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Fiiggetlen konyvvizsgdldi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel Zrt. részére
Az éves beszdmoldrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja mellékelt 2013. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat,
amely éves beszamold a 2013. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegh&l — melyben az eszkdzék és forrasok egyezd
végdsszege 15.752.894 E Ft, targyévi eredménye 10.455 E Ft nyereség —, és az ezen iddponttal végz§ds évre vonatkozd
eredménykimutatashdl, valamint a szamviteli politika meghatdrozd elemeit és az egyéb magyardzd informécidkat
tartalmazd kiegészité mellékletbdl all.

A vezetés felelfissége az éves beszdmoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése {tovdbbiakban ,vezetés”) felelds az éves beszamoldnak a szamviteli
térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kényvvezetési kitelezettségeinek sajdtossagairdl szdld
215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal dsszhangban térténd elkészitéséért és valds bemutataséért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé vdljon az akdr csaldsbdl, akdr
hibabdl ered6 lényeges hibas Allitasoktdl mentes éves beszdmold elkészitése.

A kdnywvizsgdlé feleldssége

A mi feleldsséglink az éves beszdmold véleményezése kénywvizsgalatunk alapjan. Kénywvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Kényvvizsgalati Standardokkal &sszhanghan hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgdlatot Ugy tervezzik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossigot
szerezzlink arrol, hogy az éves beszamold mentes-e a lényeges hibas allitasoktdl,

A kdnyvwvizsgdlat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgélati bizonyitékot szerezni az éves
beszdmoldban szerepld 8sszegekrdl és kizzétételekrsl. A kivalasztott eljardsok, beleérive az éves beszdmolo akar csaldsbdl,
kockizatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgald az éves beszdmold gazddlkodd egység dltali elkészitése és valds bemutatasa
szempontjabdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az
adott kérilmények kdzétt megfelelSek, de nem azért, hogy a gazdilkoddé egység bels8 kontrolljdnak hatékonysigara
vonatkozdan véleményt mondjon. A kdnywvizsgilat magdban foglalja tovabbd az alkaimazott szdmviteli politikak
megfeleldségének és a vezetés dltal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold atfogd
prezentadldsdnak értékelését is.

Meggy&zddésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot nyujt kdnywvvizsgaldi
véleményilink megaddsahoz,

Az RSM DTM AUDIT a fliggetlen cégekbd! All6 RSM International szamviteli s tandcsaddi héldzat tagja.
Az RSM Internationai olyan tandcsaddi hdldzat, amelyek tagjat sajét jogukon ajanljdk szolgdltatdsaikat.
Az RSM Internationai nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszdmold megbizhatd és valds képet ad a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja
2013, december 31-én fennalld vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végz8dd évre vonatkozd
jovedelmi helyzetérdl a szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési
kdtelezettségeinek sajatossdgairdl sz6ld 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal ésszhangban.

Egyéb jelentéstételi ktelezettség: Az lizleti jelentésrél késziilt jelentés

Elvégertiik a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja mellékelt 2013, évi éves beszamoldjahoz kapcsolddd, 2013,
december 31-i forduldnapra vonatkozé iizleti jelentésének a vizsgdlatat.

A vezetés felel@s az Uzleti jelentésnek a szdmviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és
kényvvezetési kitelezettségeinek sajatossagairdl szolo 215/2000. {XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal dsszhangban
torténd elkészitéséért. A mi feleldsséglink az Uzleti jelentés és az ugyanazon lzleti évre vonatkozd éves beszdmoléd
dsszhangjanak megitélése. Az (izleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az iizleti jelentés és az éves beszamold éisszhangjanak
meg/télésére korldtozodott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibdl levezetett
informdcick attekintését,

Véleménylink szerint a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja 2013. évi lizleti jelentése a Raiffeisen Private
Banking Panndnia Alapok Alapja 2013. évi éves beszamoldjanak adataival 8sszhangban van.

Budapest, 2014, aprilis 24.

Z A

Kozma Attila Mihaly Kozma Attila Mihaly
Partner Bejegyzett kényvvizsgald
RSM DTM AUDIT Tanéicsadé Kft. Nyilvantartasi szam: 005847

1138 Budapest, Faludi u. 3.
Nyilvantartasi szdm: 002552




Raiffeisen Private Banking Pannédnia Alapok Alapja

MERLEG

A/ Befekieteit eszkozok
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2  Ertékpapirok értékkilsnbézete
a kamatokbél, eszialékbsl
b sgyéb

B / Forgoeszkoxsk
l. Kovetelések
1 Kbévetelések
2 Kévetelések artékvesziése |
3 Kilf. pénzértékre szol6 kdv. ér. kiilanb.
4 Forintkévetelések értékelési kiilanb,
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2  Ertékpapirak értékkilénbazets
a  kamaiokbdl, osztalékbal
b egyéb
lil. Panzeszkozsk
1 Penzeszkozok
2 Valuta, devizabetét értékelési kiilénb.

