltelwszonyt megtestesito ép.:
1/4.2.1. I TSzsdére bevezetett [6sszes): - 0%
0%
11/4.2.2. | Kilfsidi kstvények (6sszes): . 0%
0%
11/4.2.3. | T8zsdén kivili (8sszes): - 0%
0%
11/4.3. | Részvények [3sszes): -
li/4.3.1. | Tézsdére bevezetett (3sszes): - 0%
0%
1/4.3.2. l Kolfsldi részvények (Ssszes): - 0%
0%
1l/4.3.3. | Tézsdén kivil (8sszes): g 0%
0%
/4.4, I Jelzdloglevelek (8sszes): . | 0%
W/4.4.1. I Tézsdére bevezetett (5sszes): R 0%
0%
11/4.4.2. | Tézsdén kivili (ssszes): - 0%
0%
11/4.5. | Befektetési jegyek (6sszes): - 0%
1/4.5.1. I Tozsdére bevezetett (8sszes): . 0%
0%
1i/4.5.2. | T8zsdén kivili (5sszes): - 0%
0%
11/4.6. | Kérpétiasi jegy (8sszes): - 0%
0%
5. Aktiv iddbeli elhatarolasok 676 0%
(8sszes):
Folyészémla felhalmozott kamat 676 0%
Szarmaztatott Gigyletek ) 0%
értékelési kisldnbodzet
0%
[ Eszkdzok Gsszesen: | 277a910 | 100%

Budapest, 2013, aprilis 24.

BaTogh Andrés
Az Alap képviseletében
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RAIFFEISEN KOTVENY ALAP o EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Kétvény Alap dltalanos informdciék

1. Alapadatok

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

Székhelye:

Kényvvizsgdld neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

Raiffeisen Kotvény Alap

1111-46

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kft., Frick Beatrix
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+1 napon

nyilvénos nyilt végl értékpapir alap
hossz( kétvény alap

hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

A Raiffeisen Kotvény Alap a torvény adia leheiéségek figyelembe vételével magyar d&llamkatvények, diszkontkinestariegyek és
nyilvédnosan forgalomba hozoft, alacsony hitelkockézati, legjobb besoroldsi vallalati kotvények vésérldséval alakitia ki portfolidjét. Az
Alap célia, hogy kézéptdvon a kozvetlen dllampapir befektetésekkel elérhetd hozamot meghaladé megtérilést biziositson az Alap

befekieidinek, a kdzvetlen éllampapir befektetések kockazataval dsszemérhetd kockdzati szint mellett.

3. Az Alap 8sszesitett és egy jegyre juté netté eszkézériékének alakulasa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam Arfolyam Nettd eszkdzérték Brutté éves A ref. Index

valtozas ‘ hozam hozama
2012.12.28 20,05% 3,337395 Ft 2767719918 Ft 21,47% 21,90%
2011.12.30 2,98% 2,779977 Ft 2262 216 968 Ft 4,17 % 1,65%
2010.12.31 5,98% 2,699429 Ft 2 951 243 499 Ft 717% 6,14%
2009.12.31 9,36% 2,547088 Ft 1617 517 071 Ft 10,49% 14,10%
2008.12.31 0,30% 2,329136 Ft 1794 413 419 Ft 1,30% 2,68%
2007.12.31 3,74% 2,322147 Ft 2 942 063 060 Ft 4,85% 6,11%
2006.12.29 4,53% 2,238502 Fi 2117 365 675 Ft 5,98% 6,73%
2005.12.30 6,96% 2,141579 Ft 4 203 933 045 Ft 8,97% 8,75%
2004.12.31 10,93% 2,002142 Ft 2 398 104 665 Ft - 12,47% 13,44%
2003.12.31 0,79% 1,804883 Ft 1519 005 303 Ft 0,76% 1,17%
2002.12.31 8,02% 1,819326 Ft 1 590 296 848 Ft 10,21% 10,11%
2001.12.31 10,26% 1,684238 Ft 2 571 27‘> 141 Ft 12,30% 11,80%

A brutté hozam” kifejezés azt jelenti, hogy az alapot terhelé koltségeket nem vettik figyelembe a hozam kiszémitasandl, igy az
ésszehasonlithatd a referenciaindex hozamdval. Az drfolyamvéltozds szdzalékos mértéke a befektets dltal elérheté vagyonnovekedést

mutatja be, amennyiben a feljes évben megtarfotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciét a jévére nézve és nincsenek

e
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RAIFFEISEN KOTVENY ALAP « EVES JELENTES 2012.

