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Fiiggetlen konyvvizsgaléi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezelési Zrt. részére
Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Kotvény Alap (tovdbbiakban ,az Alap™) mellékelt 2011. évi éves beszamol6jdnak a
konyvvizsgdlatt, amely éves beszdmolé a 2011. december 31-i torduldnapra elkészitett mérlegbdl — melyben az
eszkozok és forrdsok egyezd végosszege 2.263.624 E Ft, a targyévi eredmény 223.686 E Ft nyereség — , és az
ezen id6ponttal végz6dd évre vonatkozd eredménykimutatisbol, valamint a szamviteli politika meghatdrozé
elemeit €s az egyéb magyarazé informdciokat tartalmazé kiegészité mellékletbdl 4ll.

A vezetés feleldssége az éves beszdmoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezelési Zrt. igyvezetése (tovdbbiakban .vezetés”) felelés ennek az éves
beszdmolénak a szamviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott altaldnos szamviteli elvekkel
Osszhangban torténd elkészitéséért és valds bemutatdsdért, valamint az olyan belss kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akdr csaldsbél, akdr hibabdl eredé lényeges hibds
allitdsoktol mentes éves beszamolo elkészitése.

A konyvvizsgdlo feleldssége

A mi felelésségiink ennek az éves beszimolénak a véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjan.
Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardok és a konyvvizsgdlatra vonatkozé —
Magyarorszagon érvényes — torvények és egyéb jogszabilyokkal Osszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot tigy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmold mentes-e a
Iényeges hibds dllitasoktdl.

A koényvvizsgdlat magaban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtdsit, amelyek célja konyvvizsgilati bizonyitékot
szerezni az éves beszamoléban szereplé Osszegekrél és kozzétételekrdl. A kivilasztott eljdrdsok — beleértve az
éves beszdmol6 akdr csalasbdl, akdr hibabél ereds. lényeges hibds dllitdsai kockdzatainak felmérését is — a mi
megitélésiinkté] fliggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves beszimold gazdilkodd egység altali
elkészitése és valds bemutatdsa szempontjabdSl relevdns belsé kontrollt azért meérlegeljiik, hogy olyan
konyvvizsgilati eljardsokat tervezziink meg. amelyek az adott kériilmények kézott megfeleldek, de nem azért,
hogy a gazdilkodé egység belsd kontrolljdnak hatékonysigira vonatkozéan véleményt mondjunk. A
konyvvizsgilat magdban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikik megfeleloségének és a vezetés dltal
készitett szamviteli becslések ésszerliségének. valamint az éves beszimolé atfogd prezentdldsanak értékelését.

Meggyézodésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendé és megfelel6 alapot nyuijt
konyvvizsgaléi zaradékunk (véleményiink) megaddsihoz.

Zdradék {vélemény)

A kényvvizsgilat sordn a Raiffeisen Kétveny Alap éves beszdmoldjat, annak részeit és tételeit, azok konyvelési
&s bizonylati aldtdmasztdsat az érvényes nemzeti kdnyvvizsgalati standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltuk,
¢s ennek alapjan elegendé és megfeleld bizonyossagot szereztiink arrél, hogy az éves beszdmol6t a szamviteli
torvényben foglaltak és a Magyarorszigon elfogadott dltaldnos szimviteli elvek szerint készitették el
Véleményiink szerint az éves beszdamol6 a Raiffeisen Kétvény Alap 2011. december 31-én fennalls vagyoni,
penziigyi és jovedelmi helyzetérél megbizhat6 és valds képet ad.
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Az iizleti jelentésrol késziilt jelentés
Elvégeztiik a Raiffeisen Kotvény Alap mellékelt 2011. évi iizleti jelentésének a vizsgalatit.

A vezetés felel6s az iizleti jelentésnek a szdmviteli torvényben foglaltakkal és a Magyarorszdgon elfogadott
dltalanos szdmviteli elvekkel osszhangban torténé elkészitéséért. A mi telelosségiink ezen izleti jelentés és a
2011. évi éves beszdmold 6sszhangjdnak megit€lése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkdank az iizleti jelentés
€s az éves beszdmold Gsszhangjianak megitélésére korldtozodott és nem tartalmazta egy€b, az Alap nem auditdlt
szamviteli nyilvantartdsaibdl levezetett informdciok attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Kotvény Alap 2011. évi iizleti jelentése a Raiffeisen Kotvény Alap 2011. évi
€ves beszdmolojdnak adataival Osszhangban van.
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Raiffeisen Kotvény Alap

MERLEG

A / Befektetett eszkéz6k
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkildnbszete
a kamatokbdl, osztalékbél
b egyéb

B / Forgéeszkézdk
I. Kdvetelések
1 Kovetelések

2 Kovetelések értékvesziése ()

3 Kilf. pénzértékre sz6l6 kév. ért. kiilsnb.

4 Forintkdvetelések értékelési kilénb.
1. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilénbézete
a kamatokbél, osztalékbél
b egysb
HI. Pénzeszkdzdk
1 Pénzeszkdzok
2 Valuta, devizabetét értékelési kilénb.

C / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhatdrolasok
2 Aktiv idébeli elhatéroldsok ért. veszt. (-

D / Szarmaztatott ligyletek ért. kiilonbézet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E/ Sajat toke
1. Indulé toke
1 Kibocsétott bef.jegyek névértéke
2 Visszavdsarolt bef.jegyek névértéke ()
Il. Tékendvekmeény
Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kil.
Ertékelési kilénbézet tartaléka
Elézé évek eredménye

W N

Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok
G / Kételezettségek
I. Hosszl lejaratt kdtelezettség
. Rovid lejarati kotelezettség
. Kiilf. pénzértékre sz. kat. ért. kil

H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK {PASSZIVAK) OSSZESEN
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Raiffeisen Kétvény Alap

Eredménykimutatas

I Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénziigyi miveletek raforditasai
il Egyéb bevételek
IV Mikadési kaltségek
V Egyéb raforditasok
Vi Rendkiviili bevételek
Vii Rendkiviili raforditasok
Vill Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény
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Raiffeisen Kétvény Alap

Kiegészito melléklet

a 2011. december 31-ével végzédé izleti évre

. ae

1. Altalénos gazdalkodasi kariilmények

Az Aranypolgdr {1} Nyilivégi Kotvény Befekietési Alap {fovdbbiakban: Alap) 1997, okidber 9-¢n kerilt nyilvantartasba
vételre az APTF-nél 629.319.863 - forint indulé sajdt 16kével. A befektetési jegyek névértéke: 1 Fi.

Az Alap hatérozatlan futamidejd.

Neéwvaltoztatasra kerilt sor a PSZAF 110.081-8/2000. hatdrozata alapjan.

Az Alap §j neve: Raiffeisen Kétvény Alap. Hatdlybalépés napja: 2000. szeptember 7.

Az Alap mégétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt garddja all.

Ausziridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezeté banki szolgdltaték.

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

Az Alap kénywizsgdlatra katelezett.

Kanywvizsgdlé: Kaijtar Laszlé [000269), KPMG Hungaria Kft. 1139 Budapest, Véci 6t 99.

A szémviteli szolgdltatés karébe tartozs feladatok

iranyitasaért felelds személy: Haldsziné Heidrich Agnes 1147 Budapest, Szilagysomlys u.36.

Magyar Kénywizsgdléi Kamarai regisztrélasi szém: 4836

2. Befektetési politika

Az Alapkezels a téle elvérhaté maximdlis gondossaggal, sajdt beldtasa és déntése alapjan, o térvények és az
Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt korlétozasok betartdsa mellett alakitja ki az Alap forrésainak felhasznélasi modjat,
a befektetési aranyokat annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezeld vérakozasainak megfelel jsvébeni kockazatok

és hozamok fiiggvénysben hosszabb tévon o lehetséges legmagasabb hozamet érje e,

1. Az allampapirok:
A} @ magyar vagy egyéb OECD tagdliam dltal kibocsétott dllampapirok, igy tobbek kazétt diszkontkinestarjegyek,
kamatozé kincstarjegyek, kézép- és hosszd lejdraty, fix, illetve vdltozé kamatozdsd dllamkétvények;
B a magyar jegybank dltal kibocsétoft hitelviszonyt megtestesité éridkpapirok.
2. Az egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok:
Devizabelfeldi és devizakilfsidi tarsasdgok dhal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesits ériékpapirek, igy fbbek kézsn
kétvények, kereskedelmi kétvénysk, amelysk megfelelnek o Tkepiacrdl sz8lé 2007, évi CXX . 275 §-6ban foglalt teltételeknek.
3. A pénzpiaci eszkdz8k:
A} allampapirokra, illetve jegybank altal kibocsdtott értékpapirokra alapozott repe megdllapoddsok;
B} devizabelféidi és devizakulfsldi tarsasagok dltal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokra alapozott repo
megdllopodasok;
C} lekatet betétek, latra sz3lé betétek;

D} deviza.
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4. Befektetési jegyek, illetéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirok:
Az Alapkezeld varakozdsai szerint az dllampapir-befektetések Ssszesitett eszkozértéke az Alap mikédésének soran

legaldbb 50%-0s részardnyt fog képviselni az Alap teljes eszkdzértékében.