C / Aktiv idébeli athatarolasok
1 Aktiv idébeli alhatérolésck
2 Akfiv idébeli slhatarolasok ért. veszi. |

D / Szarmaziatott iigyletek ért. kiilsnbozet

ESZKGZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E/ Sajat toke
I Indulé toke
1 Kiboesdtott bef,jegyek névértéke
2 Visszavasarolt bef.jegyek névértéke [}
Il. Tékendvekmaény
Visszavas. bef. jegysk bevonasi ért ki,
Ertékelési killdnbazet tartaléka
Eléz6 évek eredménye

B oW KN —

Uzleti év eredménye
F/ Célrartalékok
G/ Kotelezefttségek
. Hoszzi lajarats kitelezettség
. Révid lejarati kitelezetisag
. Kiilf. pénzeértékre sz. kat. ért. kiil.

H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSTIVAK) OSSZESEN

Budapesi, 2014. gprilis 24.
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efi

Eredménykimutatas 2012.
1 Pénziigyi miveletek bevételei 23182

W Pénziigyi mivelstek raforditasai 9 927
Il Egyeb bevatrelek 0
IV MGkadesi kaltségeic 1597
V Egyéb raforditasok 2
V1 Rendkiviili bevitelek 0
Vil Rendkivili raforditasok 0
VIl Fizetett, fizetendd hozamok 0
IX Targyevi eredmény 11 656

Budapest, 2014. éprilis 24.
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Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

Kiegészito melléklet

a 2013. decomber 31-ével végzéds izieti évre

1. Altalé Jalad

asi kariilmények

A Raitfeisen Private Banking Pannénia Akspok Alapia (lovabbiakban: Alap) 2007. marcius 30-an keriilt nyilvéntaridsbe vételre a PSZAF-ndl
229.975.075,- forint indulé sajdt takevel. A befektetési jagysk névériake: |- FL.

A PSZAF hatérozatszdma: El/110.498.1,/2007.

Az Alap hotarozatlan futamidaijo.

Az Alap mégblt a Roiffeisen csoport nagybefektetasskben tapaszialt gérddja all.

Ausziriaban a Railfeisen o lagnagycbb alapkezel, A csoport tagjai vezeté banki szelgdltatsk.

Az Alap kénywizsgdlate! aldlamaszict éves baszémolojdl és éves jelentését az interneten is kézzéteszi, amelynek ponlos cime, elérhetdsége a kivetkezs:

hitps: //alapok.roiffaisen.hu/akivalis/jslantesek

Alapkezels: Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zrt. 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Az Alap képviselstére jogosul - Bologh Andras 1028 Budopest, Kokarda u. 25.
Véradi Zokdn 1111 Budapest, Bartok Béla 0t 20.
Forgalmazs: Raiffeisen Bank Zri. 1054 Budapest, Akadémia u. &.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zr. 1054 Budapest, Akadémia v. &.
Az Alap kénywizsgalatra kdtelezatt,
Kényvrvizsgdid: RSM DTM Audit K. 1138 Budapest, Faludi utca 3.
Kijelglt kényvvizsgals: Kozma Atilo Regisziracios szam: 005847 2161 Csomad, Napsugdr uica 28.

Igazolvany szam: 005881
A szdmviteli szolgdtiatas kdrébe tariozs Feladatck
irdnyitasaért felslds szamély: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvar uica 12.
NGM regisziracids szam: 163363

2. Befektetési politika
Az Alapkezeld a tle elvdrhaté maximalis gondossaggal, sajat belatasa és diniése alapién, a lrvények és az Alapkezelési Szabalyzatban foglalt
korldtozasck betartdsa mellatt alakitia ki az Alap forrdsainak felhasznaldst médidt, o befektetési aranyokat annak érdskében, hogy oz Alap

az Alapkezeld vdrakezdsainak meglelelé [Svibeni kockézatck és hozamok fiiggvénysben hosszabb tovon a leheiséges legmagasabb hozamot érje el.