bsszefiggésben az alapok j6vébeni hozamaival. A kézélt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap

indulds@nak évében a hozamok egy évnél révidebb idére vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkdz érték %
Atruhéazhaté értékpapirok 1791216 605 79,23
2014/C MAK HUF HU0000402193 500 000 000 491 971 500 21,76
2017/A MAK HUF HU0000402037 400 000 000 353212 000 15,62
2017/B MAK HUF HU0000402375 880 000 831 450 0,04
2019/A MAK HUF HU0000402433 383 490 000 331795931 14,68
2020/A MAK HUF HU0000402235 331 680 000 292 040 592 12,92
2022/A MAK HUF HU0000402524 373 050 000 320 950 956 14,20
2023/A MAK HUF HU0000402383 550 000 414176 0,02
Banki egyenlegek 473 211 504 20,93
Folyészamla - EUR EUR 105 977 0,00
Folyészamla - HUF HUF 472 990 896 20,92
Folyészdmla - USD usD 114 631 0,01
Osszes eszkoz 2 264 428 109 100,17
Kételezettségek -3 740 391 -0,17
Egyéb kotelezettségek -3 740 391 0,17
Netté eszkozérték 2 260 687 718 HUF
Unitok szama 811 736 980
Egy jegyre juté netto eszkdzérték 2,785000 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2012, januér 31-ig ismertié valt informdciskra épil, addig a portfolié jelentés szémai

2012. elsd forgalmazdsi napjén, mint nyitd érték keriltek meghatdrozésra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok

alapjan. A kételezettségek kézétt is megjelennek az elsé, mér 2012. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2011. évi koltségek és kdtelezettségek kerilnek elszamoldsra.

NEE szdmitds

Kilonbozet (eFt-ban)

Beszdmold
Sajdt téke / Netté eszkozériek 2 259 431
Kiilsnbszet tételesen:
Ertékpapirok 1 790 503
Pénzeszkdzok 472 940
Kovetelések 181
Kotelezettségek 4193

2 260 688

1791217
472 940
272

-3 740

1257

714
0
91
452

A kamatozé ériékpapirok esetében a beszdmoléban a 2011. december 31-ig felhalmozott kamatial ndvelten szerepelnek a papirok, mig

a portfélié jelentésben négy nappal hosszabb idészakra kerilt kiszamitasra. Az ebbdl adédé kamat kilsnbség 714 e Ft A folyészamla

elhatérolt kamata a NEE szdmftdsban a kévetelések kozétt szerepel, a beszamoléban pedig az akfiv elhatdrolasok kézst kerilt

kimutatdsra.
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISINkod | Névérék | Eszkoz értek | %
Atruhazhato ériékpapirok 1915 595 361 69,14
2014/D MAK HUF HUO000402516 89 510 000 93 670 425 3,38
2015/C MAK HUF HU0000402581 725 010 000 782 099 462 28,23
2016/C MAK HUF HU0000402318 56 820 000 59272 124 2,14
2017 /A MAK HUF HU0000402037 489 750 000 510652 040 18,43
2017/B MAK HUF HU0000402375 10 880 000 11 876 869 © 0,43
2019/A MAK HUF HU0000402433 68 880 000 72 973 470 2,63
2022/A MAK HUF HU0000402524 331 050 000 364 166 256 13,14
2023/A MAK HUF HU0000402383 20 890 000 20884715 0,75
Banki egyenlegek 859 314 301 31,02
Folydszamla - EUR 99 417 0,00
Folyészémla - HUF 859 109 659 31,01
Folyészamla - USD 105 225 0,00
Osszes eszkoz 2774 909 662 100,16
Kételezettségek -4 424 634 -0,16
Egyéb kotelezettségek -4 424 634 0,16
Netté eszkozerték 2770 485 028 HUF
Unitok széma 829 697 987
Egy jegyre juté nefto eszkdzérték 3,339149 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2013. janudr 31-ig ismertté valt informacidkra épil, addig a portfolié jelentés szémai
2013. elsd forgalmazasi napjén, mint nyité érték keriltek meghatdrozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dllomdnyi adatok
alapién. A kételezetiségek kézott is megjelennek az elsé, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2012. évi kdliségek és kotelezetiségek kerilnek elszédmoldsra.