3. szamviteli politika 6sszefoglalasa

3.1. Szémviteli irényelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatdsait a Szamvitelrdl sz6lé 2000. évi C torvény {Szt.), a Tékepiaci térvényrdl széls 2001, évi CXX. tv.
illetve a befektetési alupok beszamoldkeszitésérsl a 215/200. {XIL1T). Korm. rend. elirésaival és a Magyarorszégon dltalénosan
elfogadott szamviteli elvekkel &sszhangban késziti.

Az Alap kettés kénywvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészité

meliéklet és a cash-flow kimutatds.

Az Alap az ellendrzés és dnellendrzés soran megdllapitott, az elézé év éves beszamolsjaban elkdvetett jelentésebb Bsszegy

hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladidk az ellendrzott izleti év mérlegf6dsszegének 2 szazalékdt,

illetve, ha a mérlegfdssszeg 2 szazaléka meghaladja az 500 millié forintot, akkor 500 millis forint.

Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentds ssszegii hibdt, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladja a sajét toke 20%-at.

Az Alap f8bb szamviteli iranyelveinek &sszefoglaldsat és az értékelssi eljarasokat az alébbiakban mutatiuk be.

3.2. Az éves beszdmold pénzneme

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

A mérlegkészités détuma: 2012 januar 31.

3.3. Az értékelési eljdrdsok ismertetése

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

Szdmviteli politikajaban régzitettek az irdnyadéak.

Az Alap az eszkézeird! részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabalyzatdanak megfelelden
trténik. Az ériékpapirok nem realizglt drfolyam kilénbézetét a térgyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil

a tékenévekménnyel szemben keriil elszamoldsra.

Az dllamkétvények vételekor o megvasdrolt kamatot bevételt csskkenté tételként kényveljik ef. Az eladaskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi dtértékeléskor a megszolgdlt kamatot értékelési killsnbszetbé! szérmazs tékenévekményre kdnyveljik az értékpapirok

értékkilénbézetével szemben,

Az éves beszamold elkészitésekor a 2000. évi C. trvény 55§ {1) bekezdésével, valamint a 215/2000 Korményrendelet 58 (8)
bekezdésével &sszhangban o vevd, az adds mindsitése alapjén az

izleti év mérlegfordulénapian fenndllé és a mérlegkészites idépontigig pénziigyileg nem rendezett, harom hénapon tili lejaraty kévetelésnél
{ideértve a hitelintézetekkel, pénzigyi véllalkozasokkal szembeni kéveteléseket, a kalesénként, az eldlegként adott Ssszegeket, tovabba

a bevételek akiiv idébeli elhatroldsa kézstt 1évé kévetelésjellegy tételeket is), azok keletkezésekor értskvesziést kell elszamolni

- a mérlegkészités iddpontiaban rendslkezésre 4l informacick alapian - a kévetelés kényv szerinti ériske és o kivetelés varhatéan megtérilé Ssszege

- veszteségiellegl - kildnbézet Ssszegbben az egyéb raforditasokkal szemben, ha ez a kilénbszet tartdsnak mutatkozik és jelentds Ssszegu.
Az Alap a valuta:, devizakészleteket és o kilfaldi pénzértékre 52616 kiveteléseket, ill. o devizcké.‘iezeﬁségekef azok bekerilésekor

MNB deviza arfolyamon szdmitett forintéridken veszi fel o kényveibe - a forintért vett devizaeszkézoket az érte fizetett

forintésszegben - és a szémviteli politikdban régzitett médon, az ériékelds nopidn a devizaeszk&zsk és -kételezettségek kdnyy szerini
forintértéke 85 az ériskelés napi MINB devizadrfolyamon dtszamitott értéke kzéti kildnbézet dsszevont sgyenlegét az eredménykimutatashan

szémolja ef.
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Az Alapban hozamkifizetés, hozamiévairds nem tarténik.
A befektetési jegyek eladdsa és visszavaltasa a kezelési szabdlyzatban eldirtak szerint tarténik.

A forgalmazas névértékben az indulé t6két, o befektetési jegyek névértéke és folyd dra kdzti - az értékelésbdl adéds -
kilsnbézet a t6kensvekményt véltoztatia. Ennek megfeleléen a sajat téke elézé évi adatai nem dsszehasonlithatéak a targyévi

adatokkal {részletesen lasd o sajat t8kéns).

A portfélié értékelésének elvei:
Al Tézsdére bevezetett érigkpapirok

- Az elsédleges forgalmazsi rendszerben szereplés dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvanossagra hozott legjobb vételi és legjobb
eladasi érfolyam szémtani atlagaként meghatdrozott kézép arfolyam alapjén kell szémitani. A szamitashoz az értékelés napjén - vagy
annak hignydban az értékelést megeldzs, ahhoz legkézelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kel alkalmazni.

- Az egyéb 16zsdén jegyzett kdtvényeket az utolss, netté zérdarfolyamon, idéardnyos fethalmozott kamattal névelve kelf rtékelni.

- Amennyiben a t6zsdére bevezetett diszkont kincstarjegy hatralévd futamideje kevesebb, mint 91 nap, Ggy az AKK 3 hénapos referencia-
hozama alapjan kel kiszamitani az adott diszkont kincstarjegy T napra vonatkozé arfolyamdt.

B) Tézsdére be nem vezetett, nyilvénos értékpapirforgalomban szerepls értékpapirok

- A Tézsdére, azaz a BETre, be nem vezetett, de valamely kiilféldi tézsdére bevezetett értékpapirokat o Letétkezeld dltal meghatdrozott
professziondlis adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi legfrissebb, de 16:00 &réndl nem kordbbi arfolyamon kell
értékelni.

- A semmilyen t8zsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szerepl értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok
legfébb mésodlagos piacanak tekinthetd elismert értékpapir piacok dltal, Magyarorszégon forgalomban lévé értékpapirok esetén az
OTC piac, avagy mas tdzsdén kiviili informdcids szabdlyzatok alapjan, illetve a kézzétételi helyeken kézzétett T-1 napi zéréarfolyam,
ennek hidnyaban dtlagérfolyam alapién, az egyes értékpapirok piaci hozamszémitési eljdrasainak megfelelé médon szamitott hozam

alapjén kell T napra vonatkozéan meghatdrozni.

4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések
4.1. Informdeidk az Alap portfélisjarsl

Az értékpapirok zaré dllomanya az év utolsé napjdn érvényes értékpapir drfolyamon kerilt kimutatdsra.

A/ Allamkétvények

Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték eFtban Ert.kil. kamat Ert kill. egyéb Ssszeg eftban
2014/C MAK HUF 486 022 24 261 -18 462 491 821
2017/A MAK HUF 364 030 2730 -13 696 353 064
2017/B MAK HUF 813 50 32 831
2019/A MAK HUF 361 036 12940 42 316 331 660
2020/A MAK HUF 298 935 3 331 -10 361 291 905
2022/A MAK HUF 342 338 13 556 -35 086 320 808
2023/A MAK HUF 461 3 -50 414
Osszesen 1853 635 56 871 -120 003 1 790 503
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4.2. Elhatdroldsok részletezése

Bevételek akifv idébeli elhatdroldsa {adatok eFtban) 2010. év 2011. év
Folydszémla kamat ethat. 2 181

Koltségek passziv idébeli elhatérolasa (adatok eFtban) 2010. év 2011. év
Mérlegvizsgdlat 211 1167

Keler dij 41 62

Letétkezelési dij 256 200

PSZAF dij 198 160

706 1589

4.3. Egyéb informdciék

Az &t évnél hosszabb idejy kételezettségek: Hitelfelvétel nincs

Az Alap munkavéllalékat nem foglalkoztat.

Az Alapkezel$ az Alap hozamanak és 18kéjének megévdsdra nem tett értékbeli igéretet.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositskot, évadékot, nem vallalt garanciat és kezességet.

Az Alap a devizds tételeinek Gtértékelési killsnbozetét a Szamviteli Politika szerint a beszamoléban az eredménykimutatasban szerepelteti.

Az Alap 2010-ben 12 &, 2011-ben 26 e Ft bevételt szamolt el ezen a jogcimen.