Az Alap célia, hogy kézepes kockdzat telvallalasa metlelt hosszabhb tavon o lehetséges legmagasabb tékensvekményt érje el Klnyomé részi kollektiv

befaktetesi értékpapirokbd! ésszedllitati, diverzifikdlt porfialia kiclakitasaval,

Az Alapkezelé az Alap 15kéiét Likvid és szérmaziatolt aszkBzEkn valamint dllampapirokon feltl kizérélag befektetési alopok jegyeibe, illetclag agyéb
kallekiiv befektetési riékpapirokba fekleli. Az Alap tilnyomé rész: abszolit hozamra rekvé alapokbé| alakitia ki portfolididt. Ezek az alapok sltéra
piacakon, eltérs modszertannal prébéliak megvalésitani befektetési caljukat, ami ozt eredményezi, hogy a hozamaik kézoli egyitimozgds jellamzsen

kbzspes vagy anndl gyengébb. Ezt a diverzifikéciés elényt az Alap alapok alapja konstrukcidja biztesitja.

Az Alap hosszabb tavi célic az dllampapirok dltal bizlositoh hozamnél nogyebb hozam elérése addiciondlis kockdzat véllalasa mellett. A tobblethozam

elérésének érdakében az Alapkezeld a hafekietési célpontot jelents abszoldt hozamesli befektetési alapok kézid aktivan vélogat,

A kivélusziot alapok potencidlis befekietési terilets a lehatd lagszélesabb és globalis: hazai és nemzetkdzi részvénysk illetve kéteanyek, bankbatétek,
devizdk, egyéb befekretési eszkbzék, valamint ezekre és arupiaci termékekre vonatkozé szarmaztatott Uigyletek. A hagyomdanyos befekterési alapoktsl
a széles eszkéztaron 10} abban térnek al, hogy nem csak emelkedd, de — szérmaztaioli Ugylatek segitségével - esd piacan is van lahetSségiik hozamot

slérni. Fontos jellemzéje még a magdttes alapoknak az, hogy teljssiményiik nagy menekben figg az alap kezeldjének készségeits!, piaci tapeszialataits.

3. Szamviteli politika &ssxefoglaldsa

3.1, Szdmviteli iranyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatasait a Szémvitelrsl szélo 2000, évi €. torvény [Szt.), o Tékapiaci 1rvényrdl szalé 2001. évi CXX. Torvény, illetve

a befekistési alapok beszémolékészitesérdl a 215/2000. [XII. 11.) Kormdnyrendelat al&irdsaival 4¢ & Magyarorszégon alialdnosan elfogadott szamviteli

Ssszhangban késziti.
Az Alap ketids kEnyvvitelt vezet, éves beszémolst készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutalds, o kiegészits melieklet és a cash-flow kimutatas.

Az Alap oz ellendrzés &s &nellanérzés sordn megdllapltolt, az el5zé év éves beszdmoldjdban elkdvetett jslentSsebb Ssszegd hibanak tekinti szokat,
amelyek meghaladidk az ellendrzét dzlsti év mérlegfotsszeganak 2 szazalékat, illetve ha a mérlagféasszeg 2 szazaléka nam haladja meg az 1 millia

forintot, akkor @z 1 millié forintat.
Az clap lanyegesnek mindsit mindan olyan jelentds &sszegd hibat, amalynek hatésa eféri vagy meghaladia o sajat tske 20%-at.

PEE TR P I .

Az Alap f8bb szémviteli irdnyelvainak Ssszefog és az érhékelési eljardsokat az alabbiakban mutatjiuk be,
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3.2. Az dves beszdmolé pénzneme
A mérlegbeszémold magyar forintban készilt 8s szer forintban {e Fi) keriilt kimulatasra.

A marlegkészités datuma: 2014, januar 31,

3.3. Az déridkaldsi aljdrdsok ismertelése
Az értekelési elidrasokndl - a Szamviteli 15rvény, a Tékepiaci (Srvény és a Kezelési szabdlyzatban leittak alapjén - az Alap Szémviteli politikdjdban

régzitettek oz iranyaddak.

Az Alap a2 eszkbzeird] részletes nyilvantaridst vezet, az értékpapirck ériékelése az Alap kezelési szabdlyzatanak megfelelden trianik. Az értékpapirak

nem realizdlt drfolyamkilénbézetsl o rgyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvatleniil a lkendvekmannys! szamben keril elszdmolésra.