Beszamold NEE szamitds Kiilénbozet (eFtban)
Sajat t6ke / Netté eszkozérték 2770 283 2770 485 202
Kilénbézet tételesen:
Ertékpapirok 1914893 1915596 703
Pénzeszkdzdk 858 638 858 638 0
Kovetelések/ Aktiv idébeli elh. 541 676 135
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 3789 -4 425 636

A kamatozé értékpapirok esetében a beszamoldban a 2012. december 31-ig felhalmozott kamattal névelten szerepelnek a papirok, mig
a porifélié jelentésben négy nappal hosszabb idészakra kerillt kiszémitésra. Az ebbél adédé kamat kilénbség 635 e Ft A folydszamla

elhatérolt kamata a NEE szdmitasban a kévetelések kozstt szerepel, a beszdmoléban pedig az akiiv elhatérolasok kézétt kerilt

kimutatdsra.
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ll. A forgalomban lévé befekietési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban 1év8 befekietési jegyek 2012.01.02-6n 811736 980
2012. évben eladott befekistési jegyek 394 383 543
2012. évben visszavdltott befektetési jegyek 376 422 534
Forgalomban 1évS befektetési jegyek 2013.01.02-an 829 697 987
Portfolid &sszesitett nettd eszkdzértéke 2013.01.02-6n 2770 485 028
Egy jegyre jutd nettd eszkozériék 2013.01.02-an 3,339149

IV. A befektetési alap sszetétele

Nagysagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhdazhaté értékpapirok ] 0,00
Mas szabdlyozoft piacon forgalomba hozott atruhéazhats értékpapirek o 0,00
Kézelmuliban forgalomba hozoit atruhézhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhdazhaté értékpapirok 1915595 361 69,14
2014/D MAK HUF HU0000402516 89 510 000 93 670 425 3,38
2015/C MAK HUF HUO000402581 725010 000 782 099 462 28,23
2016/C MAK HUF HUO000402318 56 820 000 59272124 2,14
2017/A MAK HUF HUO000402037 489 750 000 510652 040 18,43
2017 /B MAK HUF HUO000402375 10 880 000 11 876 869 0,43
2019/A MAK HUF HU0000402433 68 880 000 72973 470 2,63
2022/A MAK HUF HUO000402524 331 050 000 364 166 256 13,14
2023/A MAK HUF HUO000402383 20 890 000 20884715 0,75
Nefté eszkozérték 2770 485 028 100,00

A Raiffeisen Kétvény Alap befekietési politikdjanak megfeleléen elsésorban magyar dllamkstvények, diszkontkinestariegyek és nyilvanosan
forgalomba hozott, alacsony hitelkockdzatd, legjobb besoroldst vélialati kétvények vésarlaséval alakitia ki portfoliéjat. 2012 végén a
més szabdlyozott piacon forgalomba hozott afruhdzhatéd értékpapirok kategéridgjdba tartozé magyar dllampapirok a portfolié 70%-ét

tették ki, ami némi csdkkenés a félév végi 87%os szintrdl.

A mésodik félév nagy részében az alapkezelé a 'MAX éllampapirpiaci referencia indexnek megfelels, ahhoz kézeli ésszetétell és
kockdzati portfolié tartott. Az év masodik felében hangzott el az a hirhedt Draghi kommentdr, miszerint az ECB mindent megtesz az eurd
zéna egyben tartdsa érdekében. Ezzel pdrhuzamosan augusziusban idehaza megkezdddétt a jegybanki alapkamat csékkentése.

Mindezek miatt a masodik félévben néveltik a révid futamideji allampapirok solyét a portfolién belil.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a targyidészakban

2012

Pénzigyi miUveletek bevételei
Kapott kamat értékpapirok
Folyészamlakamat HUF
Arfolyamkilénbazet

Eriékpapir arf.eredm.

Pénzigyi miveletek raforditasai
Arfolyamkilénbszet

Ertékpapir drf.eredm.

Repo lgylet &rf.vesziesége
Egyéb bevételek

Egyéb bevételek

A mikadési koltségek
Bankforgalmi jutalék

Alapkezelé kélisége

Letétkezeld kolisége

Keler dij

Mérlegvizsgdlat

Kényvvezetés

PSZAF dijak

Egyéb raforditasok

Egyéb réfordftasok

Rendkiviili bevételek
Rendkiviili raforditasok
Fizeteti, fizetendé hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jdvedelem

Ujra befektetett jsvedelem

Ertékpapirok értékkiilsnbazete
Allamkstvények

- kamatokbdl, osztalékbél

- egyéb

Diszkont kincstdrjegyek

- kamatokbdl, osztalékbdl

- egyéb

Nagysdgrend: eft
289 497
133 640
27 667
0

128 190
31 496
16

28 383
3097

(o)

