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Fiiggetlen konyvvizsgildi jelentés

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

Elvégeztiik a Raiffeisen Likviditdsi Alap (tovdbbiakban ,,az Alap”) mellékelt 2011. évi éves beszdmoldjénak a
konyvvizsgélatit, amely éves beszdmol6 a 2011. december 31-i fordul6napra elkészitett mérlegb6l — melyben az
eszk6zok és forrdsok egyezd végosszege 14.533.576 E Ft, a targyévi eredmény 744.005 E Ft nyereség — , és az
ezen idBponttal végz6dd évre vonatkozé eredménykimutatdsbol, valamint a szdmviteli politika meghatdrozé
elemeit és az egyéb magyardz6 informécidkat tartalmazé kiegészitd mellékletbdl 4ll.

A vezetés felelssége az éves beszdmoloért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel® Zrt. iigyvezetése (tovdbbiakban ,vezetés”) felelés ennek az éves
beszdmolénak a szdmviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott dltaldnos szdmviteli elvekkel
Osszhangban térténd elkészitéséért és valés bemutatdséért, valamint az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé viljon az akér csaldsbél, akdr hibabdl eredd lényeges hibds
allitdsokt6] mentes éves beszdmold elkészitése.

A kényvvizsgdld felelGssége

A mi felelésségiink ennek az éves beszdmolénak a véleményezése konyvvizsgilatunk alapjén.
Konyvvizsgilatunkat a magyar Nemzeti KOnyvvizsgédlati Standardok és a konyvvizsgdlatra vonatkoz6 -
Magyarorszdgon érvényes — torvények és egyéb jogszabédlyokkal Osszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai ko vetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgélatot gy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyosségot szerezziink arrdl, hogy az éves beszdimol6 mentes-e a
lényeges hibés 4llitdsoktol.

A konyvvizsgdlat magédban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtisat, amelyek célja konyvvizsgilati bizonyitékot
szerezni az éves beszdmoléban szereplé Gsszegekrol és kozzétételekr6l. A kivalasztott eljrdsok — beleértve az
éves beszdmol6 akdr csaldsbél, akdr hibdbodl eredd, lényeges hibas dllitdsai kockdzatainak felmérését is — a mi
megitélésiinktd] fiiggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves beszdmolé gazdilkodé egység éltali
elkészitése és valés bemutatisa szempontjab6l relevdns belsé kontrollt azért mérlegeljiikk, hogy olyan
konyvvizsgalati eljardsokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért,
hogy a gazddlkod6é egység belsé kontrolljanak hatékonysigira vonatkozéan véleményt mondjunk. A
konyvvizsgdlat magéban foglalja tovdbb4 az alkalmazott szdmviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés 4ltal
készitett szdmviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszdmolé 4tfogé prezentdlasdnak értékelését.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendé és megfelelé alapot nydijt
k6nyvvizsgéléi zdradékunk (véleményiink) megadédsdhoz.

Zdradék (vélemény)

A konyvvizsgilat sordn a Raiffeisen Likviditdsi Alap éves beszdmoljit, annak részeit és tételeit, azok
konyvelési és bizonylati aldtimasztdsit az érvényes nemzeti konyvvizsgélati standardokban foglaltak szerint
feliilvizsgéltuk, és ennek alapjin elegend6 és megfeleld bizonyossdgot szereztiink arrél, hogy az éves beszdmol6t
a szamviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott 4ltaldnos szdmviteli elvek szerint készitették
el. Véleményiink szerint az éves beszimol6 a Raiffeisen Likviditdsi Alap 2011. december 31-én fennillé
vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl megbizhatd és val6s képet ad.
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Az iizleti jelentésrdl késziilt jelentés
Elvégeztiik a Raiffeisen Likviditdsi Alap mellékelt 2011. évi iizleti jelentésének a vizsgélatat.

A vezetés felelds az iizleti jelentésnek a szdmviteli torvényben foglaltakkal és a Magyarorszdgon elfogadott
dltaldnos szdmviteli elvekkel osszhangban torténd elkészitéséért. A mi feleldsségiink ezen iizleti jelentés és a
2011. évi éves beszdmol6 Osszhangjdnak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az iizleti
jelentés és az éves beszdmolé Osszhangjdnak megitélésére korldtozédott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem
auditalt szdmviteli nyilvantartdsaib6l levezetett informaciok 4ttekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Likviditdsi Alap 2011. évi iizleti jelentése a Raiffeisen Likviditdsi Alap
2011. évi éves beszdmoléjdnak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2012. 4prilis 12.
KPMG Hungéria Kft.

Nyilvér\mn%lsi szam: 000202
6 Dr. Epe esiqi nc

Kamaral tag konyvvizsgdlo
Nyilvéntartasi szdm: 003161




Raiffeisen Likviditasi Alap
MERLEG

A / Befektetett eszkézék
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilénbdzete
a kamatokbél, osztalékbdl
b egyéb

B / Forgéeszkézok
I. Kdvetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesztése (-
3 Kilf. pénzértékre sz6l6 kév. ért. kilénb.
4 Forintkdvetelések értékelési kilsnb.
Il. Ertékpapirok
1 Erékpapirok
2 Erékpapirok értékkillénbszete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egysb
. Pénzeszkézdk
1 Pénzeszkdzok
2 Valuta, devizabetét értékelési kiilonb.

C / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idobeli elhatdrolds
2 Aktiv idobeli elhatdrolas ért.veszt. {

D / Széarmaztatott iigyletek ért. kiilsnbézet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E / Sajat toke
I. Indulé tdke
1 Kibocsdtott bef. jegyek névértéke
2 Visszavdsarolt bef. jegyek névértéke {)

Il. Tokevaltozas (tékendvekmény)

1 Visszavas. bef. jegyek bevondsi ért.kil.
2 Enékelési killonbozet tartaléka

3 Elézd évek eredménye

4 Uzleti év eredménye

F / Célrartalékok
G / Kotelezettségek
I. Hosszi lejarati kételezettségek
. Révid lejarati kotelezettségek
I, K. pénzértékre sz. kat. ért. kiil.
H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN
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Raiffeisen Likviditasi Alap

Eredménykimutatas

| Pénziigyi miveletek bevétele
1l Pénziigyi miveletek raforditasa
Il Egyéb bevételek
IV Mikadési ksltségek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkiviili bevételek
VIl Rendkiviili raforditasok
VIl Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény
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Raiffeisen Likviditasi Alap

Kiegészité melléklet

a 2011. december 31-ével végzédé évre

1. Alvaléanos gaxdalkodési kérilmények

A Raiffeisen Likviditasi Alap {tovbbiakban: Alap) 2001. szeptember 12-n kerilt nyilvantartasba
vételre a PSZAF-nal 10B.100.000;- forint indulé sajat 15kével. A befekietési jegyek névértéke: 1 Ft.
A PSZAF hatérozatszéma: lll/110.176-1/2001.

Az Alap hatarozatlan futamidejd.

Az Alap mégéH a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gérddia 4ll.

Ausziridban a Raiffeisen o legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezetd banki szolgéltaték.

Alapkezeld: Raiffeisen Befekietési Alapkezelé Zri.
Az Alap képviseletére jogosult: Balogh Andras

Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt.

Letétkezeald: Raiffeisen Bank Zrt.

Az Alap kanywvizsgélaira kételezett.

K&nyvvizsgdlé: Dr. Eperjesi Ferenc, KPMG Hungéria Kft.
Magyar Kénywvizsgéléi Kamarai regiszirdldsi szém: 003161

A szémvitsli szolgdltatas kérébe tartozé feladatok irdanyitdsaért

felels személy: Halésziné Heidrich Agnes

Magyar Kénywvizsgaléi Kamarai regisztralasi szém: 4836

2. Befektetési politika

Az Alapkezel5 a 15le elvarhaté maximalis gond

t beldtd

, sajé és dontése alapjdn, a tSrvények és az

1054 Budapest, Akadémia v. 6.
1028 Budapest, Kokarda u. 25.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
1054 Budapest, Akadémla u. 6.

1139 Budapest, Vdci 0t 99.

1141 Budapest, Szilégysomlyé u. 36.

Alapkezelssi Szabalyzatban foglalt korlétozasok betartasa mellett alakitia ki az Alap forrésainak felhasznélasi médjdt,

a befektetési aranyokat annak érdekében, hogy az Alap az Alag 5 vdr asainak r

falald
-1

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

Az Alap elsSsorban a kevésbé kockdzatos, révid lejaratt dllampapirokba és az drfolyam-ingadozésokté!
mentes pénzpiaci eszkzskbe szdndskozik befektetni az Alapban Gsszegyitatt 1két.
1. Az dll .

A) a magyar vagy egyéb OECD tagdl
kamatozé kincstérjegyek, fix, illetve vdltozé kamatozaso dllamkstvények;

B) a magyar jegybank dltal kibocsdtott, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok.

jévébeni kockazatok

&ltal kibocsétott dllampapirok, igy tobbek kézdtt o diszkontkinestarjegyek,

A) t6zsdei szarmazékos igyletek, igy tobbek kézétt dllampapirckra, illetve
hatdridés és opcids iigyletek;

W Lot
y piaci invonalra alap

Tred el ) d

B) hataridds értékpapir vételi és gdllapadasok (¢ pol

A a Al
r

1 szereplé eszkozok kockazatdnak fedezésére);

C) egysb t6zsdén kivilli szarmaztatott gyletek (o portfslisban szereplé eszkdzsk kockézaténak fedezésére pl.: kamat swap, opciés igylet stb.)