Az dllamkatvények vételokor a megvésdrolt kamatot bavétsl: csikkents tételként kinyveljik el. Az eladaskor az sladatt kamat bevételként jelentkezik.
Az 8v végi Glérgkeléskor a megszolgdlt kamatat értékelési kilénbszetbs! szdrmazs tekensvekmanyre knyveljik az ériskpapirok artekkilénbbzetavel

szemben,

Az éves beszamolé elkészitésekor o 2000. évi C, tdrvény 55, § (1) bekezdésével, valamint a 215/2000. Kommanyrendelet 5. § (8) bakezdésével
sszhangban a vevs, az adds mindsitése alapjdn az zleli év mérlegfordulénapidn fenndlls és a méregkaszités iddpontigig pénziigyileg nem rendezatt,
harom hanapen hili fejarats kévetelésnal (ideérive o hitelintezetekkel, pénzigyi vallalkozdsokkal szambeni kévatelésaket, a klesénként, az elslesgkent
adolt &sszegeket, tovabba o bevételek aktiv idabeli slhatdroldsa kot 16v5 kivetelésiellegii tételakst is), azok kelatkezésekor értékvesztést kell alszémalni

- @ mérlegkészilés idSponfidban rendelkezésre dllé infermécidk alapién - a kivetalés kinyv szerinti ériéke és a kivetelés varhatéan megtérils ssszege
[veszteségjallegi} kilonbazet 8sszegében az egyéb réforditésokkal szemben, ha ez a kiflénbszet tanésnak mutatkozik &s jelaniés &sszegil.

Az Alap a valuio-, devizakészleteket és o killfldi pénzériékre szdlé kveteléseken, illetve a devizakstelezettségeket azck bekeriflésekor 2008. janvar 0148l
MNB arfolyamon szdmitolt farintériéken veszi fel a kényveibe - o forintért vett devizaaszkézsket az ére fizetett forintésszaghen - és a Szamviteli polifikabar
rogziistt médon, az ériékelés napjan a devizaeszkazak és kitelozeliségek kinyv szerinti forintértska és az érickelas napi MNB devizadrfolyamon

ériéke kazbtti kilbrbdzel Ssszevont agyenlegél az sredménykimutatasban szamelia el.
Az Alapban hozamkifizetés, hozamiévairas nem tarténik.

A befekletési jegyek eladdsc és visszavaltdsa o Kezalési szabdlyzotban eléirtak szerint tsrénik.

i jegyek rtéke & folyd ara kézhi - az értékelashal acéds - kilonbézel o tokensvekményt

A forgalmazas névértékben az indulé takét, o befek
véltoztalia. Ennek magfeialéan a sajét iske elézé évi adatai nem &sszshasonlithatoak a largyévi adatokkal (részlatesen ldsd o saidr tékansl).
A porttslic ariekelésénak alves:

A) Tézsdére bevezetatt drtékpopirak

- Az elsGdlages forgalmazéi rendszerben szerepld dllampapirok értékét az AKK dltal nylivancssagra hozott legiokh vételi és legjobb eladasi arfalyam
szdamtani dlagaként meghaidrozott kdzép drfolyam alapian kell szamitani. A szédmitdshoz az értékelés napjan - vagy annak hidnydban az éniékelast
megeldzé, ahhoz legkézelebbi - az AKK éltal kizzétett - adatokat kell alkelmazni,

- Az agyéh t5zsdén jegyzett kitvényekel uz utolss, neld zérédrfolyamen, idSardnyos felhalmozett kamattal névelve kell értékelni.

- Amennyiben a tzsdére bevezetett diszkont kincslirjegy hatralévé futamideje kevesebb, mint 92 nap, gy oz AKK 3 honapos referencichozama
alapijan kell kiszamitani az adott diszkent kincstdrjegy T napra vonatkozé arfolyamat,

B) Tézsdéra be nem vezetel, nyilvdnas érékpapirforgalomban szerepls émékpapirok

- A Tézsdére, azaz a BETra be nem vezetett, de vaiomely kiill8ldi tézsdére bevezetstt ériskpapirokat a Letétkezalé altal meghatérozott professziondlis
adalszolgdltats - REUTERS vogy BLOOMBERG - alial (F-1) napi lagfrissebb, de 16:00 &randl nem kordbbi ériolyamon keli éékelni.

- A semmilyan 15zsdére be nem vezatet, nyilvdnos énékpapirforgalomban szerepld érékpapirok piaci érskét az adatt émskpapirok legfabh
masodlages piacanak tekinthels elismert sriskpapir piacok dltal, Magyarcrszégon forgalomban lévé édékpapirck esetén az OTC piac, avagy mds
#zsddén kivilli informécios szabdlyzatok clapién, illetve o kbzzétételi helyeken kézzétett (T-1] napi zdrédrelyam, ennek hignyaban dHagérfolyam
alapjdn, oz egyes rékpopirok pioei hozamszémitsi eljardsainak megfelels médon szémitolt hozam alapjén kslt T napra vonatkezaan

meghaldrozni.
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4. A mirleghez kapcsalodéd megjogyzésak

4.1. Informacick az Alap perifélisjars!

Az értekpapirok zars dllomdnya ez év ulalsé napjan érvényes értékpapir arfolyamon kerd!t kimutatasra.