0

34 342

28 486
2191
262
460
2392
550

0O O O ~ =

223 655

-0
223 655
111 901
111 901

43 280
68 621

0
0
0
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Tokeszamla véltozdsai 2012. december 31-ig szédmolt felhalmozott kamatokkal. {Nagysagrend: eff)

Id&szak nyitéallomény Id8szak zaréallomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetetek 472 940 858 638 30,99%
lekstott betét 0 0] 0,00%

Id8szak nyitéallomany Idészak zarddllomany
Vagyonelem t6zsdei ép.  16zsdén kiv. ép.| 16zsdei ép. 16zsdén kiv. ép Megoszlas
Allamkstvény 0 1790503 0 1914893 69,12%
2014/C MAK 491 821 0 0,00%
2014/D MAK 0 93 637 3,38%
2015/C MAK 0 781791 28,22%
2016/C MAK 0 59 255 2,14%
2017/A MAK 353 064 510 471 18,43%
2017 /B MAK 831 11873 0,43%
2019/A MAK ' 331 660 72 949 2,63%
2020/A MAK 291 905 0 0,00%
2022/A MAK 320 808 364 039 13,14%
2023/A MAK 414 20 878 0,75%

Idészak nyitéallomany Idészak zarééllomany
Vagyonelem Megoszlés
Aktiv elhatarolasok 181 541 0,02%
Osszesen 0 2263624 6 2774072 100,13%

VI. Szérmaziatott Ugyletek

Az Alap a targyidészakban és 2012. december 31-4én szarmazékos poziciéval nem rendlelkezett.

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett viltozasok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatésdg Ssszetételében jelentds valtozas nem kévetkezett be o 2012.
évben, U] zletdgat, vagy szolgdliatdst nem inditott. A tarsasdg feligyelé bizottsdgdban két véltozas tértént. Az Alapkezeld kézgyiilése
2012. méjus 30. napj&td| visszahivia Soés Csaba feligyeld bizoftsagi tagot és ezzel egy id8ben 2014. m&jus 31. napjdig a feligyeld
bizottsdg fagjava vélasziotia Devics Evét, tovabbd 2012.12.174 hatéllyal Szabé Ferenc feliigyelé bizottsagi elnsk helyére Maté

Norbertet vélasztotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31.-ig szdl.

2012-es évben nem inditott és az év sordn nem is jart le hatdrozott futamidejl befektetési alapja az Alapkezeldnek, igy az év végén a
Tarsasag huszonnégy befektetési alapot kezeli. A 2012-es év folyamén az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dlloménya az év eleji
csékkenését kévetben az év kdzepétdl mérsékelten emelkedett. Az dllomdnyra vonatkozéan jelentds esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. jiniuséban hozamot fizetett a befekleldi szamara, ami kézel 19 milliard Fros kifizetést ielenfeﬁ.k A 2011, év végi
170,95 milliard forintos dllomény egy év leforgdsa alatt a fenti tényezdk miatt 156,95 milliérdra csskkent. Az Alapkezelé a nyilvanos