3. pénzeiaci eszkézek:
A) dllampapirokra, illetve jegybank éltal kibocsatott értékpapirokra
B) lek&tot betétek, latra sz6l6 betétek;

C} deviza.

A1l AAcak-
9 1 d

tt repo r

itelviszol Iy i

Devizabelfsldi és devizakiilfsldi tarsasdgok dltal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok, igy tébbek kézét

katvények, kereskedelmi kétvények, amelyek megfelelnek a Tékepiacré! szél6 2001. évi CXX. tv. 275.§-Gban foglalt feltételeknek.

1/8. oldal



3. Szamviteli politika 8sszefoglalasa

3.1. Szémviteli iranyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatdsait a Szémvitelrdl szélé 2000. évi C. tv., a T Skepiaci t&rvény (2001. évi CXX. tv.)
és 215/2000. Korm. rend. eldirésaival és a Magyarorszégon dltalénosan elfogadoft szamviteli elvekkel &sszhangban késziti.

Az Alap kettSs knywvitelt vezet, éves beszamolot készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészits

melléklet és a cash-flow kimutatds.

Az Alap az ellendrzés és Enellenérzés sorén megéllapitatt, az eldzd év éves beszamolsjgban elkévetett jelentésebb Ssszeg G
hibénak tekinti azokat, amelyek meghaladjdk az ellendrzétt izlefi év mérlegfésszegének 2 szazalékét,

illetve, ha a mérlegféssszeg 2 szdzaléka meghaladia az 500 millis forintot, akker 500 millié forint.
Az Alap lényegesnek minésit minden olyan elent &5 8sszeg hibat, amelynek hatésa eléri, vagy meghaladia a sajdt toke 20%4t.
Az Alap f&bb szémviteli iranyelveinek &sszefoglaldsét és az értékelssi eljgrasokat az aldbbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszdmolé pénzneme

A mérlegbeszdmolé magyar forintban késziilt és ezer forintban (eFt) kerilt kimutatésra.

A mérlegkészités ddtuma: 2012. januér 31.

3.3. Az értékelssi eljarasok ismertetése

Az értékelési eljarasokndl - a Szémviteli Tv., a Tékepiaci Tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjén - az Alap

Szémviteli politikéjéban régzitettek az irényadaéak.

Az Alap az eszkézairdl részletes nyilvantartdst vezet, az értékpapirok ér az Alap kezelé

i szabdlyzatanak megfelelden
térténik. Az értékpapirok nem realizélt arfolyam kilénbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlendl

a t6kensvekménnyel szemben keriil elszamolésra.

A portfélié értékelésének elvei a ké

& Vi

Tézsdére bevezetett, azaz t6zsdei értékpapirnak minsiilnek a Budapesti ErékiGzsdére bevezetett éntékpapirok.

A tézsdei papirok pontos listgjét o BET "Bev i és Forgalomban tartasi Szabdlyzatéban® meghatérozott tn.

Tézsdei Ertékpapir Lista tartalmazza.

A t5zsdére bevezetett éntékpapirok T napi piaci értékét a Budapesti Ertékidzsdén kialakult, T-1 t6zsdenapi forgalommal silyozott
&tlagarfolyam alapijén kell T napra vonatkozéan meghatdrozni.

Amennyiben a tézsdén adott érékpapirra netté érfalyamon tsrténik o kereskedss és igy az éflagarfolyam nem tartalmazza az el6z6
kamatfizetés éta a T napig felhalmozott kamat &sszegét, Ugy az adott értékpapir piaci értékének meghatdr kor az utolsé kamaffizetéstsl
T napig felhalmozott kamat &sszegét hozz4 kell adni az adott értékpapir netté arfolyamértékéhez.

Ha o T-1 napon az adott étékpapirnak nem volt forgalma és igy a T-1 napi dtlagarfolyam nem dllapfthaté meg, tgy az utlsé forgalmi napi
értéket kell figyelembe venni.

Amennyiben a t5zsdei arfalyam az utolsé kamatfizetés 6ta felhalmozott kamatokat tartalmazza, de T-1 tézsdenapon forgalom nem volt, akker
az utolsé 18zsdei atlagdrfolyamot az utolsé forgalmi nap és a T nap kézétt felhalmozédott kamatokkal névelni kell.

A kilfsldan kibocsdtott értékpapirok T napi piaci éntékét az adott értékpapirokban legmagasabb masodlagos forgalmat lebonyolité t5zsdén
kialakult, T t6zsdenapi forgalommal silyozott éllagérfolyam, vagy amennyiben az nem hozzéférhetd, zéréérfolyam alapjén kell T napra

vonatkozéan meghatérozni.
Amennyiben a T t6zsdenapon a legmagasabb mésodlagos forgalmat lebonyolité t6zsdén az adott értékpapirokra nem volt bzletkétés, avagy
1

a T napra vonatkozéan az ériolyamadatok nem hozzaférhetSek, a fenti szamitasokat az értékpapirpiaci hir- és adatszolgdltaté cégek

{példaul Reuters, Bloomberg, Fornax) dltal kézzétett, legutolsé atlagérfolyam, vagy amennyiben oz nem hozzéférhets, zdréérfalyam alapjén
kell elvégezni.

A Tozsdére be nem vezetett, nyilvanos azaz nem t5zsdei éntékpapirnak minésiilnek a
Budapesti Erékizsdére nem bevezetett értékpapirok. Azaz azon értékpapirok, melyek a BET "Bevezetési és Forgalombantartdsi
Szabdlyzatdban® meghatérozott dn. "Tézsdei Erékpapir Lista” nem tartalmaz
A Tézsdére be nem vezetelt, nyilvanos értékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok piaci énékét az adott éntékpapirok legfébb mésodiagos
piacanak fekinthetd elismert ériékpapir-piacok dltal kézl informacisk alapjan, Magyarorszégon forgalomban 16vé értékpapirok esetén az
OTC piac alapjan, vagy a kézzétételi helyeken kézzétett T-1 napi zarédrfolyam, ennek hianyéban élagérfolyam alapjén, vagy oz egyes
éntékpapirok piaci hozamszamitdsi eljérdsainak megfelels modon szamitett hozam alapién kell T napra vonatkozéan meghatdrozni.
Amennyiben a T-1 napi zéréarfolyam, illetve atlagdrfolyam alapién szamitott hozam nem dllapithaté meg, az értékpapirck piaci értéket a T-1
napi zéréarfolyam, illetve aflagdrfolyam alapjén kell meghatarozni.
Amennyiben a T-1 napra vonatkozéan az adott értékpapirokra az adott értékpopirok legfdbb masodlagos piacanak tekintheté elismert
éntékpapir-piacokrél, Magyarorszégon forgalomban lévé értékpapirck esetén az OTC piacokrél szérmazs, vagy a kézzétételi helyeken
megjelentetett arfolyamkszlés nem hozzéférhetd, a fenti szamitasokat oz utolss napi zérédrfolyam, illetve amennyiben az nem hozzdférheté a
beszerzési nettd arfolyam alapjén kell elvégezni.
Amennyiben az adott értékpapirokra az elismert éntékpapir-piacok altal, avagy mas t6zsdén kivilli informaciss szabalyzatok alapjdn netté
arfolyamot kézélnek, és igy az utolsé napi aflag-, illetve zéré-drfolyam nem tarialmazza az eldz8 kamaffizetés Sta a T napig felhalmozott
kamat Ssszegét, illetve amennyiben az adott értékpapirok piaci értéke a beszerzési netté arfolyam alapijdn keriil kiszémitasra, Ggy az adott
értékpapirok piaci értékének meghatérozasaker a T napig felhalmozott kamat 8sszegét hozza kell adni az adott értékpapirok netté
arfolyamértékéhez.
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R . 14
Repo megdllapodasck azonnali vétel - hatéridés eladds) értékelése sordn a repo megéllapodasban szerepld érékpapir azonnali vételarat
hataridés eladdsi ér és az azonnali vételdr kézétti differencia T napra esé idardnyos részével kell megndvelni.

Lfra 52616 betét (folyészémia)

A nettd eszkzértéket a latra sz6l6 beté pesén oly méd

kell T napra megdllapitani, mintha azokat az Alapkezels T napon likviddlng.

Lekststt betét

A lekstat betétek Gsszegét a T napig felhalmozott kamatok 8sszegével meg kell névelni.

Szd ot i |
Az 8sszetelt szarmaztatott igyleteket az alaptermékre felbontva kell kezelni. A t5zsdei hataridés igyleteket és o t52sdén kivili hatéridds
Ugyleteket az alapul szolgalé eszkéz és az Ugylet dltal generdlt fiktiv vagy valés pénzaramlas Gsszetételeként kell kezelni. A nem forintban
denomindlt paziciokat a Letétkezeld dltal meghatdrozott T-1 nap 16:00 érakor érvényes Letétkezeld dlial meghatérozott fixing érfolyamok
alapjén kell értékelni.