A/ Befekttisi jegyelc
Beszerzési Mérleg szerinti
Ertskpapir Devizanem értak ef-ban Ert.kiil. ogyéb Ert.kil. kamat Gsszeg eftban
AEGON ALFA HUF 640 000 34 430 0 676 430
CON CITADELL HUF 1 419 346 34 423 s} 1453 769
CON CLGL . 2207 962 173 844 ¢} 2 375 808
CON PLAT PIB HUF 2 844 796 206 387 0 3051183
CONC. VM HUF 2555120 156 027 Q 2711147
DIALCG DEY 203 000 28 B17 0 231817
DIA QCTOPUS 220 000 16 710 o 236710
OTP SUPRA HUF 2 280 230 21105 1] 2371 335
RAHA HUF &R 383 -9 398 o] 679 985
RiPA HUF 500 000 8 769 o 508 749
Osszesen 14 253 837 743 116 [+ 14 996 953
4.2, Elhatdrolasok részietezése
Beviételok ckiiv idsbeli elhatéroldsa (adatok aFkban) 2012, 2013.
decambar 31. december 31,
Folydszdml: kamat elhatérolasa 44
2 44
K&hségek passziv iddbeli elhatarolasa [adatok eft-ban} 2012, 2013.
decembar 31. decamber 31.
Mérlegvizsgdlat 418 230
Kaler dij 17 159
Feliigyeleti dij 14 @BY
Forgalmazési dij 25 3
Latétkazeldsi dij 20 1101
494 2482
4.3. Egyab informocick
Az &t évnél hosszabb ideji kiielezettségek: Hitolfaivétel nings

Az Alap munkavallalskat nem foglalkoztat.

Az Alapkezels az Alap hozamanak és (5kajanek megévasara nem tett értékbeli igérelet.

Az Alap nem kapolt és nem adott fedezelet, biztositéket, dvadéket, nem véllalt garancict és kezességel.

4.4. Az eredménykimutaliéshoz kapesoléds megjegyzések

Az Alap e rd venatkozs, 215/2000, Kerményrendelet alapidn kasziti az eradménykimutatasat.

Panziigyi miiveletek bevételei részletazése (oFl-ban)

Kapott osztalék, részesedds
Folydszamlokamat HUF
Arfolyamkillénbazet
Erékpapir arf.aredm.

Pénziigyi miveletek réforditasai részletazése (eftban)

Arfelyamkilenbszet
Ertékpapir arf.eredm.

Eqgyéb bevételek részletezése {aFlban)

Egyéb bevételek

Egyéh raferditdsck sem 2012-ben, sem 2013.ban nem valtak.

A midkddes! koitségek részletezése (eFiban)

Bankforgalmi jutalak
Forgalmazasi julalék
Alopkazelé kéltsége
Letatkezald kilisége
Erékpapirmozgalds kélkége
Kelter di}

Mérlegvizsgdlat
Kényvvezelss

Felligyeleti dijok

2012. 2013,
28 0

659 4 599
797 5

21 438 215 046
231182 221 650
2012, 2013,
2 450 Jal
7 477 28 496
9927 98 496
2012 2013,
0 23994

o 93 994
2012. 2013,
1 28

52 315

479 190 520
128 9730
431 0

48 851

418 418

G 1794

40 3037
1597 2046 693

Rendkiviili bevételek és raforditdsok sem 2012-ban, sem 201 3-ban nem veltak.
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5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a [dvedelmezbsig alakulasanak bemutatasa

A sajit 15ke riszletexise

1. indulé toke

aj Kibocs.bef.jegyek névértéke
b} Visszavas.bef. jegyek névéneke
Il. Tokendvekmany
1. Visszavds.bef.jegyek bevondsi ért.kiil.
2. Ertékelési kislonbozathdl
3. Elgz6 évek aredménye
4. Uzleti évi eredmény

Sajat toke

2012.
decembar 31.

449 473
3398 588
2749115
112178
235579
7958
-143 017
11656

aFftban
2013,
decamber 31,

t1 647 447
187%1 614
7123947

4 040 353
3438142

743 16
131 381
10 455

561649 15 728 000

&, Az éves beszdmolo és a portfélia jslantés szamai ksxotti ehérés okai:

Az eltérés alapveld oka, hogy mig a beszamols 2014. janudr 31-ig ismartté vali informaciskra épol, addig a porfflic jelentés szamai

2014. als8 forgaimazdsi napjan, mint nyité érték keriilrek meghatdrozasra a 2013. avi utolsé forgalmazasi napi alloményi edatok clapjan.