befektetési alapok piacan 4,91%os részesedést tudott magaénak a 2012 év végén.
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VIll. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkdzék piacdn erds hozamesdkkenés volt megfigyelhetd 2012-ben. Az esztendd elsd par napjén még semmi jel
nem mutatott arra, hogy a hazai kdtvények esetében jelentés drfolyam-emelkedéssel lehetne szdmolni, hiszen az elézd év végi
bizonytalansag még erésen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvart hozamszinteket mar januar 5€n megtapasztaltdk a
befekteték, amikor is o 10 éves magyar dllampapirhozam 10,69%0s, az 5 éves 10,66%-os, mig a 6 hénapos 8,85%os ériéket mutatott.
A magyar kormany kommunikdcidjdban erés fordulat kévetkeziében bejelentette, miszerint az orszdg biztonsagos finanszirozhatéséga
érdekében egy Gj szerzédés megkétésére fog torekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal. Ezt kévetden a hazai éllampapirpiac mozgdsa
nagyban fiiggott attél, hogy mikor és milyen korilmények kozs# hozzdk létre azt o bizonyos megdllapoddst az IMFfel. A
hozamesékkenés elsé hullamdt azok a hirek vdltottdk ki, hogy egyre kézelebbinek tint az alairas pillanata. Azdta tudjuk, hogy az 0j
szerzédés megkotése az év sordn néha kézelebbinek, néha tévolibbnak tint ugyan, de végiil nem tériént meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkézi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekdzben, hogy az amerikai kzponti bank az &sz elején bejelentette a
harmadik eszkézvasarldsi programiét, amivel hatalmas likviditast biziositott a pénzpiacoknak. A FED dltal biziositott pénzbdségnek
egyértelmi hatdsa az lett, hogy a fejlett dllamok kétvényei egyre keresettebbé vdltak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
&llampapithozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nydjtva segitséget nemcsak az amerikai finanszirozasi problémak megoldasdban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszdgainak &llampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csckkené hozamszinteken lehetett hozzjuini a
német és a francia dllampapirokhoz egyarént. A nemzetkézi piacokon ennek kdvetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
Jhozamvaddszat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé vdltak a felidrekvé piacok kamatozé eszkézei is. A feltorekves EU-s
orszdgok finanszirozasi lehetdségeit ezeken til nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyarényd periféria
kdtvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlatlanul vésarolhatnd a bajba jutett EU-s orszagok allampapirjait,
amennyiben az egyes orszdgok megfelelnek bizonyos szigord EUIMF kaltségvetési feltételeknek. A valsagkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német dlldspontban is véltozas kévetkezett be, a német kormdnyfé ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akcidrél. A magyar dllampapirpiacon jelentés kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbdség, és hozamvaddszat fokozéddsdval, de
nagyban segitették a hazai piacot az EKB bejelentései is. gy Gj impulzus érkezett a magyar kamatozé eszkdzdk piacdra és emiaft
szeptemberts| Gjabb hozamesdkkenési hullam volt tapasztalhaté. Ez a jelenség éreztette hatdsat mind a rovid, mind a hosszd tavi
futamidd esetén.

A rovid futamideji dllampapirok kamatainak mérsékiédése és foként a globdlis likviditasbdség jelenléte segitette az auguszius 29-én
elindftott és év végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatesdkkentési periédust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tandesa a
magas inflécids szint ellenére inditotta el kamatvagé ciklusdt, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdasagi novekedést szeretnék
segiteni az alacsony kamatkérnyezet kialakitasdval, hiszen az egyedilli szempont mar nemcsak a kitizot inflacids cél. A csdkkenés
mértéke mindegyik kamatdéntd ilést kovetden 0,25%os volt. A kamatesdkkentés az orszdg jovébeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatast
jelent, viszont a jelentdsége a gazdasagélénkités illetden jatszott szerepének még nem ldtszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befektetés volt kdzép- és hosszitévi magyar kamatozé eszkdzoket tartani a
befektetési portfslicban, hiszen a hosszilejératé magyar dllampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%-0s
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszdgon inkdbb preferalt rovidebb kamatozé eszkszsk teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%0s eredményt tudoft teljesfteni. A MAX index favaly nybijtotta toriénelmének legjobb redlhozamét a befekfetdi szdméral

A forint &rfolyama is trendszerlen erdsédott a 305-310 HUF/EUR szintekrd!, a 290 HUF/EUR kérilli szinteken zart. Az arfolyam egyszer

gyengilt az év sordn a 300-as szint f6l¢, de csak révid ideig tartézkodott off 2012 tavaszan.
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Id&szaki valiozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
WLGl e aah A05% . 20 2580
2012. Q2 5,91% 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elso félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012.-Q3 4,85% 4,46% 2,12% 283,71 6,50%
2012. Q4 517% 4,70% 2,06% 291,29 5,75%

2012. mésedik félévi véaltozas 10,27% 9,36% 4,21% -1,05% -

forrds: MNB, AKK

A nemzetkozi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esztendd elsd felében a fejlett és a fejlédd
orszégok kamatozé eszkéz piacainak mozgésai elvdltak egymdstdl, mig az év mésodik felében nagyon hasonlé trendet kdvettek.

A fejlett gazdasagok hosszi futamideji papirjainak drazdsa, dgymint az Egyesilt Allamok, Németorszag, Franciaorszdg és Japan 10
éves futamideji kdtvényei marciusra ériék el a targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedéen magas
érték. Ez szdmszerlien annyit jelentett, hogy az amerikai hosszi tavi (10 éves) papir az év elején 1,95%os elvart hozami volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkatvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kézelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%-on v§|t az éves maximumdn. A fejlédé gazdasdgok dllampapirjai viszont nyar kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban lévé problémak akkumulalédaséra reagalva.