Az Alapkezelé az Alap devizéban illetve befektetési eszkdzben meglévd nem szarmaztatott hasszd (révid) poziciéjét az ugyanezen devizén
illetve befektatési eszkdzén alapuld rovid [hosszi) szarmazlatott pozicidjaval szemben, valamint @ szérmaztatott — ugyanazon alapul

szolgdlé eszkbzben meglévd — hosszu és révid pozicickat egymassal szemben nettésithatia a Térvény 273.§-6ban megfogalmazott szabalyok
szerint.

~ . el RN

VI

1. Hatdridés vételi megéllapodésok
A hatéridés vételi megéllapeddsok T napi eszkézértéke a mdgdttes instrumentum fentiek alapjan meghatérozott T napi piaci értékének és a
hatéridés megdllapoddsban szereplé vételi arfolyam T napra vonatkozo jelenértékenek a killsnbézetével egyezik meg.

2. Hatéridés eladdsi megdllapodasok
A hatéridés eladasi megéllapodéasok T napi eszkézértéke a hataridés megdllapoddsban szereplé i arfolyam T napra vonatkozé
jelenériékének és a mBgsttes instrumentum fentiek alapjén meghatdrozott T napi piaci értékének kiilsnbozetével egyezik meg.

Opei sdésel

Opciés jogosultsag esetén, az opcié belss értéke néveli a netté eszkozértéket, mig opcids kotelezettség esetén az opcié belss értakével
csikkenteni kell azt a kévetkezék szerint:

0 egy pénzen kiviili {*out of the money*) opcié értéke mindig nulla

3 egy pénzen belili {"in the money”) opcié éréke

eurépai opcié esetén azonos az opcid targydt képezé értékpapir pillanatnyi piaci dranak és az opciés ér pillanatnyi hozamgérbe alapjén
kalkuldlt jelenértékének - opcids jog vasdrlasa esetén pozitiv, eladdsa esetén negativ kiilsnbségével;

amerikal opcié esetén azonos az opcié targyat kepezé érékpaplr pillanatnyi piaci dranak és oz opcids ér - opeids jog vésdrldsa esetén
pozitiv, eladésa esetén negativ killénbségével.

A fizetett, illetve a kapott opciés dijakat o pénziigyi teljesités napjéval kell elszamolni.

Tozsdel sz -

AT napi netté eszkézérték kiszamitasa sordn a T-1 napi nyitolt t5zsdei szarmazékos pozicidkat az adott instrumentumra kézzétett T-1 napi
hivatalos elszamolé ar alopjdn kell értékelni.

G 1

Az Alap T értékelési napon fenndllé kételezettségei az alabbi médon keriilnek meghatérozasra:

Az Alap létrehozdsdval kapcsolatos kéltségeket teljes egészében az Alapkezeld viseli.

Az Alapot terheld és folyomatosan felmeriilé kéliségek és dijak id8aranyosan kerilnek az Alapra terhelésre.
Az elére nem tervezheté koltségek az esedékességik idSpontidban keriilnek az Alapra terhelésre.

.12

Az dllamkétvények vételekor a megvasarolt kamatot bevétel csskkentd tényezdként kényveljik el. Az eladdskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi Gtértekeléskor o megszolgdlt kamatot értékelési killnbézetbsl szérmazé tékensvekményre kényveljik

az értékpapirok értékkiilsnbozetével szemben.

Az éves beszdmolé elkészitésekor a 2000. évi C. t5rvény 55. § (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Kormanyrendelet 5. § ({8) bekezdésével
&sszhangban a vevé, az adés mindsitése alapjan az

izleti év mérlegfordulénapijén fenndllé és a mérlegkészités idépontidig pénziigyileg nem rendezett, harom hénapon tili lejarati kévetelésnél

(ideérive a hitelintézetekkel, pénzigyi véllalkozasokkal szembeni kaveteléseket, a kélcsdnként, az elélegként adott &5 ket, tovabba

g i)

a bevatelek aktiv idébeli elhatdroldsa kdzéstt lévé kévetelsjellegd tételeket is), azok keletl kor értékvesztést kell elszémalni

- a mérlegkeészités idépontjdban rendelkezésre 4ll6 informéciok alapjdn - a kévetelés kdnyv szerinti értéke és a kivetelés varhatéan megtériils Gsszege

- veszteségjellegd - killsnbozet Gsszegében az egyéb raforditasokkal szemben, ha ez a killsnbézet tartésnak mutatkozik és jelentés &sszegi.

Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévairds nem tarténik.
A befekietési jegyek eladdsa és visszavdltdsa a kezelési szabdlyzatban elgirtak szerint tsrténik.

A forgalmazds névértékben az indulé t6ket, a befektetési jegyek névértéke és folyd dra kézti - az artékelésbdl adéds -

killanbézet a t8kendvekményt véltoztatia.
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4. A mérleghez kap megjegyzé

4.1. Informédcick az Alap porifélisjaré!

Pénzesxzk&zdk
Beszerzési Mérleg szerinti
Létra sz6l6 bankbetétek Devizanem ériék eFtban Gsszeg eFtban
Folyészamla HUF 2 484 343 2 484343
2 484 343 2 484 343
Beszerzési Mérleg szerinti
ekttt betétek Devizanem érték eFtban Ert.kil. kamat Ent.kdl. egyéb Ssszeg eftban
Lekatott betét HUF 12 000 000 12 000 000
12 000 000 12 000 000
Beszerzési Meérleg szerinli
Pénzeszk6z5k ériék eFtban Gsszeg eFtban
Osszesen 14 484 343 14 484 343
Az értékpapirok zaré dllomdnya az év utelsé napjdn érvényes értékpapir arfolyamon keril kimutatdsra.
Evzaraskor az értskpapirdllomény nulla volt.
4.2. Elhatdrolasok részletezése
Bevételek aktiv idsbeli elhatdroldsa {adatok eFt-ban) 2010. 2011.
Folyészamla kamat elhataroldsa 1385 B79
Bankbetét kamatelhatéroldsa 281 999 48 354
283 384 49 233
Kaltségek passzfv iddbeli elhatérolasa {adatok eFt-ban) 2010. 2011.
Meérlegvizsgdlat 145 723
PSZAF dij 1089 958
Keler dij 8 15
Letétkezelési dij 1447 1268
2 689 2 964
4.3. Szallitok
2010. 2011.
Belfsldi szallitok 18 281 16 991
18 281 16 991

4.4. Egyéb informdciok

Az Alapnak &t évnél hosszabb ideji kotelezettségei nincsenek.

Az Alap munkavallalékat nem foglalkoztat.
Az Alap devizaeszkdzékkel nem rendelkezik.

Az Alapkezels az Alap hozamanak és 16kéjének megéva

ara nem tett értékbeli igéretet.

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

4.5. Az eredménykimutatishoz kapesolods

Laf IS8

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Kormdanyrendelet alapjén késziti az eredménykimutatésat.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (eFt-ban)

Lek6t5tt betét utan kapott kamat

Folyészamlakamat HUF

2010.

536 850
451777

988 627
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2011.

641 753
311 002

952 755



A miksdési ksltségek részletezése (eFtban) 2010. 2011,

Bankforgalmi jutalék 1 1"
Alapkezels koltsége 207 093 187 254
Letétkezeld kdltsége 16 568 14 680
Keler dfj 90 45
Mérlegvizsgdlat 684 723
Kényvvezetés 2355 2355
PSZAF dijak 4146 3682

Osszasen 230 937 208 750

Rendkiviili bevételek, valamint réforditasok sem 2010-ben, sem 201 1-ben nem voltak.

5. A vagyoni, pénzilgyi helyzet és a [6vedelmexdség alakulésdnak bemutatasa

A sajét toke részletezése eftban 2010. 2011.
1. Indulé téke 8938 033 7 397 166
Kibocs. bef. jegyek névértéke 264 936 837 302 957 797
Viszavds. bef. jegyek névériéke -255 998 804 -295 560 631
IIl. Tékevaltozas (tokendvekmény) 7733824 7116 455
Visszavas. bef. jegyek bevondsi ért.kil. 3 657 082 2295708
Ertekelési killsnbdzet tartaléka 0 0
El6z6 évek eredménye 3319054 4076742
Uzleti év eredménye 757 688 744 005
Sajat toke 16 671 857 14 513 621

6. Az éves beszamolé és a portf6lié jelentés szamai kdzdtti eltérés okai:

Az eltérés alapvets oka, hogy mig a beszémolé 2012. januar 3 1-ig ismerité valt informéciékra épil, addig a porfélis jelentés szamai
2011. december 30-Gn este keriltek meghatérozdsra.

A beszémolé tartalmazza a folyészémla kamatot, a riportban ez a kévetelasek kézot szerepel. A lekatst betétek kamatai a beszémolsban

elhatérolésként szerepelnek 48.354 eFt 8sszeggel. A kiilsnbézetbél ez alkotja a legnagyobb tételt, mivel a portfélié jelentésben oz o tétel
a pénzeszkézok kozott szerepel 50.951 eFt értékben.