A folysszamla elhetérolt kamata o NEE szémitdsban o kivetelések kézétt szerepel, o beszdmolébon pedig az aktiv elhatdroldsok kézt keril

kimutahdsra.

A kotelezettsagek kizétt is megjelannek ¢z elsS, mar 2014, évi forgalmazasi napig szamal: dijtételek, mig az éves beszamaldban a lényleges

2013. évi kéltségek s kiltelezstiségek kerilnek elszamoldsra, amalyek januér 31-ig ismertté valiak.

Kiilsnbozet (eft-ban]

Beszémolé NEE szémitds

Sajat 16ke / MNetté eszkbzérék 15 728 000 15 725 380 -2 620
Killsnbbzet tételesen:
Ertékpapirok 14 996 953 14 996 953 0
Pénzeszkszok 724 202 724 202 o]
Ka&vetelések/ Aktiv idébeli elhal. 31739 30 242 1497
Kételezetiségek/ Passziv id. elh. .24 854 26017 1123
Mutarék:  (lasd 1. s5z. melléklst!} 2012. 2013,
1. Befoktetel eszkbzdk az Gsszas aszkézokhoz 0,00% 0,00%
2. Forgoeszk6z8k az dsszes eszhézdékhédz 100,00% 100,00%
3. Sajdl t5ke aronya oz Ssszkdtelezeltséghez + sajdt tikéhez 26,14% 99,84%
4, Hosszi lejdrahi kSlelezettségak

a/ a HIK + sojdl tokéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajat iskéhez 0,00% 0,00%
A Ylikviditasi jelantes" a 2. sz. mellékletben talalhate.
A "cash-How" kimutotas a 3. s1. mellékletben talalhats.

o [ —y

A "portfslic jelentés értékpopiralapra” a 4. sz. meliskdstt

Budapest, 2014. aprilis 24.

4./ 9 oldal

Balogh Andrék

Az Alap képviselatéban

Vared: Zaltdn



1. sz. mellakiet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetatt aszkézék ar Gsszes eszkozokhsz

0,00% Bofakteleit eszkdz

Orazes mszkézr

2. Forgdeszkézik az sszes eszkdzdkhoz

100,00% Forgdeszkiz+Aktiv idobali eh.

Qsszes eszkoz

3. Sojdt iske ardnya az Gsszkételezeliseghez + sajdt ISkéhez

99.84% Sajat ke

Forrasok dsszesen

4. Hosszd lejdrati kételezeliségek
o/ o HIK + sajét t6kéhez
b/ a sajdt i6kéhez

a/
0,00% ossz0 lajdrati kélelazetisagak
Hoiszo laj. két. + Sajat 15ke
b/
0,00% Hosszi tafarat) kitelazstségak
Sajél t6ke

Budapest, 2014, dprilis 24.

o}

15752 894

15752 894
15752 894

15 728 000
15752 8%4

4]
15 728 000

o
15728 000

Balogh Andrds
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2. sz. melléklot

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2013.
eft-ban
1. Hiteldllomany Ssszotétela 0
aftban
Il Kdltségek Gsszetitele Pénzlgyilog realizal 181 799
Elszamolt Elhatérelt/szallirgk

Bankforgalmi julalék 28 o} 28
Forgalmazdsi jutalék 315 3 312
Alapkezels kbitsége 190 520 22025 168 495
Letétkezels kaltsége 9730 1101 8 629
Ertékpapirmozgalds kaltsége 0 [« s}
Keler dij 851 159 692
Mérlegvizsgdlal 418 418 ¢
Kénywezelds 1 794 199 1595
Feligyeleti dijak 3037 ?BY 2048
Hssz: 206 693 24 894 181 799
Wl. Ertékpapiralap vagyonanak megoszhasa Sajat 16ke 15728 000] sft-ban
ill. %-ban

Idészak nyitéallomdny Idészak zaréallomany
Vagyonelem Magoszlés
Kovetolésak [+] 31 695 0,20%
Bankbetétek 75175 724 202 4,60%
lakétatt batét 0 0 0,00%

Id&szak nyitadliomdany tddszak zarddllomany
Yagycnelem 15zsdetl ép, t6zsdan kiv. ép. t3zsdei ép. 16zsclén kiv. 8p. Megoszlas
Bafektotori jsgyek o 509 043 ° 14 996 953 95,36%
AEGON ALFA 0 676 430 4,30%
AEGON MMAXX 85742 o] 0,00%
CON CITADELL 84 871 1453 769 9,24%)
CONCLGL 0 2 375808 1511%
CON PLAT Pla 100 462 o 0,00%|
CON PLAT PiB 0 3051183 19,40%
CONC. VM 101 162 2711147 17,24%
DIALOG DEV 0 231817 5.52%)
DIA OCTOPUS 0 2356710 1,51%
OTP EMDA 8722 c 0,00%
CTP SUPRA 20 648 2371335 15,08%
RAHA 37 436 4679 985 4,32%
RIPA 0 508 769 3,24%