A kézponti #éma 2012 elsé felében az eurdpai adéssagvdlség, azon belil is els8sorban a gérég vdlasztasok kimenetele és azzal
&sszefliggésben Gérogorszag eurozéna tagsdga volt. A mésodik negyedévre mar a spanyol bankrendszer problémdi is felszinre keriltek.
Ezek a problémdak Ssszpontosultak nydr kézepére, hiszen egy esetleges gorog dllameséd és a spanyol pénzpiaci szektor Ssszeomldsanak
lehetésége egyre valészinibbé vélt. Ezen események lehetséges bekovetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurdpai Uniéd
orszdgainak finanszirozasi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek hajtotidk felfelé a hozamokat a fejlédd orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elériék a 7,6%os szintet, mig az olasz hasonlé futamideji &llamkétvény esetén is
7,6%0s mérék volt megfigyelhetd. Az eurdpai félelmek mellett az Egyesiilt Allamokban sem javult néhany fontos makrogazdasagi mutaté
az év kdzepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-4n bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kétvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfokd likviditdsbdséget biztositott a tékepiacoknak, QE3 néven folytatiak. Tajékoztattak arrdl, hogy ez
a program egészen oddig fog fartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasagi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kézétt a legfontosabbnak a munkanélkiliség magas szintjét jeldlték meg (8%). Bejelentették még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett (0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtdk, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentettek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutott unids orszagok
allamkétvényeit fogjdk vasdrolni amennyiben megfelelnek a szigord fiskdlis eldirasoknak. Az Eurdpai Kdzponti Bank részérél a
megvaldsitas kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az eurd iranyadd kamatat
0,75%o0s szintre. Eurépa adéssagvélsaga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszdgok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudidk értékesiteni dllampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monefdris politikdt lazité bejelentései és lépései viszont a nydr
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeztek a nemzetkézi kdtvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%os szint ald
kdszott Gjra {1,76%), a német ugyanilyen futamideji kdtvény pedig 1,32%ra csdkkent. Emellett a periféria orszadgok kdtvényhozamai is
jelentésen csokkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejaratl papirok is 5,2% koéril zarték az évet. A periféria orszdgok befektetdi
kockdzatat tikrézé 5 éves CDSAelarak is hasonlé emelkedd trendet mutattak az év kdzepéig, majd onnantdl kezdve csékkend

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

A ;



RAIFFEISEN KOTVENY ALAP o EVES JELENTES 2012.

A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szdmdra kiemelkedd teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régiés ésszehasonlitédsban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézstt volt falalhaté. Az elsé negyedéy,
ahogy vildgszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrd! szélt. A 2011-ben jelentds drcsokkenést megélt szektort Gjra felfedezték a
befekieidk, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teljesitménye volt kiemelkedd a BUX indexet alkoté részvények kézil. A
mésodik negyedév rendkiviil nagy szérdst hozott a BUX index ésszetevéi teljesitményében. Az étlagot kifejezd -6,95%os teljesitménynél
mindéssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézéit falélhaté az EGIS, o Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormdany Ujabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer vallara. A szektordlis kilénadék nagyobb mértékben rontottdk a
MOL és killénésen a Magyar Telekom megftélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsd negyedéves +9,8% utan 7,0%kal esett a hazai részvénypiac legfdbb indikdtoranak, a BUX-nak az ériéke 2012 mésodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jinius végére.

Osszességében elmondhaté, hogy a régié nem nydijtott kiemelkeddt az elsé félévben, ebben elsdsorban az eurozéna vdlsaga jdtszoft
szerepet, hiszen a térség orszdgainak gazdasdga ezer szdlon kapesolédik NyugatEurépéahoz.

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapaszialhaté a 2012-es év végére régionkban. Fontos azt lami, hogy
miutén a FED bejelentstte a monetdris laziié programjdnak djabb csomagijdt és az Eurdpai Kdzponti Bank is hasonlé lépésekrdl
nyilatkozott, a bejelentéseket kévetéen elkezdtek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlett, mind a feltsrekvé régisjdban, igy
hazénkban is.