A kételezettségek kazétt is megjelennek az elss, mér 2011, évi forgalmazési napig szémolt dijtételek, mig az éves beszdmoléban a tanyleges

2011. évi kaltségek és kitelezettségek kerilnek elszémoldsra, amelyek januér 31-ig ismerité vélnak.

Beszamold NEE szémités Kiilénbozet (eFt-ban)
Sajét téke / Nettd eszkszérték 14 513 621 14 515 336 1718
ilinbizet 16t .
Pénzeszkdzék 14 484 343 14 535 053 50710
Kévetelések/Aktiv idébeli elhat 49233 1670 47 563
Kételezettségek/Passziv idéb. -19 955 21 387 -1 432
Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet) 2010. 2011.
1. Befektotelt aszk6zok az 6sszes eszkozokhéz 0,00% 0,00%
2. Forgdeszkozok az osszes eszkézékhéz 100,00% 100,00%
3. Sajét toke ardnya oz dsszkotel sghez + 15rzstékéh 99,88% 99,86%
4. Hosszt lejérati kételezeltségek
74 a HIK + sajat tokéhez 0,00% 0,00%
b/ a sajdt t6kéhez 0,00% 0,00%
5. Miikédé 15ke az Gsszes kételezettséghez + sajét t5kéhez 99,89% 99,88%
6. Mukédé toke [eft) 12 824 422 14 516 585

A "Ukviditasi {elentés" a 2. sx. mellékletben talalhaté
A "Cash-flow" ki s a 3. sz. mellékleth lathatd

A "Portfélié jelentés értékpapiralapra” ki as a 4. sz. mellékletb lalhaté

«\.1. i

Budapest, 2012. dprilis 12.

i,
T Bologh Andras
az Alap képviseletébe
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan

1. Befeklotatt eszk6z6k az Ssszes eszkbzokhéz

0,00% 8efekletett aszkoz [+]
Osszes eszkéz 14 533 576
2. Forgbeszkszdk az Gsszes eszkézokhéz
100,00% Forgéeszkdz+Aktiv idbeli elh. 14 533 576
Osszes eszkiz 14 533 576
3. Sajét t5ke ardnya az &sszkdtelezetiséghez + 15rzstokéh
99,86% Sajét téke 14 513 621
Forrdsok &sszesen 14 533 576
4. Hosszi lejérat kotelezeliségek
o/ aHIK + térzstékéhez
b/ a térzstékéhez
o/
0,00% Hossz lejérati kitelezettségek [}
Hossz lej. kél. + Sajat teke 14 513 621
b/
0,00% Hossz0 lejérati kételezettségek 0
Sajdt téke 14 513 621
5. Mikédé t5ke az Gsszes kételezeltséghez + sajdt 15kéh
99,88% Mikads teke 14 516 585
Forrasok Gsszesen 14 533 576
6. Mikéd6 toke
Forgbeszkszok 14 484 343
Aktiv idsbeli elhatarolésok 49-233

Révid lejérali kételezettsagek

Budapest, 2012. aprilis 12.

16 991
\]I? 516585 |

’
MO

—_—
Balogh Andr?
az Alap képviseletében
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2. sz, melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2011.
eFtban
I. Hitelallomény &sszetétele (]
eFtban
Il. Kaltsagek Sssxetétele Pénzigyileg realizalt 188 795
Elszémolt Elhatdrolt/szallitek
8ankforgalmi jutalék 11 0 11
Alapkezelé kdltsége 187 254 16 991 170 263
Letétkezel6 kdltsége 14 680 1268 13 412
Keler dfj 45 15 30
Mérlegvizsgdlat 723 723 0
Kénywveazetés 2 355 0 2 355
PSZAF dijak 3682 958 2724
Ossz: 208 750 19 955 188 795
. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlésa Sajat 15ke 14 513 621 I eFt-ban
ill. %-ban
Idészak nyitéaltomany iddszak zérédllomany
Vagyonelem Maegoszlds
Készpénz 0 [+ 0,00%
Bankbetétek 16 409 443 14 484 343 99,80%
ebbdl lekststt betét 7 500 000 12 000 000 82,68%
Idészak nyitéallomany |dészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Alctiv elhatéarolasek 283 384 49 233 0,34%
Osszesen 0 16 692 827 0, 14 533 576 100,14%

Budapest, 2012. Gprilis 12.

\ A J
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" Balogh Andras
az Alap képviseletében




3. sz. mellakler

Cash-flow kimutatas o Ftban

I. Szokésos tevakenységbdl szarmazé pénzeszkdx-viltozas
(MUk&dési cash flow, 1-13, sorok)

1. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) +
2. Elszémolt amortizacié +
3. Elszdmolt értékvesztés +
4. Elszémolt értékelési kilonbszet +
4.a. Elszémolt értékelési kislénbézet korrekeid +
5. Céltartalék képzés és felhaszndlas kildnbdzete +
6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye +
7. Entékpapir befektetések értekesitésének, bevaltasénak eredménye +
8. Befektetett eszkdzok dllomanyvéliozasa +
9. Forgbeszkdzok dllomanyvdltozésa +
9.a. Ertékpapirok dlloményvéliozdsa +
10. Révid lejaratt kstelezettség dllomanyvéltozdsa =
11. Hosszu lejdratt kételezettségek dllomanyvdltozasa +

12. Aktiv id6beli elhatdrolasok dllomanyvaltozdsa +
13. Passzlv idbeli elhatdrolasok dlloméanyvdltozésa =

I1. Befektetis tevékenységbdl szdrmazé pénzesxkdz-valtozés (14-19. sorok)

14. Ingatlanck beszerzése -

15. Ingatlonok eladasa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Entékpapirok beszerzése -

18. Erékpapirok eladdsa, bevdltdsa +
19. Kapott hozamok +

Il Pénzigyi miveletekbé! szdarmazé pénzeszkox-véltozas (20-26. sorok)

20. Befekistési jegy kibocsatas +

21. Befektetési jegy kibocsdtds sordn kapott apport -
22. Befektetési jegy visszavédltasa -

23. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kélcsén felvétele +

25. Hitel, illetve kdlcson torlesztése -

26. Hitel, illatve kélcsén utdn fizetett kamat -

23. Kotvényvisszafizetés -

24. Hiteltdrlesztés, visszafizetés -

25. Hosszo lejdratra nyGijtott kslesondk és elhelyezett bankbetétek -
26. Véglegesen dtadott pénzeszksz -

IV. Pénzeszkéxik valtoxasa (£i2iizlll, serok) £

Budapest, 2012. &prilis 12.

8/8. oldal

2010. 2011.

666 343 977 141
757 688 744 005

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

4636 -1290

0 0

96 740 234 151
759 275

o (]

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

3 091 677 -2 902 241
47 806 538 38 020 960
0 0

44714 861 -40 923 201
0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

3758 020 -1 925 100

Balogh Andrés J
az Alap képviseletében



Ralffelsen Likviditas] Alap Adatszolgéaltaté neve: Adatszolgéltaté térzsszéma:
4. sz. melléklet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Téablakéd: S0A
Vonatkozasl |d5 : 20120102-20120102
SO0A
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
Nagysdgrend: forint
Tétel neve | ISIN 6b azonositd kéd | darabszém lac] érték nettositott érték || devizanem IM6d
WL LY ekl TR AU L S B LU
Sorszam| PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 [ 7
a b [ d (-] f
007 [50A01 Pénzforgalml szamla 2 484 101 901 2 484 101 901
002 [50A011 Forint 2484 101 901 2484 101 901
RALA HUF
003 |50A0110001 {RALA HUF Foly6szémia 24rd ériék Foly6szaml 2484 101 901 2484 101 901 HUF E
a zAr6 érték
004 1.
005 _ |50A0119999
005 |50A012 Deviza 0 0
007 __|S0A0120001
008 |..
009 50A0129999
010 |50A02 Bankbetét 12 050 951 388 12 050 951 388
011 50A021 Forint 12 050 951 388 12 050 951 388
012 |50A0210001 |D1875463 Betét 2 000 000 000 2 000 000 000 HUF E
013 |50A0210002 |D1875463 Letét felh. kamat 36 575 000 36 575 000 HUF E
014 50A0210003 |D1882976 Betét 2 000 000 000 2 000 000 000 HUF E
015 |[50A0210004 |D1882976 Letét felh. kamat 4 422 222 4422 222 HUF E
016 |50A0210005 [D18B82977 Betét 3000 000 000 3000 000 000 HUF E
017 |50A0210006 |D1882977 Letét felh. kamat 6633 333 6 633 333 HUF E
018 |50A0210007 |D1883439 Betét 5 000 000 000 5000 000 000 HUF E
019 50A0210008 |D1883439 Letét felh. kamat 3320833 3320833 HUF E
020 |...
021 50A0219999
022 {50A022 Deviza 0 0
023 |50A0220001
024
025 _ |50A0229999
026 [S0A03 Allampaplrok 0 0
027 |50A031 OECD tagéllam &ltal kibocséatott allampapir 0 0
028 |S0A0311 EU tagéllam dital kibocsatott allampaplr 0 0
029 _[50A03111 Allamkdtvény 0 0
030 ?0/\03111000
031 ..
032 30A031 11999
033 |50A03112 Kincstariegy 0 0
034 ?0A031 12000
035
036 :OA031 12999
Az MNB, az Eurépai Kdzponti Bank, vagy az
Eurdpal Unlé més tagéllamanak jegybankja
037 |50A03113 4ltal kibocsétott, hitelviszonyt megtestesité 0 0
értékpaplre
038 ?0!\031 13000
039
040 gOAO31 13999
041 |50A03114 Egyéb 0 0
042 ?0A03114000
043 ..
044 gOA031 14999
045 |s0A0312 Egyéb OECD tagallam dital kibocsétott 0 0
dllampapir
046 |50A03121 lamktvény 0 0
047 .:)OA031 21000
048 |...
049 ZOAOZM 21999
050 50A03122 Kincstérjegy 0 0
50A03122000
051 1
052
053 :0!\03122999