4.4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédé megjegyzések

Az Alap a rd vonatkozé, 215/2000. Korményrendelet alapjén késziti az eredménykimutatdsdt.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (eFt-ban)

2010. ev 2011. év
Kapott kamat értékpapirok 91832 208 464
Folyészamlakamat HUF 21385 42120
Arfolyamkilénbszet 12 26
Ertékpapir Grf.eredm. 113022 105 262
Osszesen 226 251 355 872
Pénziigyi miveletek réforditésai részletezése {eFtban)
2010. év 2011. év
Ertékpapir arf.eredm. 8 962 88 054
Osszesen 8 962 88 054
A mikodssi kéltségek részletezése (eFt-ban)
2010. év 2011. év
Bankforgaimi jutalék 1 ]
Alapkezeld ksitsége 33243 36773
Letétkazels koltsége 2557 2829
Keler dij 332 299
Mérlegvizsgdlat 995 1167
Kényvvezetés 2355 2 355
PSZAF dijak 439 708
Osszesen 40 122 44 132
Egyéb rélorditésok részletezése (eFtban) 2010, év 2011, év
Egyéb raforditgs 5 0

Rendkiviili bevételek és réforditdsok sem 2010-ben, sem 201 1-ben nem voltak.
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5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jovedelmezdség alakulasanak bemutatasa

eftban

A sajat toke részletezése 2010. év 2011. év
l. Indulé téke 1 090 489 811738
a) Kibocs.bef.jegyek névérieke 21 884 452 22 297 379

bj Visszavds.bef.jegyek névértéke 20793 963 21 485 641

. Tokendvekmény 1 857 735 1 447 693
1. Visszavas.bef.jegyek bevondsi ért.kill. 242 336 761 147

2. Ertékelési kilsnbazetbsl 51785 63132

3. Elsz3 évek eredménye 1871 124 2 048 286

4. Uzleti évi eredmény 177162 223 686
Sajat toke 2948 224 2 259 431

6. Az éves beszamolé és a portfélié jelentés szamai kst eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2012. janudr 31-ig ismertté valt informdeidkra épil, addig a portfslis jelentés szamai
december 30-4n keriltek meghatdrozasra.

A kamatozé értékpapirok esetében a beszémoldhban a 2011, december 3 lig felhalmozott kamattal névelten szerepelnek o papirok,
mig a portféli jelentésben négy nappal hosszabb idészakra kerillt kiszamitdsra. Az ebbdl adéds kamat kilénbség 714 e Ft

A folyészamla elhatdrolt kamata o NEE szémitasban a kévetelések kazott szerepel, a beszémoléban pedig az aktiv elhatdrolasok
kézétt kerilt kimutatdsra. A kételezetiségek kézétt is megjelennek az elsd, mar 2012. évi forgalmazési napig szamolt dijtételek,

mig az éves beszdmoléban a tényleges 2011, évi kaltségek és kételezettségek kerilnek elszamoldsra, amelyek janudr 31-ig ismertté valtak.

Beszdmold NEE szamitas Killénbdzet {eFtban)

Sajdt t8ke / Nettd eszkozérték 2 259 431 2 260 688 1257
Kulonbézet tételesen:
Erfékpopfrok 1 790 503 1791217 714
Pénzeszkdzok 472 940 472 940 0
Kovetelések 181 272 91
Kotelezettségek -4 193 3740 452
Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2010. év 2011. év
1. Befektetett eszkézék az Ssszes eszkézékhdz 0,00% 0,00%
2. Forgdeszkézdk az 8sszes eszkézokhdz 100,00% 100,00%
3. Sajat téke ardnya az Ssszkételezettséghez + sajat tokéhez 99,86% 99,81%
4. Hosszu lejérats kételezettségek

a/ a HIK + sajdt tokéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajét iGkéhez 0,00% 0,00%
5. Mkéds toke az Ssszes kitelezettséghez + sajdt tokéhez 99,88% 99,88%
6. Miksds tdke [oft) 2948 930 2 261 020

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

A "portfolié jelentés értékpapiralapra® a 4. sz. mellékletben talalhats. i

Budapest, 2012. Gprilis 12.

Vi
... x&“ 4

Balogh Andras %
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befekietett eszk6z6k az Ssszes eszkozékhdz

0,00% Befektetett eszksz - 0]
Osszes eszkéz . 2 263 624

2. Forgdeszkdzdk az Ssszes eszkézékhéz

100,00% Forgdeszkdz+Aktiv idsbeli elh. - 2 263 624
Osszes eszkdz - 2263 624

3. Sajét téke ardnya az Ssszkételezeifséghez + sajdt tokéhez

99,81% Sajat toke - 2 259 431
Forrdsok 8sszesen - 2 263 624

4. Hosszy lejdraty kételezettségek
a/  a HIK + sajét t6kéhez
b/ a sajét tkéhez

a/
0,00% HosszG lejaraty kételezettségek - o]
Hosszy lej. két. + Sajt 18ke - 2 259 431
b/
0,00% Hossz{ lejaratl kételezettségek . 0]
Sajdt t6ke - 2 259 431

5. Mik8dS t6ke az Ssszes kotelezettséghez + sajdt tokéhez

99,88% MEksdd t6ke - 2 261 020
Forrasok Ssszesen - 2263 624

b. Mikéds téke

Forgdeszkdzsk + 2 263 443

Aktiv iddbeli elhatéroldsck + 181
Rovid lejaratd kitelezettségek - 2 604
2 261 020

Budapest, 2012. dprilis 12.

H =

Balogh Andrés
L £
Az Alap képviseletéber
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2011.
eftban
I. Hitelallomany &sszetétele Y
eftban
I. Kéltségek dsszetétele Pénziigyileg realizalt 39 939
Elszémolt Elhatarolt/szalliték
Bankforgalmi jutalék 1 0 1
Alapkezels kaltsége 36773 2 604 34169
Letétkezeld koltsége 2 829 200 2 629
Keler dij 299 42 237
Mérlegvizsgalat 1167 1167 0
Kényvvezetés 2355 0 2355
PSZAF dijak 708 160 548
Gssz: 44132 4193 39939
ilt. értékpapiralap vagyondanak megoszlasa Sajat tbke 2259 431
eft-ban
ill. %-ban
ldészak nyitédllomany ldészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 16 876 472 940 20,93%
lekststt betét 0 0 0,00%
Idészak nyitéallomany Id&szak zarédllomany
Vagyonelem t8zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlds
Allamké&tvény (o) 2728 544 o 1790 503 79,26%
2012/C MAK 40 0 0,00%
2013/C MAK 820 0 0,00%
2013/D MAK 158 947 0 0,00%
2013/E MAK 192 462 0 0,00%
2014/C MAK 395652 491 821 21.,77%
2015/A MAK 447 381 0 0,00%
2016/C MAK 297 120 0 0,00%
2017/A MAK 38 370 353 064 15,63%
2017/8 MAK 281 134 831 0,04%
2019/A MAK 418 308 331660 14,68%
2020/A MAK 352 956 291 Q05 12,92%
2022/A MAK 0 320 808 14,20%
2023/A MAK 145 335 414 0,02%
Idészak nyitéallomany Idészak zarddllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlés
Egyéb kétvenyek 207 033 o 0o o 0,00%
DK 2011/01 104 789 0 0,00%
FHB jelzaloglevél FJ13NFO2 102 244 0 0,00%
Idészak nyitéallomany Id6szak zarédlilomany
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv ethatarolasok 2 181 0,01%
Osszesen 207 033 2745 422 100,20%

Budapest, 2012. aprilis 12.
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatas

I. Szokasos tevékenységbol szarmazé pénzeszkdz-valtozas
(MUkddési cash flow, 1-13. sorok]}

- Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) =
. Elszémolt amortizdcis +
. Elszémolt értékvesziés és visszairds +
. Elszamolt értékelési kilonbézet +
4.a. Elszamolt értékelési kilénbszet korrekeid +
. Célartalék képzés és felhasznalas kilénbézete +
- Ingatlan befekietések értékesitésének eredménye =
. Ertékpapir befektetések srtékesitésének, bevaltgsanak eredménye +
. Befektetett eszkézok dlloményvaltozasa +
. Forgdeszkézsk dllomdanyvaltozdsa +
9.a. Ertékpapirok dlloményvéltozasa +
10. Rovid lejérats kotelezettség dlloményvéltozdsa +
11, Hossz( lejaraty kételezeftségek dllomanyvaltozasa +
12. Aktiv idobeli elhatéroldsok éllomanyvaltozdsa +
13. Passziv idébeli elhatérolasok dllomanyvéltozasa +

PN —

O N Oy

Il. Befektetési tevékenységbol szarmazé pénzeszkdz-valtozas (14-19.

14. ingatlanck beszerzése -

15. Ingatlanck eladésa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

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

lil. Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszksz-valtozas {20-26. sorok)

20. Befektetési jegy kibocsdtds +

21. Befektetési jegy kibocsatds sordn kapott apport -
22. Befektetési jegy visszavdltasa -

23. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kslcsén felvétele +

25. Hitel, illetve kélcsén torlesztése -

26. Hitel, illetve kélcssn utan fizetett kamat -

IV. Pénzeszkszdk véltozasa (£1xlizlil. sorok) %

Budapest, 2012 dprilis 12.
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2010. év

e Ftban

-16 870

25039

0

0

-51 785
51785

0

0

1429 782
0

0

-1 473 549
1517

0

10

331

-1 277 659

0

0

0

-3 370 827
1892044
201 124

1 240 820
1256 483

0
-15 663

[eNeoReoNe)

-53 709

i

2011. év

e Fiban

-2 205

89 188

0

0

63132
63 132
0

0

<1121 332
0

0
1030158
922

0

179

882

1 255 831

0

0

0

-8 788 969
9 641 455
403 345

-797 561
412 927

0
-1 210 488

[eNeNeNe)

456 064

Balogh André;

Az Alap képviseletében
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4. s5z. mellékiet
Tablakéd: 50A

Vonatkozasi id6 1 20120102-20120102

Adatszolgaltaté neve:

Raiffeisen Alapkezeld Zrt.