A hazai piacot viszont jelentésen befolydsoltak azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek szént szekiordlis kilsnaddk a
vérakozasokkal szemben mégis dllandé teherként jelennek meg a vdllalatok adékstelezefiségei kézdtt. A hazai piacot mozgasban
tartotték tovabba azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétends 6j hitelmegéllapodas megsziletik-e vagy sem. A nemzetkézi
és hazai hirek szoritdséban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitélni az év mésodik felének dltalénos optimista hangulatabdl. A
hazai index mindésszesen 7,06%-kal tudott emelkedni a teljes év teljesiiményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajat devizdjdban vizsgdlva t6bb mint 19%-ot erésddéttl A magyar piac teljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erés volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot fudta ndvelni az ériékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régiss tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mér megmutatia, hogy az egyedi részvények
kéziil csak egy-ketid produkdlt kismelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP érfolyama jelentésen emelkedett az év sordn annak
ellenére, hogy a bankadét dllands adéelemként kivénja megtartani a korményzat. A bankpapir ara 28,96%-al kerilt feliebb az év elsé és
utolsé napja kézétt, ami azt jelenti, hogy a zaré ar 4150 Fron &llt meg. A masik bankpapir, az FHB mindekézben 16,13%-ot vesztett az
érickébdl, igy jelenitve meg a két cég kézath ériékelésbeli kilonbséget. A két fontosabb gydgyszergyartd cég papiriai, a Richter és az
Egis eredménye kézétt nem volt ennyire éles kilonbség, mig az elébbi teljesitménye 5,88%0s, az utébbi -0,65%. A MOL is csak csekély

emelkedést ért el. A legjelentdsebb veszieséget elszenveds bluechip papir az Mielekom volt, amely az dranak 27,75%t vesztette el.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 Ft
2012. Q1 9.79% 1852% . 680%  662% . i930% . 627%
2012. Q2 6,95% 17,54% 7,42% 0,49% -13,05% 8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% -1,12% +6,10% 3,73% -2,71%
2012.Q3 719%  927% 5,83% "422%  878%  8,29%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 8,92% 6,12% 9,29%
2012. H2 4,80% 13,07% 15,30% 13,52% 15,44% 18,35%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forrds: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult a 201 71-es esztends utolsé negyedévéhez, hiszen jelentés emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsé hdrom hénapban. Az elsé negyedévet kévetd hénapban viszont egy trendfordulé volt a t6zsdén, amit mi sem

mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény arat magdba foglaléd részvénykosdr, az S&P 500 index aprilis kézepéig

3 Reiizer 10




RAIFFEISEN KOTVENY ALAP o EVES JELENTES 2012.

ugyan tébb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az erésddését dprilist kdvetéen el is vesztette. Az S&P szektorindexek kdziil a technolégia
emelkedett ki az elsd negyedévben, ami t6bb mint 20%os felértékelédésével az id8szak nyertese lett. A ciklikus szektorok
dltalénossagban jél teljesitettek a pozitivra forduld hangulatban, a pénzigyi szektor indexe szintén kézel 20%kal ériékelédstt fel, de a
ciklikus fogyasztdsi javak is t6bb mint 10%-al keriliek feliebb. A defenziv iparédgak részvényei alulteljesiték voltak, a kézszolgdltatok
szekior indexe volt az egyedili, amelyik csékkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezetd nyugateurépai indexek is a globdlis befektetdi hangulatnak megfeleléen emelkedtek az elsd negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erésodatt, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%-kal kerilt feliebb. Az egyes szekforok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szekforok felilteljesftetiek, mig a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus iparagak kézil is
az autészekior emelkedett ki, a Stoxx szekiorindex 27%kal keriilt feljebb. Negativ idészakot zdrtak a meghatérozé fejlett részvénypiacok
a masodik negyedévben, kilénésen a majusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték szamara. A negativ hangulat ezdttal
Eurépdban volt erésebb az USAthoz képest, de a sajét devizdban mért teljesitmények tekintetében a japdn piac zart a legnagyobb
veszteséggel.

Az Eurdpa ,periféria” orszdgainak adésségaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizotisag és az Eurépai Kézponti Bank
altal adott vélaszlépések megnyugtatiék a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdddsit mind az amerikai, az eurdpai és a kinai
piacon is. A t3bbiekhez képest egyedil a japdn részvénypiac volt alulteljesité, amely egészen novemberig oldalazott, tehdt addig jelentés
erét nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszag 6zsdéje.

A piaci opfimizmust, amely meglehetsen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovébb fitstle az amerikai jegybank
monetdris lazité politikdjanak meghosszabbitasat jelentd QE3 program bejelentése. Ebben tovabbi eszkdzvasarlasokat irdnyoztak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovabbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaerépiaci helyzet nem javul. A mésik eleme a monetdris lazité intézkedéseknek az Ggy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a révid futamidejii dllamkétvényeket hosszabb futamideijire cseréliék, cserélik. Biztositotta tovabbd a piaci szereplket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig tartani kivénja a 0,25%-0s kamatszintet. Ezek a lépések
jelentés pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilités mellett 1Sretlenil erésddiek egészen az év utolsé
napjdig.