Kit6ltés datuma: 20120102
A kitoltésért felelds személy neve: Litresits Judit



Raiffelsen Likviditdsi Alap Adatszolgéltatd neve: Ad galtatd torzssza
4. sz. melléklet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Téablakad: 50A
Vonatkozasl| 1d8 : 20120102-20120102
054 |50A03123 Egyéb 0 0
055 .::0A031 23000
056
057 :OA031 23999
058  |50A032 Nem OECD éllampapir 0 0
059  |50A0321 Allamkétvény 0 0
060 |50A03210001
061
062 |50A03219999
063 [50A0322 Kincstarieqy 0 0
064 |50A03220001
065 |...
066 |50A03229999
067 _ |50A0323 Egyéb 0 0
068 |50A03230001
069
070 __ [50A03239999
EU tagallam altal garantlt, vagy olyan
nemzetkdzl szervezet aital kbocsétott, vagy
071 |50A04 garantalt értékpaplr, amelynek az EU 0 0
tagéllamalnak tobbsége tagja
072 |50A041 Kotvények 0 0
073 |50A0410001
074
075  |50A0419999
076 |50A042 Egyéb 0 0
077 |50A0420001
078
079 |50A0429999
Szabalyozott placon vagy mas elismert
060 |S0A0S lacon ett értékpaplr 0 0
081 |50A051 Megfelel8en likvid értékpapir 0 0
082 |50A0511 Részvények 0 0
083 |50A05110001
084
085 |50A05119999
086  |50A0512 Kétvények 0 0
087 __ [50A05120001
088 |..
089 {50A05129999
090 |50A0513 Jelzéloglevél 0 0
091 50A05130001
092
093 [50A05139999
094 |50A0514 Egyéb 0 0
095 |50A05140001
096
097 [50A05149999
Szabélyozott piacon vagy mas elismert
098 |S0A052 placon jegyzett eqyéb értékpapir 0 0
099 [50A0521 Részvények 0 0
100 50A05210001
101
102 |50A05219999
103 |50A0522 Kétvények 0 0
104 50A05220001
105 1.
106 |50A05229999
107 |50A0523 Jelzéloglevél 0 0
108 |50A05230001
109
110 |50A05239999
111 |50A0524 Egyéb 0 0
112 |50A05240001
113
114 ___|50A05249999
Olyan értékpaplr, melynek kibocsétéja
kotelezettséget vallalt az adott értékpaplr fél
éven beliill, szabalyozott piacra vagy més
116 |50A06 elismert piacra torténd bevezetésére, és a 0 0
bevezetdsnek nincs térvényi vagy egyéb
akaddlya
116__ |50A061 Részvények 0 0
117___|50A0610001
118
119 50A0619999
120 |50A062 Kotvények 0 0
121 50A0620001
122 |...
123 |50A0629999
124 50A063 Jelzdloglevé) 0 0
125 F5°A°63°°°1
126
127 __|50A0639999
128 F50A064 Eqyéb 0 0
129 __|50A0640001
130 |..
131 |50A0649999

Kitbités datuma: 20120102
A kitoitésért felelds személy neve: Litresits Judit




Raiffeisen Likviditasi Alap

4. sz. melléklet
Téablakod: S0A

Adatszolgaltatd neve:
Raiffeisen Alapkezeld Zrt.

Adatszolgaltaté térzsszdma:
11467058

Vonatkozasi idd : 20120102-20120102
Olyan, tagségi jogokat megf It OTC
ériékpapir. amelyre a vételt mege!6z6
harminc napon betll folyamatosan legalébb
132 |50A07 két befektetési szolgaltaté nyilvanos médon 0
visszavonhatatlan vétell kotelezettséget
jelentd arfolyamot tett kozzé
133 |50A071 Részvények 0
134 __ |50A0710001
135 |..
136 50A0719999
137 |50A072 Egyéb 0
138 |50A0720001
139
140 50A0729999
Legfeljebb kettd éves hatraiévé futamidejd
141 |50A08 hitelviszonyt megtestesité OTC értékpapir 0
142 50A081 Kotvények 0
143 50A0811 Vallalati kdtvény 0
144 50A08110001
145
146 __|50A08119999
147 |50A0812 Onkorményzati kétvény 0
148 50A08120001
149
150  {50A08129999
151 50A0813 Kézintézményi kibocsatas 0
152 __[50A08130001
183 |...
154 {50A08139999
155 50A0814 Jelzdloglevél 0
156 50A08140001
157
158 50A08149999
159 50A0815 Egyéb 0
160 50A08150001
161 |...
162 |50A08159999
163 _ |50A082 Pénzplaci eszkdzok 0
164 50A0820001
165 |...
166 |50A0829999
Két évnél hosszabb hatralévd futamidejl,
167 |50A09 hitelviszonyt megtesteslté értékpapirok
168 50A091 Kotvények 0
169 50A0911 Valialati kotvény 0
170 50A09110001
171 L.
172 50A09119999
173 |50A0912 nkormanyzatl kotvény. 0
174 50A09120001
175 |...
176 ___|50A09129999
177___|50A0913 Kozintézményi kibocsatas 0
178 50A09130001
179 ...
180 |50A09139999
181 |50A0914 Jelzdloglevét 0
182 150A09140001
183
184 50A09149999
185 50A092 Egyéb 0
186 __|50A0920001
187
188 50A0929999
Bafekietési jegy és egyéb kollektlv
189 |50A10 [ostetetés rtkpapi 0
Eurépai befektetési alap vagy az EU-ban
190 |SOA101 létrehozott megfeleltje
191 |50A1011 Nyiltvégd
192 [50A10110001
193 ). o
194 __ |50A10119999
195 |50A1012 Zartvégu 4]
196 |50A10120001
197
198 |50A10129999
Egyéb befektetés| jegy és kollektlv
199 [S0A102 befektetési értékpapir 0
200 _|50A1021 Nylitvégd 0
201 50A10210001
202 ).
203 50A10219999
204 |50A1022 Zartvégl 0
205 50A10220001
206
207___|50A10228999
208 50A11 Hatérid6s Ugyletek 0
209 |50A111 Entékpaplrra kotott 0
210 |50A1110001
211
212 __|50A1119999
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Ralffeisen Likviditds Alap Adstszolgaltatd neve: Adatszolgaltaté torzsszama:
4. sz. melléklet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Téblakéd: 50A
Vonatkozasl Idd : 20120102-20120102
213__[50A112 Devizéra kitott 0 0
214 |50A1120001
215
216 |50A1129999
217 [50A113 Indexre kotdtt 0 0
218 {50A1130001
219
220 |50A1139999
221 |S0A114 Tézsdei dru 0 0
222 |50A1140001
223 ..
224 50A1149999
225 [50A115 Hatdarid6s kamatldb Ggyletek 0 0
226 |50A1150001
227
228 50A1159999
229 [50A116 Kamat-,_deviza- és t6kecsere Ggyletek 0 0
230 _ [50A1160001
231 |...
232  |50A1169999
233 [50A117 Egyéb 0 0
234 |50A1170001
235 _|...
236 |50A1179999
237 |50A12 Vétell és eladdsi opcidk 0 0
238 [50A121 Ertékpaplr 0 0
239 |50A1210001
240 _ |...
241 150A1219999
242 50A122 Deviza 0 0
243 50A1220001
244
245 _|50A1229999
246 |50A123 Index 0 0
247 [50A1230001
248 |...
249 _|50A1239999
250 {50A124 Tézsdei dru 0 0
251 50A1240001
252
253 |50A1249999
254 50A125 Egyéb 0 0
255 _ |50A1250001
256
257 |50A1259999
258 |50A13 Ingatian 0 0
259 |50A131 Epltés alatt 4!l ingatianok 0 0
260 |50A1310001
261 e
262 |50A1319999
263 _ |50A132 Egyéb 0 0
264 50A1320001
265 .
266 |50A1329999
267 _ [50A14 gévetelések 0 0
rékpapir Ugyletek elszamoldsdbd| eredd
268 50A141 kovetelések
Szarmaztatott (gyletek elszdmolésabdl
268 [SOA142 eredd kovetelések
270 |50A143 Ingatlanokbél 0 0
Ingatlantgyletek elszdmoldsabdl eredd
271 50A1431 Kvetelések
272 |50A1432 Ingatlanhasznositésbdl
273 [50A15 léételezettsé ek 0 0
rtékpapir Ggyletek elszdmoldsabdl eredd
274 |50151 Jkﬁlelezehsggek
Szarmaztatott ligyletek elszamoldsabol
275 |S0A152 eredd kotelezettségek
276 |50A153 Ingatlanokbd! 0 0
Ingatlanigyletek elszdmoldsabd) eredd
277 |S0A1531 ’katelezattsggek
278 _ |50A1532 Ingatlanhasznositasbél
279 Sorozatok
280 50A21 Sorozat azonositéja (ISIN) HU0000702097
281 50A211 Kovetelések 1 670 040 1670040
Befektetési jegyek forgalmazaséanak
282 50A2111 alsz&moldsabl 240 692 240 692 E
283 |50A2112 Egyéb 1429 348 1429 348 E
284 50A212 Kotelazettségek -21 387 251 -21 387 251
Befektetési jegyek forgalmazasanak
65 |SOAM2AN | ramolasabol 0 0
286 50A2122 Alapkezelési dif -18 662 200 -18 662 200 E
287 _|50A2123 Slkerdl] 0 0
288 50A2124 Letétkezelési dif -1 385 675 -1 385 675 E
289 |50A2125 Forgalmazési jutalék 0 0
290  |50A2126 Feliigyelet| dI -984 317 -984 317 E
291 50A2127 Eqyéb -355 059 -355 059 E
292 |S0A3 ISIN-kéd az alap azonositasara ;’:70000702
293 [50A4 Sorozatok szama I1— -
294 __I50A5 Az alap davizaneme |HUF
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Ralffelsen Likviditasi Alap Adatszolgéltat6 neve: Adatszolgaltaté torzsszama:
4, sz. melléklet Ralffelsen Alapkezelb Zrt. 11467058
Téblakéd: 508
Vonatkozasi idd : 20120102-20120102
S0B
Nettdsitott értékpapirpozicick
Nagysdgrend: forint
Tétel neve | ISIN, egyéb azonosit6 kod I Davizanem Hossz{ poziclé ] Rovid noziclé | Netté pozicld Mbdl
Sorszam | PSZAF k6d Megnevezés 1 2 3 4 6 7
b c [ g
P —
001 508001 Osszesen 0 0 0
002 _ |50B0011 nem szammaztatott Ggylet 0 0 0
003 |508001101
004
005 1508001199
006 __|50B0012 hatéridés tgylet 0 0 0
007 1508001201
008 |..
009 |50B001299
010 15080013  [opciés ligylet 0 0 0
01 508001301
012 _|..
013 __|50B001399
014 15080014 egyéb 0 0 0
015 508001401
01€
017__|508001499
018 |50B100 Hosszu poziciék kotés! arfolyama 0
019 |50B101 Osszes véltoz6 letét 0 0
020 |50B102 :I:deaz:;i llkvid eszkéz (Tpt. 274. (2).bek. 0 0
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Raiffeisen Likviditasi Alap Adatszolgéitaté neve: Adatszolgdltaté tdrzsszama:
4. sz. melléklet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11487058