S0A

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

Adatszolgaitatd thrzsszama:
11467058

Nugysderend:

Drint

. Tétel neve § ISIN w24y¢b azonositd kod [ darabszam piaci érték nettositott érték devizanem FMod
Sorszam | PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 6 7
a b C d o f
001 50A01 Pénzforgalmi szamla 472 939 520 472 939 520
007 [50A011 Forint 372718 921 472718 921
RAKA HUF
003 |50A0110001 |RAKA HUF Folybszamia zar6 énék Folyoszami 472718 921 472 718 921 HUF E
a zar6 érték
004 |
005 |50A0119399
006 [50A012 Deviza 236 509 220 559
RAKA EUR
007 |50A0120001 |RAKA EUR Folydszémia z4ro érték Folycszami 105 968 105 968 EUR E
a Z&rG érték
RAKA USD
008  |50A0120002 |RAKA USD Folydszamia zér6 érték Folyészéml 114 631 114 631 UsD E
a 246 érték
505 1o
010 |50A0129558
071 150A02 Bankbolat g 0
072 1504021 Forint 0 0
073 1500210001
014
075 |50A0315559
018 50A022 Deviza 0 0
017 [50A0220001
078 L.
079 |50A0225959
020 |50A03 Alampapirok 1791216605 1791 216 605
021 50A031 OQECD tagallam aital kibocsatott altampapir 1791 216 605 1791216 605
022 S0A0311 EU tagaliam altal kibocsatott allampapir 1791216 605 1.781 216 605
023 150A03111 | Alamkotvany 1791 216 605 1791216 605
I ';cj;:’ ©  lHuoooo402193 50000 491 971 500 491971 500 HUF E
025 [SOAO3TTI000 5170 Ak lfﬁ;}z/ A 1HU0000402037 40000 353 212 000 353212 000 HUE E
. ol
026 SOAOE””OOO 2017/8 MAK lfﬁ(ﬂ'e HUD000402375 88 831 450 831450 HUF E
027 20"03’ 1000 1019/ MAK i&::m HUO000402433 38349 331 795 931 331 795 931 HUF E
028 20A031 1000 1o 0o0/m MAK lfﬁfg’ A lHuoooo402235 33168 292 040 592 292 040 592 HUF E
029 20‘“’3’ 11000 50274 MAK i&f’ A lhuoooodozszs 37305 320 950 956 320 950 956 HUF E
030 |SPADSTTI000 5653/ Mk ligf;“\ HUO000402383 55 414178 414176 HUF E
RTINS
32 20A031 71555
033 50A03112 Kincstariegy [¢] 0
030 ?OAO?ﬂ 12000
EA
036 ZOAO:M 72355
Az MNB, az Eurdpai Kdzponti Bank, vagy az
Europai Unié mas tagallamanak jegybankja
037 |50A03113 dltal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesits 0 0
értékpapir
£, 031130
038 ’;}GALB 113000
033
oto ;}GAOS‘; 5555
047 soAGs A IEavéb ) 5
vio ?OAGST 74500
043
i :esxss: 74595
045 15040312 ?gyeb OECD tagallam &ltal kibocsatoit 5 o
allampapir
096 [50A03121 [ Alamkotveny g 5
S0A031210
i ;OA03121 50
oas 1
5 121
io ;osxos 157555
050 S0AD3122 Kincstariegy O 4
S0A031 25000
057 I
053 28;&;33 122998
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054 [50A03123 Egyéb 4] Q
055 ?OAD31 23000
056 1.
057 SOAOM 23999
058 |50A032 Nem OECD allampapir 0 0
089 150A0321 Allamkdtvény (] 4]
060 |50A03210001
061 |
062 _150A03219999
063 [50A0322 Kincstariegy 0 (]
064 150A03220001
065 1.
066 |50A03229999
067 _ 150A0323 Egyéb Q 4]
068 _|50A03230001
068 ..
070 {50A03230009
EU tagallam aital garantalt, vagy olyan
nemzetkdzi szervezet Altal kibocsétott, vagy
o1 80404 garantalt értékpapir, amelynek az EU 0 0
tagallamainak tobbsége tagia
072 150A041 Kétvények [¢] Y]
073 |50A0410001
074
075 150A0419999
076 {50A042 Egyéb 0 (4]
077 50A0420001
078 ..
079 150A0429999
080 |s0A05 S.zabél)’rozott pia'cop vagy més elismert o 0
piacon jegyzett értékpapir
081 50A051 Megfelelden likvid értékpapir 0 9
082 _ {50A0511 Részvények 4] 0
083 50A05110001
084 .
085 {50A05119999
086 |50A0512 Kétvények 0 (4]
087 _ 150A05120001
088 1.
089 150A05129999
090 _{50A0513 Jelzdloglevéi 0 0
091 50A05130001
082 1.
093 150A05139999
094 50A0514 Egyéb 0 g
095 |50A05140001
096 ..
087 S50A05149999
098 50A052 S;abélyozott piacon' va'gy‘ma‘s giismen 0 0
piacon jegyzett egyéb értékpapir
099  150A0521 Részvények 0 [¢]
100 150A05210001
01 1.
102 50A05219999
103 |50A0522 Kétvények 0 0
104 __150A05220001
105 .. -
106 |50A06229998
107 150A0523 Jelzaloglevél 8] 0
108 50A05230001
109
110 50A05239998
111 50A0524 Egyéb a 1]
112 50A05240001
113
114 150A052458999
Olyan értékpapir, melynek kibocsatdja
kitelezetiséget valialt az adott értékpapir 181
115 150A06 éyer‘z be%im, szab{éﬁy{e‘{zjc{tt ;:.‘iacraevavgy ma’s 5 o
elismert placra 6rénd beverstésére és a
bevezetésnek nincs tGrvényi vagy egyéb
akadaiva
116 150A061 Részvények 4 G
117 50A0810001
118
118 50A0618999
120 S0A082 Kétvények 4] ¢
121 |50A0620001
122 1.
123 |50A0629999
124 50A063 Jelzaloglevél 0 4]
125 150A0630001
126
127 |50A0630999
128 |50A064 Egyéb 5 [#]
129 50A0640001
2
131 50A06494904
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Olyan, tagsagi jogokat megtestesité OTC
éntékpapir, amelyre a vételt megel6zd
132 |s0A07 h?rmlnc napon bell! foiygma?os’an !ega'!ébb 0 o
két befektetési szolgaltatd nyilvanos modon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget
jelentd arfolyamot tett kozzé
133 _ |50A071 Részvények 8} 0
134 __|{50A0710001
136 ..
136 150A0719999
137 |50AQ72 Egyéb 0 0
138 S0A0720001
138 1.
140 _ |50A072999¢
Legfeljebb kettt éves hatralévé futamidejl
141 5008 hitelviszonyt megtestesité OTC értékpapir 0 0
142 150A081 Kotvények 0 Q
143 50A0811 Vaéllalati kotvény 0 0
144__ |50A08110001
145
146 50A08119999
147 150A0812 Onkormanyzati kotvény 0 0
148 50A08120001
149
150 _ |50A08129999
151 50A0813 Kézintézmeényi kibocsatas 0 0
152 150A08130001
183 1.
154 50A08139999
155 [50A0814 Jelzdloglevel 8] 0
156 50A08140001
157
158 50A08149999
159 S50AD815 Egyeb Q 4]
160 150A08150001
161
162 |50A08159999
163 {50A082 Pénzpiaci eszkdzok [¢] 4]
164 {50A0820001
165
166 _|50A0829999
Két évnél hosszabb hatralévé futamidejd,
167 50409 hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0 0
168 _ 150A091 Kétvények 0 g
169 50A0911 Valialati kotvény 0 9]
170 50A08110001
171
172 150A09119599
173 150A0912 Onkorméanyzati kdtvény 0 4]
174 50A09120001
175
176 50A09129999
177 150A0913 Kozintézményi kibocsatas 0 1]
178 |50A09130001
179
180 __[50A09139999
181 50A0814 Jelzaloglevél 0 8]
182 150A09140001
183
184  |50A09149998
185 [50A092 Egyéb Q 0
186 150A0920001
187
188 150A0929999
Befektetési jegy és egyéb kollektiv
189 |50A10 befektatési értékpapis ° °
190 |50A101 Eurépai befektetésnﬁtap vagy az El-ban 5 o
latrehozott megfelelbie
181 S0A1011 Nyiitvég( 0 o
182 180A10110001
193
194 150A10119958
195 50A1012 Zartvegd a o
196 150A10120001
197 .
198 50A1012900¢
. ‘n Egyeb befekietds! jegy &3 kollekily
199 50102 befektetési értékpapi N ¢
200 50A1021 Nyliltvégl Q a
201 S0A10210001
202
203 150A1021899%
204 50A1022 Zartvégu ¢ g
205 150A10220001
208 1
207 50A10228999
208 504811 Hataridds Ggylsiek ] o}
209 (50A111 Ertékpapirra kotot 4] ¢
210 5041110001
211
212 50A11199%9%
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213 |50A112 Devizéra kotot 0 g
214 150A1120001
215
216 |50A1129999
217 50A113 Indexre kotott g 0
218 50A1130001
219 1.
220 50A1139999
221 {50A114 Tézsdei dru 4] 4]
222 50A 1140001
223
224 50A1149999
225 {50A115 Hataridos kamatlab tgyletek 0 4]
226 50A1150001
227
228 {50A1159999
229 150A1186 Kamat- deviza- s tkecsere (gyletek 0 Q
230 |50A1160001
231
232 |50A1169999
233 50A117 Egyéb 4] 0
234 __|50A1170001
235 1.
236 |50A1179999
237 150A12 Vételi és eladasi opciok 0 4]
238 [50A121 Ertékpapir 0 0
239 50A1210001
240
241 {50A1219999
242 |50A122 Deviza Q 4]
243 50A1220001
244 ..
245 50A1229999
246 {50A123 Index 0 0
247  150A1230001
248
249 150A1239999
250 150A124 Tézsdei aru 0 0
251 50A 1240001
252
253  150A1249999
254 {50A125 Egyéb 0 (Y]
255 150A1250001
256
257 |50A1259999
258 _150A13 Ingatian Q Q
259 S50A131 Epités alatt alld ingatianok 4] (¢]
260 150A1310001
261
262 50A1319999
263 50A132 Egyéb 0 4]
264 150A1320001
265
266 50A1329999
267  150A14 Kovetelesek 4] (4]
268 |50A141 Eftékpapir ugyletek elszamolasabal eredd
kovetelések
269 50142 Szérfpa;tat‘ot.tvijg’yletek elszamolasabol
eredd ké
270 150A143 ingatlanokbdl g 0
271 50A14314 ’!(r}gat‘Ia‘erQ‘yletek elszamolasabol eredd
272 |50A1432 Ingatianhasznositashél
273 150A15 Kételezetiségek 0 4]
274 lsoa1st Eftékpapir ygyletek elszamolasabdl ereds
kitelezettségek
Szarmaztatott Ugyletek elszamolasabsl
275 |50AT152 eredd kételezetiségek
278 50A153 Ingatianokbdl 4] g
277 lsoats3d Ef?gat!anug}:iesek elszamolasabdl eredd
kitelezeltssgek
278 50A1832 ingatianhasznositashol
278 Sorozatok
280 i50A21 Sorozat azonositdia (ISIN HUBDC0702782
281 50A211 K 3 263057 283 057
282 1502111 Ei’efeﬁzezﬁss %egyek forgalmazasanak 5 o
elszamotasabdi
283 50A2112 Egyéb 263 057 283 057 E
284 S0AZ12 Kdtelezetiségek -3817 631 -3617 831
285  |50A2121 Befeyktet{a'si gegyek forgalmazésanak o o
elszamolasabdl
288 50A2122 Alapkezelési dii -2 752 447 -2 752 447 E
287 150A2123 Sikerdij 0 0
288 50A2124 Letétkezelési dif -211 725 -211 728 E
289  |50A2125 Forgalmazasi jutalék [s] 0
290 |50A2128 Fellgyeleti dij -158 526 -158 526 E
291  1BOAZ127 Egyéb -453 933 -453 633 E
292 Sorozatok
283 180A22 Sorozat azonositdia (ISIN) HUOD00703854
794 S0A221 Ké : res 8927
265 ls0A2211 %?ekiété(sz %ég‘?/ek forgaimazasanak 9 o
slszémoldsdbdl