Idészak nyiiéallomény Idészak zardéllemény
Vagyonalem Megoszlas
Aktiv slhatarolasek 2 44 0,00%
Baszesen o 534 220 o 15752894| 100,16%

Budapest, 2014, dprilis 24.
" Balogh Andrds ' Varadi Zoltan
Az Alap képviselatsben
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3. sz. melaklet
Cash-flow kimutatas

L. Szokdases tevékenysegbol szarmazé pénzeszkéz-valtozas
{Mikadési cash flow, 1-13. sorak)

. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok néikil) =
. Elszémolt omorfizécid +
. Elszamolt ériskvesziss és visszairds +
. Elszéamolt ériékelési kilonbazat +
d.a. Elszémoll ériskelési kilénbézet korrakeid +
. Caltarialék képzés és felhasznalds kilBnbézete +
. Ingetlan befekistések ériakesitisénak aredménye =
. Entékpapir bafaktetécek ériékesitésének, bevdlidsanak eredmeénye =
. Befaktatett aszkézék dllomdnyvaltordsa +
. Forgéeszkézdk dlloményvdliozdsa +
9.a. Enékpapirok dllomdnyvaliozdsa +
10. Révid lejdrat) kitelezettség dllomanyvdltozdsa +
11. Hossz0 lejarati kdtelezettségek alloményvaltozdse =
12. Aktiv idbeli elhatarolasak dlleméanyvaltozésa +
13. Pazsziv idbeli athatércldsck dllomanyvaliozdsa =

hoWa —

O m N Gotn

11, Befektetési tevékenységhsl szdrmazé pénzeszkibz-valtoras
[Miké&daési cash-flow, 14-19. sorok)

14, Ingotiunck beszerzése -

15. Ingatlanok sloddsa +

6. Befolyt bérsti dijak +

17. Erskpopirok beszerzésa -

18. Erékpopirok eladdsa, bevaltdsa +
19. Kapott hozamok +

1. Pénziigyi miveletelbdl szarmazé pénzeszkixz-valtozas
{Finansxirozasi cash-flow, 20-26. sorok)

20. Befekletési jegy kibocsatas +

2. Befekistési jegy kibocsatas soran kapott apport -
22. Befekietési jagy visszavalasa -

23. Befekletési jegysk uicn fizetett hazamok -

24. Hitel, illetve kblesén felvétale +

25. Hitel, illelve kélcsdn t5rlesziése -

24, Hitel, illstve kélcsén utan fizetett kamat -

V. Pa kézdk valtozrasa (tlzlizlll. sorok) *

Budapest, 2014, aprilis 24.

2012.
¢ Fiban

19 155

11 568
o
¢}

-7 958

7958

0

0
232979
0

0

267 141

22019
0

-2
268

-252 892

0

0

0

-814 452
561 472
88

307 860

378 166

-70 308

[= el el

74123

2013.

» Ftban

-135 508

10 458

0

0

743 114
743118

[+

c

13 636 203
0

-31 495
13752752
335

0

-42

| 88

-13 636 202

0
0
0
20 184 953

& 548 751
0

14 420 737
15 393 025

o}
972288

oQooe

&4%9 027

Balogh.Andres
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4, 5z mellékle