Tablakéd: 50W
Vonatkozasl idd : 20120102-20120102

S0W
BEFEKTETESI ALAP EGY JEGYRE JUTO NETTO ESZKOZERTEKE

Nagysdgrend: az alap nyilvdntarids szerinti devi;
Befektatésl
A sorozat Egy jegyre Jutd Befektetési jegyek
ISIN kéd Nett6 eszkdzérték Devizanem | Jegyek nylté Méd
Sorszéml PSZAF-kod Megnevezss elnevezése nettd eszkozérték d 24r6 darabszama
1 2 3 4 5 8 7 8
a b [ d a b4 a z
oot |sow Nem sorozatban kibocsétottalap | auroien o2 HLI00007020114 515 336 078 1,962284 HUF 7200844314 (7307186215  [E
50W12 Sorozathan kibocséatott alaj 0,00000
003 §50W121
004 {50wW2 IISIN-kéd az alap azonositasara ;{;J 00007020

Kitéltés datuma. 20120102
A Kitéltésért felelds személy neve: Litresits Judit
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP  EVES JELENTES 2011.

I. A Raiffeisen Likviditasi Alap dltalanos informdciék

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Likviditasi Alap

Lajstrom szama: 1111115

Alapkezels neve: Raiffeisen Befekietési Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
LetétkezelS neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kényvvizsgalé neve: KPMG Hungéria Kft., dr. Eperjesi Ferenc
Székhelye: 1139 Budapest, Vaci 0t 99.
Elszémolds napja: T napon

Tipusa: nyilvanos nyilt végi értékpapir alap
BAMOSZ kategéria: likviditasi alap

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap stratégiéja

Az Alapkezelé alacsony kockdzat és az drfolyam-ingadozasok minimédlis szinten tartasa mellett a lehetséges legmagasabb hozamot
kivanja elérni. Az Alap elsésorban arfolyam-ingadozésoktél mentes eszkézkbe - foként latra szol6 és lekstott bankbetétekbe -

szandékozik befektetni az alapban &sszegyiitstt t6két.

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

Arfolyam Arfolyam Netto eszkozértek Brutté éves A ref. Index

valtozas hozam hozama
2011.12.30 5,16% 1,961286 Ft 14316 692 181 Ft 6,35% 6,35%
2010.12.31 4,75% 1,865014 Ft 16 550 226 892 Ft 5,90% 5,66%
2009.12.31 7.85% 1,780476 Ft 12 767 599 520 Ft 9,14% 9,05%
2008.12.31 7,33% 1,650818 Ft 9 013 399 209 Ft 8,60% 9,31%
2007.12.31 6,55% 1,539049 Ft 12 474 906 671 Ft 7,68% 8,05%
2006.12.29 5,55% 1,444337 Ft 10 393 603 043 Ft 6,80% 7.21%
2005.12.30 5,96% 1,368395 Ft 7703015 149 Ft 7,89% 8,51%
2004.12.31 10,39% 1,291382 Ft 2 628 999 688 Fi 13,23% 12,10%
2003.12.31 6,62% 1,169839 Ft 1 293 255 204 Ft 8,47% 6,04%
2002.12.31 7,46% 1,097162 Ft 1166 181 035 Ft 9,34% 9,89%
2001.12.31 2,10% 1,021001 Ft 287 167 838 ft 2,56% 3,17%

A ,brutté hozam” kifejezés azt jelenti, hogy az alapot terheld koltségeket nem vettik figyelembe a hozam kiszamitasandl, igy az
&sszehasonlithaté o referenciaindex hozaméval. Az arfolyamvéltozés szézalékos mértéke a befektetd altal elérheté vagyonnsvekedést
mutatia be, amennyiben a telies évben megtartotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jévére nézve és nincsenek
Bsszefiggésben az alapok jsvdbeni hozamaival. A kézolt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap

indulésanak évében a hozamok egy évnél révidebb idére vonatkoznak.

x' Raiffeisen 2
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP « EVES JELENTES 2011.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE
2011.01.03.

Instrumentum I Devizanem ISIN kéd | Névérték | Eszkoz érték %
Banki egyenlegek 16 698 245 620 100,13
Betét - HUF HUF 7 500 000 000 44,98
Betét felhalmozoft kamat - HUF HUF 284 591 507 1,71
Folyészdmla - HUF HUF 8913654113 53,45
Kovetelések 225 199 0,00
Egyéb kdvetelések 225199 0,00
Osszes eszkox 16 698 470 819 100,14
Kételezettségek -22 716 468 -0,14
Egyéb kotelezettségek 22716 468 0,14

Netté eszkozértek
Unitok szama

Egy jegyre juté netté eszkdzérték

16 675 754 351 HUF
8 938 032 591
1,865707 HUF

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE
2012.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd I Névérték Eszkdz érték %
Banki egyenlegek 14 536 723 329 100,15
Betét - HUF HUF 12 000 000 000 82,67
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 50 951 388 0,35
Folyészamla - HUF HUF 2 485771 941 17,13
Osszes eszkéx 14 536723 329 100,15
Kételezettségek -27 387 251 -0,15
Egyéb kotelezettségek -21 387 251 0,15

Netté eszkézérték
Unitok szama

Egy jegyre juté netté eszkézérték

14 515 336 078 HUF
7 397 165 215
1,962284 HUF

lll. A forgalomban Iévé befekietési jegyek széma és az egy jegyre juté netto

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft]

Forgalomban Iévé befektetési jegyek 2011.01.03-4n

8 938 032 591

2011. évben eladott befektetési jegyek

38 020 959 856

2011. évben visszavdltott befektetési jegyek

39 561 827 232

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2012.01.02-n

7 397 165 215

Porifolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2012.01.02-4n

14 515 336 078

Egy jegyre juté nettd eszkdzérték 2012.01.02-dn

1,962284

x, Raiffeisen
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RAIFFEISEN LIKVIDITAS| ALAP o EVES JELENTES 2011,

IV. A befektetési alap ésszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Néveérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok (o] 0,00
Mas szabélyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok (o] 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhédzhaté értékpapirok (o] 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Neté eszkézérték 14 515 336 078 100,00

Az Alapkezelé az Alap befekietési politikajanak megfeleléen az sszegyiijtstt tékét likvid eszkszokbe, elsésorban ldfra sz6l6 és lekotott
betétekbe fektefi, gy a tézsdén vagy més szabdlyozott piacon forgalomba hozott és egyéb dtruhdzhaté értékpapirokbdl az Alap nem

rendelkezett kitettséggel, hasonléan a 2010-es portfolié dsszetételhez.