Kitoltds datuma: 20120102
A kitditesért felelds szemeély neve: Litresits Judit




Raiffeisen Kotvény Alap

Adatszolgaltato neve:

Adatszolgéltats térzsszama:

4. sz. meliéklet Raiffeisen Alapkezelé Zrt. 11467058

Téblakod: 50A

Vonatkozasi idd : 20120102-20120102
296  |50A2212 Egyéb 8927 8927 E
297 150A222 Kételezettségek -122 760 -122 760
208 |50A2221 Befeﬁtete’sz !egyek forgalmazasanak o 0

elszadmoldsabdl
299  150A2222 Alapkezelési dij -93 401 -93 401 E
300 150A2223 Sikerdij g 0
301 [50A2224 Letétkezelési dij -7185 -7.185 E
302 _ 150A2225 Forgaimazasi jutalék 5} 0
303 50A2226 Feltgyeleti dij -5413 -5413 £
304 50A2227 Egyéb =16 761 -16 761 E
305  |50A3 ISIN-kod az alap azonositasara ;’:20000702
306 150A4 Sorozatok szama 2
———

307  [50A5 Az alap devizanems T-!UF

Kitihés datuma: 20120102
A kitdltésért felelds szemeély neve: Litresits Judit




Raiffeisen Kétvény Alap Adatszolgaltatd neve: Adatszolgdltatd torzsszama:
4. sz. mellékiet Raiffeisen Alapkezelé Zrt. 11467058
Tablakod: 508

Vonatkozasi id6 : 20120102-20120102

50B

Nettositott értékpapirpoziciok

Nagysdgrend: forint
. Tétel neve ] ISIN, eqyéb azonosito kod § Devizanem | Hosszu pozicio] Rovid pozicio | Netto pozicio [Mod
Sorszam | PSZAF kod Megnevezés 1 2 3 4 5 6 7
a b [+ e f
001 508001 Osszesen 4] 0 g
002 5080011 nem szarmaztatott Ugylet 4] 0 0
003 1508001101
004 |
005 1508001199
006 50B0012 hataridds tgylet 0 0 0
007 1508001201
008 1.
009 [50B001299
010 15080013 opcids lgylet 0 0 0
0717 |50B001301
012 1.
013 1508001399
0714 |50B0014  legyéb 0 0 9]
0715 1508001401
016 | .
017 508001499
018 150B100 Hossz poziciok kotési arfolyama 0
0719 |508101 Osszes vaitozo letet 0 0 0
020 508102 :gdg;r?;l likvid eszkoz (Tpt. 274. (2).bek. 0 0 0

Kitoités daturmna: 20120102
A kitGltesért felelos szemeély neve: Litresits Judit




Raiffeisen Kotvény Alap Adatszolgéitatd neve: Adatszolgaltato torzsszama:
4. sz, meliéklet Raiffeisen Alapkezelt Zrt. 11467058

Tablakéd: 50W
Vonatkozasi idé : 20120102-20120102

50w
BEFEKTETESI ALAP EGY JEGYRE JUTO NETTO ESZKOZERTEKE

Nagm’&rend: az alap nyilvdntartdy szerinti deviza egysé,
A sorozat Egy jegyre jutd Befekte Befektetési jegyek
- ISIN kod Nett6 eszkozérték gylegyrejutd | o vizanem | jegyek nyits | Eofe legyek g
: A E . elnevezése netto eszkdzérték 2 zar6 darabszama
Sorszam} PSZAF-kéd Megnevezés darabsrama
1 2 3 4 5 ] 7 g
001 50W11 Nem sorozatban kibocsatott alap Q
002 S50W12 Sorozatban kibocsatolt alap 2 260 687 718,00000 HUF 813753 831 811 736 980 £
003 S0W121 HUOG00702782 SZUOOOOYOQY 2 186 491 419,84801 2,785000 HUF 787 112434 785 095 583 £
003 S0W122 HUQG00708854 ?:100007088 74 196 298,150998 2,785000 HUF 26 841 397 26 641 397 £
004 §50W2 ISIN-kéd az alap azonositasara :ZU 00007027

Kitotés détuma: 20120102
A kitditésén felelds személy neve: Litresits Judit
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I. A Raiffeisen Kétvény Alap dltalénos informdciok

1. Alapadatok

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

Székhelye:

Kényvvizsgdld neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:

Tipusa:

BAMOSYZ kategéria:

Futamideje:

Raiffeisen Ksivény Alap

1111-46

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. &.
KPMG Hungdria Kft., Kaijtér Laszié
1139 Budapest, Vdci 0t 99.

T+1 napon

nyilvanos nyilt végis értékpapir alap
hossz{ kdtvény alap

hatérozatlan

2. Az Alap stratégiaja

A Raiffeisen Kotvény Alap a térvény adta lehetdségek figyelembe vételével magyar allamkstvények, diszkontkincstariegyek és

nyilvanosan forgalomba hozott, alacsony hitelkockézatt, legjobb besorolast vallalati katvények vésarlasaval alakitja ki portfoliéjat. Az

Alap célia, hogy kbzéptavon a kézvetlen dllampapir befektetésekkel elérheté hozamot meghaladé megtériilést biziositson az Alap

befektetinek, a kozvetlen dllampapir befektetések kockdzatdval dsszemérhetd kockdzati szint mellett,

3. Az Alap &sszesitett és egy jegyre juté netté eszkézértékének alakuldsa

2011.12.30
2010.12.31

2009.12 31

5
@
)
L

2002 12.3

2001.12.31

Arfolyam Netté eszkozerték Brutto éves
hozam
2,98% 2,779977 R 2262216968 Ft 417%
5,98% 2,699429 H 2951 243 499 Ft 7. 17%
@.36% 2,547088 Ft 1617 517071 A 10 49%
2,329136 94 413 419 F 3
7 22147 2 942 063 06 8
8,02 819326 0 296 B4B F .
0,26% 1,684238 Fi 2571279 141 B 12,30%

A brutté hozam” kifejezés azt jelenti, hogy az alapot terhelé kéliségeket nem veftik figyelembe a hozam kiszdmitdsandl, igy az

&sszehasonlithatd a referenciaindex hozamdval. Az arfolyamvéliozas szazalékos mértéke o befekiets dltal elérheté vagyonnovekedést

mutatja be, amennyiben o teljes évben megtartotta befekietését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a j6vére nézve és nincsenek

dsszefiiggésben az alapok jovébeni hozamaival. A kézslt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap

induldsanak évében a hozamok egy évnél rovidebb iddre vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2011.01.03.