Erds emelkedés 2012 jiniusétdl indult el az amerikai, a német, a francia és a hongkongi piacon is. Szémokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index feljesitménye 13,41%-al kerilt feliebb, az Eurostoxx 50 13,79%ct emelkedett, de az év végi japan monetdris lazité
lépések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentds erdt tudott felmutatni novembertél kezdédéen. Ez szémszerlen 22,94%0s pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjan a naptdri eredményt figyelembe véve. Eurépéban a német index volt jelentds felilteljesits, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%-ot erdséddtt, ami magasan kiemelkedett a 18bbi eurdpai részvényindex teljesitménye kézil.
Kijelenthetd, hogy az eurdpai periféria orszagok csédjétél valé félelem milasaval és a monetdris lazité 16pések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkézi részvénypiacon erés emelkedéssel zarult az esztends.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek véliozésa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012. Q1 8,14% T 00% . 1847% . 59%% 1778% 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% Th7e% . A% R 2%
2012. Q4 2,48% 1,01% 3,10% 7,40% 5,49%
2012. H2 1,74% 4,70% 2,88% 16,39% 18,64%

forras: Bloomberg

VDOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japdn

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgésat a vildggazdasag névekedési kilatasaival kapesolatos bizonytalansdg hatdrozia meg 2012-ben, kiilénds
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapesolatos kérddjelekre. A gazdasagi lassulds jelei érzékenyen érintették

szinfe valamennyi érupiaci termék arfolyamat, killdnosen az év masodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasagi lassulas
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megakaddlyozasdra egyedil nyitva maradt eszkéz a pénznyomiatds, kedvez az drupiaci eszkdzdknek, esak a nemesfémek drfolyamdaban
volt tetten érheté. Az arany dra 6,96%-al kerilt feliebb, mig az ezist 8,24%-al dragult az év folyamén. Az olaj dra viszont egyértelmien
a recesszids félelmek miatt kezdett drasztikus csdkkenésbe dprilistdl, s a folyamatosan napirenden lévé kdzelkeleti geopolitikai fesziltség
sem tudta ezt megdllitani. Csak a jinius hozott Gjra emelkedést, amikor a befekteték ismét a kockazatos eszkézok felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kézil csak a WTlnek az éra tudott pluszba keriiini az év végére januér elsejéhez viszonyftva, méghozzd 3,47%-al, mig a
Brent dra t8bb mint 7%-al csékkent a 2012-es év folyaman.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kdzétt egyértelmi nyertesek voltak még a gabona félék, készénhetéen o targyalt év
tavaszi és nydri idéjdrdsi viszonyaiban bekévetkezd aszélyos iddszaknak. A biza vilagpiaci éra egy év alatt 19,19%-ot nétt, a kukerica
8,00%-al drégult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedett.

Az erdsen kiildnbézé mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leird, 19 kilonféle alapanyagot magdba foglalé termékkosar, a Dow Jjones

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

2. A befektetési politika alakulaséara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre keriilt a befektetési alapkezelékrél és a kollektiv befektetési formakrdl sz6l6 2011. évi CXCIIL. térvény (Batv.),
amely elsésorban az eurépai unidés és a magyar joganyag harmonizdlésa érdekében Gjraszabdlyozta a befekietési alapok miksdését
Magyarorszagon. Az Alapkezeld a 2012-es év folyamén elvégezte az Alap tdjékoztatéjanak és kezelési szabalyzatanak az 0j térvény
&lial el8irt médositasait. A médositésok a befektetési polifikdat érdemben nem érintették, azonban a jogszabdlynak megfeleléen
bevezetésre keriilt egy 0] kockdzati mérészam, a nettd Gsszesitett kockdzati kitettség. A mutaté az alap szdrmaztatott Ggyletekbél fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatia meg az alap nettd eszkézértékének aranyaban.

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

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befekietési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresziil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzériéken 16rténé visszavasarlasi kotelezettség
véllaléséval biztosifia a befekieték szaméra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval fetszéleges idépontban
hozzdajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem veit igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydsolnd a 2012. iizleti évet, a mérleg fordulénapjat kévetden nem volt.

Budapest, 2013. &prilis 24.
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