2011. év elsé hénapjéban a Magyar Nemzefi Bank tjabb negyedszézalékos szigoritast hajtott végre, az irdnyads réta 6,00 szdzalékra
emelkedett. A 6%os jegybanki alapkamat hosszabb ideji tartdséra szémitva az Alapkezelé az Alap vagyondnak folyamatosan névekvé
részét rovid futamidejii betétekben helyezte el. Az év utolsé két hénapijdban bekévetkezett Gjabb kamatemelések — amellyel a jegybanki

alapkamat 7%-ra emelkedett — miatt a stratégia az év végén sem véltozott.
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP » EVES JELENTES 2011,

V. A befektetési alap eszkézeinek alakulésa a targyidészakban

2011 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 952 755
Kapott kamat értékpapirok 0
Folyészdmlakamat 311002
Ertékpapir érf.eredmény 0
Kapott kamat pénzintté! 641 753
Arfolyamkilénbézet 0]
Pénziigyi miveletek raforditasai o
Folyészdmlakamat HUF 0
Ertékpapir érf.eredmény 0
Repo iigyletek arfolyamvesztesége 0
Arfolyamkiilénbézet o]
Egyéb bevételek o
Kapott bintets jutalék 0
A mikédési koltségek 208 750
Bankforgalmi jutalék 11
Alapkezel kéltsége 187 254
Letétkezeld koltsége 14 680
Keler dij 45
Mérlegvizsgdlat - KPMG 723
Kényvvezetés 2 355
PSZAF dijak 3682

Rekldm, hirdetés 0
Egyéb raforditasok o
Rendkivili bevételek o
Rendkiviili raforditasok o

o

Fizetet, fizetendd hozamok

Targyévi eredmény 744 005
Felosztott j6vedelem o
Ujra befektetett jsvedelem 744 005
Ertékpapirok értékkilombézete o
Allamkétvények 0
- kamatokbél, osztalékbdl 0
- egyéb 0
Diszkont kincstarjegyek 0
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 0
x Raiffeisen 5
ALAPOK



RAIFFEISEN UKVIDITAS! ALAP « EVES JELENTES 2011.

Tékeszémla véltozasai 201 1. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)

Vagyonelem Idészak nyitéallomény Id8szak zarédllomany Megoszlas

Készpénz (] o 0,00%

Bankbetétek 16 409 443 14 484 343 99,80%

ebbd! lekstott betét 7 500 000 12 000 000 82,68%
Idészak nyitéallomdny Idészak zardallomany

Vagyenelem t6zsdei ép. tdzsdén kiv. ép. tézsdei ép.  t&zsdén kiv. ép. Megoszlas

Allamkétvény 0 [} o 0 0,00%
Idészak nyitéallomany Id&szak zarédllomany

Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tézsdei ép.  t6zsdén kiv. ép. Megoszlas

Diszkont kincstarjegy 0 o o o 0,00%
IdSszak nyitéallomény Idészak zarédllomany

Vagyonelem Megoszlds

Aktiv elhatarolasok 283 384 49 233 0,34%

Osszesen 0 16 692 827 0 14 533 576 100,14%

VI. Szérmaztatott iigyletek

Az Alap a targyidészakban és 2011. december 31-én szdrmazékos poziciéval nem rendlelkezett.

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett valtozdsok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében, az igazgatésdg és feliigyeld bizotisag dsszetételében jelentds valtozés nem

kovetkezett be a 2011. évben, i izletdgat, vagy szolgdltatast nem inditott.

A 2011. évben négy hatdrozott futamidejii befektetési alap jart le, az Alapkezeld hérom Gj alapot inditott igy év végén a Tarsasdg
huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2011-es év folyamdan az Alapkezeld befektetési alapokban kezslt dlloménya szinte folyamatosan
emelkedett. A 2010. év végi 161,7 millidrd forintos dllomany egy év leforgésa alatt 170,9 milliardra névekedett. A nyilvanos befektetési

alapok piacén az Alapkezels 5,8%-ra tudta névelni részesedését 2011 sorén.
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP o EVES JELENTES 2011,

VIil. A befektetési politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék

1. A 2011-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A bizonytalan nemzetkdzi kirnyezet és évatos befektetéi hozzadllés ellenére a magyar dllampapirpiac kimagas!é teliesitményt mutatott fel
az év elss felében. A kormdny dltal meghirdetett Széll Kélman tervet a piaci szerepldk kezdetben pozitivan értékelték, és hajlandéak
voltak a kétvényaukcidkon rendre megemelt mennyiséget lejegyezni. A kilfsldi befektetsk dltal birtokolt Gllampapir dllomany ezért
dinamikus névekedést mutatott, 2011. joniusanak végére 3500 mrd forintra nétt {Gjra megkézelitve a valsag eldtfi rekord szintef]). A
kilfsldi dllomany dinamikus névekedése (ami a magdnnyugdijpénziri kereslet drasztikus csokkenését kévetden kiemelt jelentéség)
ugyanakkor azt is magéban hordozta, hogy egy negativ hangulat okozta jelentdsebb hozamkorrekcié esetén a szerepldk szdmara a piaci
likviditas sziik keresztmetszet lesz, ami akar jelentés mozgdsokhoz is vezethet - ahogy ez a miltban szémos alkalommal megtértént.

A harmadik negyedév nagy részében nemzetkézi hirek domindltak és vezérelték a piac feljesitményét, szeptemberté! azonban djra a
hazai gazdaségpolifika, és az orszdgkockazat emelkedése keriilt kzéppontba. A lakossagi devizahitel-végtorlesztés lehetéségének hirére
jelentds hozamemelkedés zajlott le, a hosszii kétvények hozama a 8,50%os szinfre gyengiilt. A forint euréval szembeni arfolyama szinte
folyamatosan gyengiilt és megkézelitette a 300 forintos lélektani hatart. A jegybank ekkor még nem vdltoztatott a 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
utén kerilt sor, hogy a folyamatos gazdaséagpolitikai ,meglepetések” kovetkeztében két hitelminésiténél is bovli kategériaba kerilt a
magyar adésség (januarban a harmadikndl is), amire a hazai éllampapirpiac 2008 &széhez hasonlité tiineteket mutatatott. Az évet igy

gyakorlatilag az éves hozamesticson és jéval 300 forint feletti forint drfolyamon zérta @ magyar pénzpiac.

A hazai éllampapirpiaci referencia indexek, az alapkamat és a forint arfolyamanak alakulasa 201 1-ben:

Id8szaki valtozds Eriéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2011. mércius 31. 5,54% 4,90% 1,58% 265,78 6%
2011. jdnius 30. 1,31% 1,32% 1,48% 265,61 6%
2011. szeptember 30. 0,40% 0,13% 1,29% 292,12 6%
2011, december 31. -4,56% -3,62% 0,72% 311,13 7%
2011-es valtozas 1,64% 2,31% 5,17% -11,62%

forras: MNB, AKK

A nemzetkozi kdtvénypiac

A fejlett kitvénypiacokon két kilonbszd eseménysort figyelhettink meg 201 1-ben. Az Egyesiilt Allamokban valamint Németorszagban az
év eleji emelkedés utan csokkentek a hozamok, az év mésodik felére 2% korili szintekre ragadtak be 10 éves lejaraton, ezt a tendenciat
még az Egyesilt Allamok adéssagplafonja korili problémdk, és az USA ezt kéveté leminsitése, illetve Németorszdg esefében az
eurézéna adéssagvdlséga sem tudta megtdrni. Az eurdévezet periféria orszdgaiban azonban a gérég vélség eseményei hatdrozték meg
a kdivénypiacokat. Az esefleges tovdbbterjedés szempontiabél kritikus helyzetben lévé Olaszorszég kdtvényhozamai meredeken
emelkedtek az év masodik felében. A 10 éves kétvényhozam augusztusban 6% felett jart, ezutén o gérog fejlemények, az olasz
korményzati intézkedéseknek, valamint az Eurépai Kézponti Bank névekvd szerepvdllaldsanak kdszonhetden emelkedtek a
kétvényarfolyamok, de az év végén mar ismét magas, 7% kérili hozamszintekkel talalkozhattunk, amelyek hosszd tévon fenntarthatatlan

adéssagpalyat eredményeznek.
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A hazai és régids részvénypiac

2010ben a magyar f8zsde kimondottan gyengén szerepelt mind a régi¢s, mind a globélis &sszehasonlitdsban. Ez a folyamat éles
fordulatot vett 2011. elsé felében, a korabbi alulteljesités, és a kormany elkstelezddése az alacsony kéltségvetési hiany és csokkend
dllamaddssag mellett meghozta a vevéket a piacra.