Instrumentum ] Devizanem } ISIN kod l Néverték Eszkdz érték %
Atrvhazhato értékpapirok 2937 210557 99,56
2012/C MAK HUF HUO000402417 40 000 39 685 0,00
2013/C MAK HUF HUO000401823 810 000 819 963 0,03
2013/D MAK HUF HUO000402045 151 810 000 159 051 185 5,39
2013/E MAK HUF HUO000402466 189 890 000 192 579 412 6,53
2014/C MAK HUF HU0000402193 400 000 000 395 832 800 13,42
2015/A MAK HUF HUO000402268 415 690 000 447 654 483 1517
2016/C MAK HUF HU0000402318 312 260 000 297 261 528 10,08
2017/A MAK HUF HUO000402037 40 560 000 38 392 474 1,30
2017/B MAK HUF HU0000402375 280 880 000 281 289 523 9,53
2019/A MAK HUF HU0000402433 441 540 000 418 544 155 1419
2020/A MAK HUF HU0000402235 360 250 000 353178 653 11,97
2023/A MAK HUF HU0000402383 170 350 000 145 418 596 4,93
DK2011/01 HUF HUO000342068 100 000 000 104 844 200 3,55
FJT3NFO2 HUF HUO000650528 100 000 000 102 303 900 3,47
Banki egyeniegek 16 883 561 0,57
Folydszdamla - EUR EUR 94162 0,00
Folydszdmla - HUF HUF 16 690 023 0,57
Folyészdmla - USD usb 99 376 0,00
Kévetelések 341370 0,01
Egyéb kovetelések 341 370 0,01
Osszes eszkéz 2954 435 488 100,15
Kotelezettségek -4 346 703 -0,15
Egyéb kotelezetiségek -4 346 703 0,15
Nettoé eszkézérték 2 950 088 785 HUF
Unitok szama 1 090 489 281
Egy jegyre juté netto eszkézérték 2,705289 HUF

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2012.01.02.

instrumentum l Devizanem ISIN kod Névérték Eszkdz érték %

Atruhazhato értékpapirok 1791 216 605 79,23
2014/C M{\K HUF HUO000402193 500 000 000 491 971 500 21,76
2017 /A MAK HUF HU0000402037 400 000 000 353 212 000 15,62
2017/B MAK HUF HUO000402375 880 000 831 450 0,04
2019/A MAK HUF HUOD00402433 383 490 000 331795931 14,68
2020/ A MAK HUF HUODO0402235 331 680 000 292 040 5972 12,92
2022/A MAK HUF HUO000402524 373 050 000 320 950 956 14,20
2023/ A MAK HUF HUOOO0402383 550 000 414 176 0,02
Banki egyenlegek 473 211 504 20,93
Folydszdmia - EUR EUR 105977 0,00
Folydszamla - HUF HUF 477 990 894 20,92
Folyészdmla - USD usb 114 631 0,61
Osszes eszkdz 2264428 109 100,17
Kételezettségek -3 740 391 -0,17
Egyét kotelezetiségek -3 740 391 0,17
Netto eszkozérték 2260687 718 HUF
Unitok szédma 811 736 980
Egy jegyre juté netté eszkozérték 2,785000 HUF
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Ill. A forgalomban lévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté netté

eszkézérték
Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2011.01.03-4n 1 090 489 281
2011. évben eladott befektetési jegyek 412 926 355
2011. évben visszavdltoft befektetési jegyek 691 678 656
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-4n 811 736 980
Portfolié sszesitett nettd eszkézértéke 2012.01.02-Gn 2260687718
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2012.01.02-4n 2,785000
IV. A befektetési alap 6sszetétele
Nagysagrend: Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kod Néverték Eszkdz erték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabdlyozoft piacon forgalomba hozott atruhézhaté értékpapirok 1791216605 79,23
20714/C MAK HUF HUO0000402193 500 000 000 491 971 500 21,76
2017 /A MAK HUF HU0000402037 400 000 000 353212 000 15,62
2017/B MAK HUF HUO000402375 880 000 831 450 0,04
2019/A MAK HUF HU0000402433 383 490 000 331 795 931 14,68
2020/A MAK HUF HU0000402235 331 680 000 292 040 592 12,92
2022/A MAK HUF HUO0000402524 373 050 000 320 950 956 14,20
2023/A MAK HUF HU0000402383 550 000 414176 0,02
Kézelmditban forgalomba hozott atruhdzhats értékpapirok o 0,00
Egyeb atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Netté eszkozérték 2260687718 100,00

A Raiffeisen Kotvény Alap befektetési politikjanak megfeleléen elsésorban magyar dllamkétvények, diszkontkinestriegyek és nyilvanosan

forgalomba hozott, alacsony hitelkockézatd, legjobb besoroldsy véllalati kétvények vasarldsaval alakitia ki portfolisat. 2011, végén a

0,

tefték ki, ami érdemi csdkkenés o 2010, végi majdnem 100%-0s szintrél (2010, végén o portfolid éllampapirokon felil vallalafi

kotvényeket is tartalmazot).

Az &v elejdvel o jowuld makrogazdasdgi kildtésckat elemezve, illeve o magas hozamkbryezetetet kihaszndlve az Alapkezeld
felilsolyozast veit fel o MAX indexhez képest, majd az infenziv hozamesskkenéssel egyidejileg oz egy- és hdroméves leidratl
szegmensben o kétvények silyat jelentds mértékben csokkentette, a kézép és hosszi lejaratd kétvények relativ silydnak emelésével
pérhuzamosan. Figyelembe véve az Sliampapirpice kivgréan 6 elsé negyedéves teljesitményét (egyben reagdiva o kitiult pioei
bizonytalansdgra), o negyedév végére az alapkezeld a hosszi Gllampapirok silyét o portfelisn belil csskkentstte, de még gy is o
referenciaindexnél hosszabb étlagos futamideji portfolidt tartott. A masodik negyedévben is o MAX index dtlagos futamidejéhez képest
enyhe felilsGlyozds jellemezte o portioliot. A félév sorén o portfolioban lejars vdllalati kétvényeket az Alapkezels magyar

dllamkstvényekre cserélte, ezzel az Alap kétvényportfolidia az iddszak végén kizérdlag magyar allomksivénysket fartaimazott.

A masodik félév o magyar kétvénypiacon o megszokottng! jdval erdieliesebb kilenaéseket s ariol sammozgasokat mutatolt. Auguszius
} 9 ! g Y g g
kézepén egy eloddsi hullam utén még komoly vételi érdekiédés Iatszott ez a hozamokat smét o 7%0s szint old folta. A végibriesziés

) R T b e . ar o v hirel inikszerd eladdsokkal
szeptember kozepl bejelentése azonban gyokeres véitozdst hozoHt, o piocon dllandésult o negativ hirekre panikszerd eladdsckkal
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vélaszolé befektetéi hangulat, Hozzétéve ehhez az Eurdzéna valsaganck éllandésult meglepetésekkel jars forduléit, egyre inkabb vészt
i6sl6 jelek jellemezték a magyar dllampapirpiaci hangulatot. Novemberben megérkezett az elsé bévli kategérigba soroldsrdl szélé
déntés, 2012. januériéra végil mind harom vezetd hitelmindsiténél a bovli kategéria legfelsé szinfiére estink. Az Alap stratégidja ennek
megfeleléen dinamikusan véliozott a kockdzatkerilés {alulstlyozés) és ~ figgden a pozitiv hirekidl — az enyhe felilsdly kdzatt, komoly
kihivasok elé dlliva az Alapkezelst. Az év végére az ésszeomldnak tekinthetd dllampapirpiaci likvidités és a 10%-0s szintekre megugré

hozamok ellenére sikeriilt a MAX indexhez képest +1,3% extra netté hozamot elérni.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulésa a térgyidészakban