A harmadik negyedévtd| a gérdg adéssagvélség tarthatatlansdga, az eurdpai szuverén addssagvalsag tovaterjedésétd| valé félelem, az
amerikai adéssagplafon megoldatlanséga, illetve a magyar piacokon az Gjabb és Gjabb nem-ortodox (=nem piacbardt, nem piackonform)
kormdnyzati intézkedések bejelentése nehezedett a kockdzatos eszkézékre. A magyar piac Gjra komolyan alulteljesitette a régict ebben
az id8szakban, amiben nagy szerepet jafszoft, hogy a nagy sillyal rendelkezé OTP arfolyamét mélybe kildte a devizahitelek
végtdrlesztésérsl sz816 torvénylervezet, és a roppant erds svdjci frank.

A befekteték a negyedik negyedévig alapvetéen egyes fejlett Gllamok adéssagproblémai miatt aggédtak, az utolsé hénapokban azonban
a vélség G szinfiére lépett azzal, hogy felerésddtek a globalis gazdasagi névekedési aggodalmak is. A gazdasdgpolitikai kilénit miatt
vélsag kiterjedésére addig immunis magyar tékepiac sérilékenysége is jelentésen emelkedett az utolsé negyedévben, ami él tikrozodott a
forint arfolyaméban. A hazai részvénypiac atlagos teliesitményét reprezentalé BUX értéke végiil 20,41%-kal csékkent
201 1-ben. A BUX ennek ellenére egyértelmiien jobban teljesitett, mint régiés tarsai az utolsé negyedévben, igy az év egészére nézve is

sikerilt Sket megelSznie.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 Ft
2011. Q1 8,12% 15,47% 2,65% 2,16% 11,96% 0,42%
2011. Q2 -1,59% -6,73% -2,54% . 0,65% -4,94% 0,53%
2011. @3 -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: MSC| Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A BUX teljesitménye a legjobb, de egyben a legszélséségesebb is volt 2011-ben. A felilteljesités részben a 2010-es alulteljesités
korrekcija volt, de kifejezésre jutott benne az a vélemény is, hogy a nem-ortodox gazdaségpolifika (kilonésen az dgazafi killdnads) nem
tarthaté Grokké fenn. A magyar piac szélsdséges mozgasa {6l szemlélteti a magyar gazdasagpolitikéval kapesolatos bizonytalansagot. A
kazép-kelet eurépai régié tobbi piaca hasonlé negyedéves mozgast irt le, és végeredményiil mindegyik piac 20%-
ot meghaladé eséssel zart annak ellenére, hogy tartésan negativ hangulat csak a harmadik negyedévben alakult ki: az USA
lemindsitése és a ndvekedési félelmek felerdsédése a vildg valamennyi térségét negativan érinfette, az adéssagvalséggal kiszkéds, az
eurézéndhoz szorosan kapesolédé régié pedig tovabbi teherrel kellett, hogy megbirkézzon. Ez utébbi kilénésen a tékedramldsi

adatokban volt tetten érhetd, a régiét is magaba foglalé EMEA térség volt a 201 1-es év egyik vesztese ebbél a szempontbdl.

A nemzetkdzi részvénypiac

2011. elsé hénapjainak részvénypiaci mozgdsait alapvetéen meghatdrozéd tényezék kézétt az Eszak-Afrikai politikai instabilitas
névekedése, illetve a valészinileg nagyon komoly tovagyiirizé globdlis kinlati hatasokkal is jaré japén féldrengés és atomkatasztréfa
voltak. Ezek mellett folyamatosan jelen volt a médidban az eurdpai periféria adésségproblémdia, és az annak megoldaséra irdnyulé
kisérletek. E témak nagyban domindlték a mésodik negyedévet is, Gj elemként jelent meg viszont — a kordbbi problémak eredjeként - a
vildggazdaség névekedésének lassulésdval kapesolatos aggodalom.

Az eldéntendd kérdés az volt, hogy a vilaggazdasdg aktudlis dllapota ciklikus lassuldst, vagy pedig Gjabb recessziét jeleze elére. Az
elemzdk dontd tobbsége az elsé verziéra, a lassuldsra tette le a voksdt - ekkor. A piacok igy viszonylag ellendlléak maradtak, az elsé

negyedéves 6 teliesitmény utdn a masodik negyedéves korrekcié nem volt jelentds.
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Arfolyamzuhanést hozott azonban a vilag 15zsdéin 2011. harmadik negyedéve, az irényadé amerikai indexek kdzil az S&P 500 2008.
negyedik negyedéve éta nem létott veszteséget kinyvelt el, a Dow pedig ufoljgra 2009. elsé negyedévében esett akkordt, mint az ekkor
zarult negyedévben. Az idészak hangulatét az eurdpai adéssagvalsag eszkalélédasa, a kézzelfoghaté kézelségbe keriilé gérég cséd és
az amerikai dllamadésség plafon megemelése kérilli vita hatdrozta meg. A globalis részvénypiac (az MSCl World index) elérte a 20%-os
esést méjusi csiesa Sta, igy hivatalosan is ,medve” piacrél beszélhettiink. Az adéssagvdlséggal parhuzamosan a lanyhuld névekedeési

kilatasokkal és enyhe visszaeséssel jellemzett konszenzus egy csapdsra recessziés félelmekbe csapott at.

Oktéberben visszatért a jékedv a nemzetkézi részvénypiacokra a szeptemberi pénikot kévetden. Habar rengeteg probléma maradt a
lathatdron (a vilaggazdasdg romlé névekedési kilatdsai, a gdrdg és eurdpai adéssagvélsdg megoldatlansaga), a piac a nagyfokd
pesszimizmus hétdn fslfelé korrigdlt. Jellemzéen a tiladott eurdpai indexek vitték a primet: a német, az olasz és a francia részvények
emelkedése volt a leglatvanyosabb.

A globalis 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
kozill végil egyedil az amerikai fudott pozitiv véltozast produkalni 2011-ben, mikézben az eurépai és a japan bérzék kétszdmiegyl
veszteséget konyveltek el. Mozgalmas év volt 2011. a vilag részvénypiacain, mig az év elsé hénapjaiban a kbzelkeleti lazongdsok és a
fermészefi katasztréfak adtak okot az aggodalomra, a késdbbiekben az eurépai adésségproblémakra, Amerikéban az adéssagplafon
emelésével kapcsolatos vitak miatt elétérbe keriilé eladésodottsdgra és a globdlis gazdasdgi névekedsés lassulaséra terelddstt a hangsdly.
Ennek nyomén valésagos panikhangulat bontakozott ki szeptemberben {a folyamat augusztusban, az USA leminésitésével indult), amit az
év végén pozitiv korrekcié kévetett. A negativra fordult hangulat kézepette a defenziv szektorok feljesitettek felil {kézszolgdltatok, nem

ciklikus fogyasztési javak, egészségigy), lemaradék voltak viszont a pénziigyi papirok és a nyersanyagszektor.

A fébb fejlett piaci részvényindexek valtozésa:

DOwW 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, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurézéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japdn forras: Bloomberg

Az arupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsét a vildggazdasag névekedési kilatasaival kapesolatos bizonytalansag hatérozta meg 2011-ben, kiildnds
tekintettel az amerikai és a kinai névekedésre vonatkozé vérakozésokra. Az olaj piacén az elsé negyedév - az Eszak-Afrikaban kitért
forrongdsok miatt bekévetkezett — emelkedését korrekcié kdvette, amely egészen a negyedik negyedév kezdetéig tartott, amikor tébbek
kézétt a javulé amerikai makrogazdasdgi adatok hatdséra ismét emelkedd trendet figyelhettink meg az év végéig. Hasonlé folyamatok
voltak megfigyelheték a f6bbi nyersanyagpiacon is. Az arany érfolyama ekdzben térténelmi rekordokat dénfét az év sordn, a janudri
valamivel 1300 dollar feletti uncidnkénti &rrél egészen 1900-ig tartd erésddést lathattunk o befekteték biztos menedéket keresd
széndékdnak készonhetden, majd az év hatralévé részében némi korrekciét figyelhettink meg. Az ezist a janudr végétdl dprilis végéig

tarté ralit kévetden az aranyhoz hasonldan mozgott az év hatralévd részében.
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2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011. jilius 18] megvdltozott az alapkezelék magyarorszdgi szovetségének (BAMOSZ) ajénlésa a befektetési alapok kategorizaldsara
vonatkozéan. Az ajénlds hatalya kiteried a BAMOSZ fagijai dltal kezelt befektetési alapokra, tovabbd o BAMOSZ hivatalos
adatbézisaban szerepld minden egyéb befekfetési alapra. Ennek értelmében likviditasi alap kategériaba az az alap tartozik 2011.
jdlius 148! {fél év Gtmeneti idével), amelynek portfolidjéban 16vé eszkdzok dtlagos hatralévs futamideje a 60 napot, az eszkézsk dtlagos

hdtralévé élettartama a 6 hénapot nem haladja meg.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekfetésein elért nyereséget djra befektefi. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztill mérheté. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkézértéken trténd visszavasarlasi kdtelezettség
véllalaséval biztositia a befekteték szémdra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavaltasaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 201 1-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2011. iizleti évet, a mérleg fordulénapijat kévetden nem volt.

Budapest, 2012 aprilis 12. /

Balogh Arzdrés

az Alap képviseletében
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