2011 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 355872
Kapott kamat értékpapirok 208 464
Folyészédmlakamat 42120
Ertékpapir arf.eredmény 105 262
Kapott kamat pénzinktél 0
Arfolyamkilénbszet 26
Repo Ugyletek arfolyamnyersége 0
Forward lgyletek nyeresége 0
Pénziigyi miveletek raforditasai 88 054
Folydszamlakamat HUF 0
Ertékpapir arf eredmény 88 054
Repo igyletek drfolyamvesztesége 0
Arfolyamkiilnbszet 0
Forward Ugyletek vesztesége 0
Egyéb bevételek 0
Kapott binteté jutalék
A mikddési kdltségek 44 132
Bankforgalmi jutalék ]
Alapkezels kéltsége 36773
Letétkezeld kéltsége 2829
Keler dij 299
Mérlegvizsgdlat - KPMG 1167
Kényvvezetés 2 355
PSZAF dfjak 708
Reklam, hirdetés 0
Egyéb raforditasok 0
El8z8 évi konywvizsgdlati dij kilénbézet 0
Rendkiviili beveételek 0
Rendkivili raforditasok o
Fizetett, fizetendd hozamok o
Targyévi eredmény 223 686
Felosztott jbvedelem o
Ujra befektetett jsvedelem 223 686
Ertékpapirok értékkiismbszete -63 132
Allamkétvények -63 132
- kamatokbdl, eszialékbsdl 54 871
- egyéb -120 003
Diszkont kincsidriegyek 0
- kamatokbd!, oszialékbsl o]
- egyéb
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Tokeszamla valtozasai 201 1. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. {Nagysdgrend: eft)

Vagyonelem Idészak nyitédllomany Idészak zardéllomany Megoszlas
Készpénz o o 0,00%
Bankbetétek 16 876 472 940 20,93%
lekstott betét 0 0 0,00%
ldészak nyitddllomany ldészak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. 16zsdén kiv. ép| t6zsdei ép.  tSzsdén kiv. ép Megoszlds
Allamkatvény O 2728544 0 1790503 79,26%
2012/C MAK 40 0 0,00%
2013/C MAK 820 0 0,00%
2013/D MAK 158 967 0 0,00%
2013/E MAK 192 462 0 0,00%
2014/C MAK 395 652 491 821 21,77%
2015/A MAK 447 381 0 0,00%
2016/C MAK 297 120 0 0,00%
2017 /A MAK 38370 353 064 15,63%
2017/8 MAK 281 134 831 0,04%
2019/A MAK 418 308 331 660 14,68%
2020/A MAK 352 956 291 905 12,92%
2022/A MAK 0 320 808 14,20%
2023/A MAK 145 335 414 0,02%
Idészak zarédllomany Idészak zarééllomdny
Vagyonelem t6zsdei ép. t8zsdén kiv. ép| tézsdei ép. 15zsdén kiv. ép Megoszlds
Diszkont kincstariegy o o o (] 0,00%
D070328 0 0 0,00%
Idészak nyitédllomany Id&szak zarédliomany
Vagyonelem tozsdei ép. t8zsdén kiv. ép| tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép Megoszlas
Egyéb kétvények 207 033 o o o 0,00%
DK 2011/01 104 789 0 0,00%
FHB jelzdloglevél FJT3NFO2 102 244 0 0,00%
Vagyonelem ldészak nyitésllomany Idészak zarddllomany Megoszlds
Aktiv elhatarolasok 2 181 0,01%
Osszesen 207 033 2745422 0O 2263624 100,20%
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VI. Szarmaztatott Ggyletek

Az Alap a térgyidészakban és 2011, december 314n szdrmazékos pozicidval nem rendlelkezett.

VIl. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Tarsaség tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kdrében, az igazgatésag és feligyelé bizottség Ssszetételében jelentss valiozds nem

kévetkezett be a 2011. évben, 4 Uzletagat, vagy szolgdltatdst nem inditotf.

A 2011, évben négy hatérozoft futamideji befektetési alap jart le, az Alapkezeld harom 6j alapot inditoft igy év végén a Tarsasdg
huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 201 1-es év folyamén az Alapkezels befektetési alapokban kezelt dflomanya szinte folyamatosan
emelkedett. A 2010. év végi 161,7 millidrd forintos dllomdny egy év leforgdsa alatt 170,9 millidrdra névekedeft. A nyilvénos befektetési

alapok piacan az Alapkezeld 5,8%ra tudta névelni részesedését 2011 sordn.
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VIll. A befektetési politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék

1. A 2011-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A bizonytalan nemzetkdzi kirmyezet és dvatos befektetdi hozzadllas ellenére a magyar dllampapirpiac kimagaslé teljesitményt mutatott fel
az év elsd felében. A kormdny dlial meghirdetett Széll Kélman fervet a piaci szereplsk kezdetben pozitivan ériékelték, és hajlandéak
voltak a kétvényaukcidkon rendre megemelt mennyiséget lejegyezni. A kilfsldi befekteték dltal birtokolt dllampapir dllomény ezért
dinamikus ndvekedést mutatott, 2011, jOniusanak végére 3500 mrd forintra nétt {Gjra megkézelive o vdlség eldti rekord szintet]. A
kilfoldi allomény dinamikus névekedése fami @ magdnnyugdijpénztari kereslet drasztikus csokkendsét kévetsen kiemelt jelentdségi)
ugyanakkor aztis magdban hordozta, hogy egy negativ hangulat okozta jelentdsebb hozamkorrekeié esetén a szereplék széméra o piaci
likviditas szik kereszimetszet lesz, ami akér jelentos mozgdsokhoz is vezethet — ahogy ez a multban szémos alkalommal megtortént.

A harmadik negyedév nagy részében nemzetkézi hirek domingliak és vezéreltek a piac teljesitményét, szeptemberts| azonban Gjra a
hazai gazdasdgpolitika, és az orszégkockazat emelkedése kerilt kézéppontba. A lakessagi devizahitelvegtérlesziés lehetdségének hirére
jelentés hozamemelkedés zajlott le, a hosszo kotvények hozama a 8,50%0s szintre gyengilt. A forint eurdval szembeni arfolyama szinte
folyamatosan gyengilt és megkszelitetie a 300 forintos lélektani hatdrt. A jegybank ekkor még nem véltoztatott @ 6,00%0s alapkamat
szintjén.

December végén azonban mar 7% volt az alapkamat, az MNB ugyanis Gjra a kamatemelések eszkézéhez volt kénytelen nydlni. Erre az
utdn kerilt sor, hogy a folyamatos gazdasdgpolifikai ,meglepetések” kévetkeztében két hitelmindsitsnal is bovli kategéridba kerilt o
magyar addssdg (januérban o harmadikndl is), amire a hazai dllampapirpiac 2008 Sszéhez hasonlits tineteket mutatatott. Az évet igy

gyakerlatilag az éves hozamesicson és jéval 300 forint feletti forint &rfolyamon zérta a magyar pénzpiac.

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

[dészaki valtozas Ertéke o negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2011, méreius 31. 5,54% 4,90% 1,58% 265,78 6%
2011. jGnius 30. 1,31% 1,32% 1,48% 265,61 6%
2011. szeplember 30. -0,40% 0,13% 1,29% 292,12 %
2011. december 31. -4,56% -3,62% 0,72% 311,13 7%
2011-es véltozas 1,64% 2,31% 5,17% -11,62%

forrds: MNB, AKK
A nemzetkozi kdtvénypiac

A fejlett kétvénypiacokon két kilonbazd eseménysort figyelhettink meg 201 1-ben. Az Egyesilt Allamokban valamint Némeforszdgban az

év eieji emelkedés utdn csdkkentek o bozamok, az év mésodik felére 2% késrili sziniekre ragadiak be 10 éves lejdraton, ezt o tendencidt
még az Egyesilt Allamok adéssagplafonia kérili problémak, és az USA ezt kévels leminésitése, illetve Németorszdg esetében az
eurdzona addssagvalsaga sem fudta megtdrni. Az eurddvezet periféria orszagaiban azonban a gérég vélsag eseményei hatdroziék meg
a kdtvénypiacokat. Az esefleges tovabbteriedés szempontjabdl kritikus helyzetben lévé Olaszorszdg kétvényhozamai meredeken
emelkediek az év mésodik felében. A 10 éves kstvényhozam sugusziusban 6% felett [orf, ezutdn a gdrég fejlemények, az olasz
korményzati intérkedéseknek, valamint oz Eurdpai Kézponti Bank  névekvs szerepvéliolésanak  kiszénhetden emelkediek o

P L L, L G L et . iel tald ks et ; S, |
Kotvenyarfolyamok, de az év végén mdr ismét magas, 7% kerili hozomszintekke! taldlkozhattunk amelvek hosszu tavon tenntarthatatian
¥ y , ,

addsségpalydt eredményeznek.
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A hazai és régiés részvénypiac

2010-ben a magyar t6zsde kimondoftan gyengén szerepelt mind a régids, mind a globalis dsszehasonlitdsban. Ez a folyamat éles
fordulatot veft 2011. elsé felében, a kordbbi alulteliesités, és a kormany elkstelezédése az alacsony kéltségvetési hidny és csskkens
dllamadsssag mellett meghozta a vevéket a piacra.

A harmadik negyedévtd] a gérég adéssagvalsag tarthatatlansdga, az eurdpai szuverén addssagvalsag tovaterjedéséts! vals félelem, az
amerikai adéssagplafon megoldatiansdga, illetve o magyar piacokon az Gjabb és Gjabb nem-orfodox (=nem piacbardt, nem piackonform)
kormanyzati intézkedések bejelentése nehezedett a kockdzatos eszkszskre. A magyar piac djra komolyan alulteliesitette a régiét ebben
az idészakban, amiben nagy szerepet jdfszoft, hogy a nagy sollyal rendelkezé OTP arfolyamat mélybe kildte a devizahitelek
végtorlesztésérél sz6l6 torvénytervezet, és o roppant erds svdjci frank.

A befektetok a negyedik negyedévig alapvetden egyes fejlett allamok adéssagproblémai miatt aggédtak, az utolss hénapokban azonban
a valsdg G szintiére lépett azzal, hogy felerdssdiek a globdlis gazdasagi névekedési aggodalmak is. A gazdaségpolitikai kilénat miatt o
vélsdg kiterjedésére addig immunis magyar tokepiac sérilékenysége is jelentésen emelkedett az utolsg negyedévben, ami ! tikrszédét a
forint arfolyaméban. A hazai részvénypiac atlagos teliesitményét reprezentals BUX értéke végiil 20,41%-kal csékkent
2011-ben. A BUX ennek ellenére egyértelmien jobban teljesitett, mint régids tarsai az utolsd negyedévben, igy az év egészére nézve is

sikerilt Sket megeléznie.

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 forrds: Bloomberg

A BUX felfesitménye o legjobb, de egyben a legszélséségesebb is volt 201 1-ben. A felilteljesités részben o 2070-es alulteljesités
korrekcidja volt, de kifejezésre jutott benne az a vélemény is, hogy a nem-ortodox gazdasdgpolitika (kilénssen az dgazati kilénads) nem
tarthatd &rékké fenn. A magyar piac szélséséges mozgdsa jol szemlélteti a magyar gazdasagpolitikéval kapesolatos bizonytalansdgot. A
kdzép-kelet eurdpai régié t3bbi piaca hasonlé negyedéves mozgast irt le, és végeredményiil mindegyik piac 20%-
of meghaladé eséssel zart annak ellensre, hogy tartésan negativ hangulat csak o harmadik negyedévben alakult ki: az USA
lemindsitése és a novekedési felelmek felerdsadése o vildg valamennyi térségét negativan érinfete, az addssagvalsdggal kiszkdds, az
eurdzéndhoz szorosan kapcsoléds régié pedig tovabbi teherrel keflett, hogy megbirkézzon. Ez utdbbi kiléndsen a tokedramlési

adatokban volt tetten érhetd, a régiét is magéba foglalé EMEA térség volt a 201 T-es év egyik vesztese sbbél a szempontbél.

A nemzetkdzi részvénypiac

2011, elsd hénapjainak részvénypiaci mozgdsait alapveiden meghatdrozé tényezék kézétt az Eszak-Afrikai politikai instabilitds
novekedése, illetve o valészinlleg nagyon komoly fovagyirizé globdlis kindlati hatdsokkal is j4r6 jopén foldrengés és atomkatasziréia
voltak. Ezek mellett folyamatosan jelen volt ¢ médidban az eurdpai peritéric addsségproblémdia, és az annak megolddsdra irdnyuld
kisérletek. E témdk nagyban domindltak o mésodik negyedévet is, U] elemként jelent meg viszont — o kordbbi problémdk eredéieként - o
" I i o

vildggazdasag névekedésének lassuldsaval kapesolatos aggodalom.

Az eldéntendd kérdés az volt, hogy a viligguzdasag aktudlis dllapota ciklikus lassvidst vagy pedig Giabb recesszidt jeleze elére. Az
elemzék dontd t8bbsége az elsd verzidra, o lassuldsra fefte le a voksat - ekkor. A piacek gy viszonylag ellendliéak maradick, az elsé

negyedéves i feliesitmény utén o mésodik negyedéves korrekeid nem volt jelentés.
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Arfolyamzuhanést hozoft azonban a vilég tézsdéin 2011. harmadik negyedéve, az irdnyadé amerikai indexek kozill az S&P 500 2008,
negyedik negyedéve dta nem lafott veszteséget kényvelt el, o Dow pedig utoljdra 2009 elss negyedévében eseft akkorat, mint az ekkor
zarult negyedévben. Az idészak hangulatat az eurdpai adéssagvalsag eszkaldlédésa, a kézzelfoghaté kézelségbe kerilé gérog cséd és
az amerikai dllamadéssag plafon megemelése karili vita hatarozta meg. A globdlis részvénypiac (az MSCl World index) elérte o 20%-os
esést majusi csicsa dta, igy hivatalosan is ,medve” piacrol beszélhettink. Az adéssagvalsaggal parhuzamosan a lanyhulé névekedési

kilatasokkal és enyhe visszaeséssel jellemzett konszenzus egy csapasra recesszids félelmekbe csapott 4t.

Okfoberben visszatért a jskedv a nemzetkézi részvénypiacokra a szeptemberi pdnikot kévetéen. Habdr rengeteg probléma maradt o
lathatéron (o vildggazdasdg romls névekedési kildtasal, o gérdg és eurdpai adéssagvélsdg megoldatlanséga), a piac o nagyfokd
pesszimizmus hétan fslfelé korrigah. Jellemzéen a toladott eurdpai indexek vitték a primet: a német, az olasz és a francia részvények
emelkedése volt o leglatvanyosabb.

A globdlis fejlett részvénypiacok atlagos teljesitményét reprezentalé MSCI World index értéke 6,57 %-kal
emelkedett 2011-ben forintban kifejezve, mig dollarban szamolva -7,61% volt a véltozas. A fejlett részvénypiacok
kézil végil egyedil az amerikai tudott pozitiv véliozdst produkdlni 2011-ben, mikézben az eurépai és a jopdn borzék kétszéamiegy
veszteséget kanyveltek el. Mozgalmas év volt 2011, o vildg részvénypiacain, mig az év elsé hénapjaiban a kézelkeleti ldzongasok és a
fermészeti katasziréfék adtak okot az aggodalomra, o késébbiekben az eurdpai adéssagproblémdkra, Amerikdban az adésségplafon
emelésével kapcsolatos vitgk miatt elétérbe keriild eladésadottsdgra és a globalis gazdasagi névekedés lassuldsdra ferelédstt o hangsuly.
Ennek nyomén valésdgos panikhangulat bontakozoft ki szeptemberben (a folyamat augusztusban, az USA lemindsitésével indult), amit az
év végén pozitiv korrekcid kdvetett, A negativra fordult hangulat kézepette a defenziv szektorok teljesitettek felil (kézszolgaltaték, nem

ciklikus fogyasztdsi javak, egészségigy), lemaraddk voltak viszont a pénziigyi papirok és a nyersanyagszekor.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek valtozasa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2011. 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, $8P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurézéna, DAX: Németorszég, NIKKEI225: Japén forras: Bloomberg

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsét a vildggazdasdg névekedési kildtdsaival kapesolatos bizonytalansdg hatérozia meg 201 1-ben, kilonss
tekinfettel az amerikal és o kinai névekedésre vonatkozéd vérakozdsokra. Az olaj piacan az elsd negyedév — az Eszak-Afrikaban kitsrt
forrongasok miatt bekdvetkezett — emelkedését korrekeid kévette, amely egészen a negyedik negyedév kezdetéig tartoft, amikor tsbbek
kozdtt a jovuld amerikai makrogazdaségi adatok hotdséra ismét emelkedd trendet figyelhettink meg az év végéig. Hasonlé folyamatok
voltak megfigyelhstsk a tsbbi nyersanyogpiacen is. Az arany drfolyama ekézben tarténelmi rekordokai dénict az v sorén, a janudri
valamivel 1300 dollér feleti uncidnkénti @rrdl egeészen 1900-ig tarfd erdsodést Idthattunk o befekteték biztos menedéket keresd
szandékdnak készénheiden, majd az év hatralévd részében némi korrekeidt figyelhettink meg. Az ezist a janudr végétd! dprilis végéig

tartd ralit kivetd hoz h > . by hGhralévs részél
fartd ralit kovetcen az aranyhoz hasonidan mozgott az ev hatraléve részében.




RAIFFEISEN KOTVENY ALAP o EVES JELENTES 2011

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 jolius 145l megvdlozott az alapkezelsk magyarorszdgi szbvetségének (BAMOSZ) ajénldsa a befekfetési alapok kategorizdlésara
vonatkozéan. Az ajénlés hatélya kiteried a BAMOSZ fagjai dltal kezelt befektetési alapokra, tovabbé a BAMOSZ hivatalos
adatbazisaban szerepld minden egyéb befektetési alapra. Ennek értelmében hosszi kétvény alap kategériaba oz az alap tartozik

2011 jolius 1481 (fél év atmeneti idével), amelynek portfolidjaban lévd eszkézék dtlagos hatralévé futamideje meghaladja a 3 évet.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befekietési jegyek neté
eszkozériékének emelkedésén keresztil mérhets. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkézérieken 16énd visszavasarldsi kételezettség
véllalasaval biztositia o befekteték szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavaltdsval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem velt igénybe hitelt 201 1-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolng a 2011 izlefi évet, a mérleg forduldnapjdt kdvetden nem volt.

Budapest, 2012. Gprilis 12. |

Balogh Andrés

az Alap képviseletében
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