l Portflié jelentés |
Alapadatok:
Alap neve, lajstromszdma; Raiffeisen Private Banking Pannonta Alagok Alapja, 1111-213
Alspkezeld neve: Raillcisen Befektatést Alapkezeld Zn.
Lelé_ll;:z:i.ﬁ neve. Raiffcisen Bank Zn.
NEE szdtnitas 1ipusa: T+1 nagi
Forint
Targynap (T): 2012.12.51
Sajil toke (FL): L5 725 341 360
Egy jegyre juis NEE: 1,347777]
Darabszim: 11 667 645 403
A tdryynepd nettd expkiicirigh meghavdrozdsa:
1. KOTELEZETTSEGEK
[N HureldTlonitry [fsszes): Hilclezb Fulsmid§ Usszeg/Enek (c Ft) 1 Y
1
Osszep/Enték (e Ft} Y
172, Egyéb kiblclezetizégek {Dsszes): «26 016 100,00
Alapkezeldi dij miatt -23 402, 59,95
Letéikezclti dij mian -1 179 4,51)
Bizomdnyosi dij tniatt i 0,00
Forgalm. kig. miatt 0 [IXUY
Kozzérdreli kag. miat o 0,00/
Reklam kag. miatt [t 0,00}
Kohséghkent elszamolt exgyéh 1é1ei miatt -1 444 5,58
Egyéb - nem kiitség alapi - kilelezettsey 0 0,0l
3. ) Céhiartalékok Bsszes): | 0] 2,00
14, [ Passziv idébeli clhatirolisok (bssaes): | | 2,007
| Kitelezenségek dsszesem: } -26 017} 108,00
iL. | ESZKOZOK Osszeg/Enék (e Fty I %
[T | Folydszimla, készpénz (asszes): " 2‘5{ 4,60
Raiffeisen Bank / EUR 239 0]
Raiffeisen Bank / HUF 723 u63] 4,60)
12, | Egyéh kisvetclés (bsszes): | 30 155] 0,19
D 1346770 Trailer fee Eszkbz/ | 30 155] 0,19]
Lk bankhetdtek (Heizes): Bank Futamidd [1] 0,00
Max. 3 ha Ickéldsii (Bsszes): 0) 0,0
|
waa, 3 hénapnil hasszabb lekdidsii o 0,00
{bsszes):
| Megn, | Devizanem | Neévéndk | OsszepEndk (c F) %
04, | Exélpapirok Gsszcsy | | | { 14 996 953 95,21
/4.1, Allampaplrok (B55zes): 0] [0
1144.1.1. Kowvények (Bsszes): 0 0.00
11/4.1.2. | Kincstiregyek (sszes: | I ] | 0] 0,00
] | | ] ] J
1
0/4.1.3. | LEgyéd jegybankképes ép. (Gsszes): 0 0,00
WA.14.__ | Kataldi allampapimok (3ssacsh: | 1 { | | 0.00
1 1 | | 1
sz, | CGaudlkodoi & egycb hitelviszanys l [ ] I "l 000
ncgtesiesito ep
1Wa.2.1. | Tarsdére beveacto (dssues): | I [| | 0] 0,00
| | i | 1 |
114.2.2. | Kilfildi kbevényck (dsszes): | | | | of u,ﬁﬁl
| i i | | —]
1114.2.3. | Toesdén kivuli {bsszes): | I { | [0] 0,00
] 1 | ] ]
114.3. | Részvinyek (@sszes): | I [ | 0] [
14.3.1. | Torsdére bevereten (besucs): | | | | o] 0,01
] 1 i ] I
4,32, 1 Kilfold részvinyek (Gasecs): | | [ | of 0,00
| | i 1 I
104,33, | Tdzsdén kiviili (peszesy | | | | 0] 0,00
| | 1 | 1
74,4, | Jelzaloglevelek (asszes): 1 | | | o] 0,00
1441 | Tozsdére bevezeteu (bss2es): | [ i 1 0] 0,00
] | 1 ] ]
14,42, | Thzsdén kivilli (0sszes); | I i | | 0,00
| | i ] 1
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I Megn, | Devizanem | Névérek | Osszeg/Enéx (c Fiy | %
1145, | Befekictési jrgyck (Gosnesy: | | | | 14 996 953] 95,21
1451, | Tazsdére bevezeren (bsszes): | | I | ] .00
] ] | ] 1
1/4.5.2. | Tousdén kividi (osszes): [ 14 996 951 95,21
AEGON ALFA ALAP HUF] 30L07R 913 676 430] 4,29
CON PLATINA P{ B SOROZAT]| HUE] 836 043 423 3051 183 19.37
Coneorde Citadella Szam,_Al HUF| 984 315 37, 453 769 9.23)
CONCORDE COLUMBUS SZARM, ALAP HUF] 3 526 376 90 375 R 15,08)
Concorde VM Abszolit Szémy. BA HUE] 1 256 526 64 711 147 12.21
DIALOG Ortopus Sz, BA) HUF| 195 DRI 143 236 710] |.sT_J|
DHALGG Szhrmagtatott Deviza BA| HUF] 707 744 988 531 817 592
OTP Suprs Szarmartaton BA| HUF| 650 249 595 2371335 15,06
Rail: Hozam Prémium Sz. Al il HUF 400 2D mml 679 985 432
Raif. Index Prémium $z. Alap) HUF| 165 807 392 S8 768, 3,23
. |
114.6. | Kimétlisi jogy (Gsszss)s | )| | | 0] 0,00
| | | | 1
. A3t idGlcli clhatirolisok & w00
(B5sze3);
PANNONIA HUF Folvdszinla felhalmozon lmmall §7) 0,00
Szarmaztatot Gigyicick éniékelési
6. kiilémbirete: Y oo
| Esakbesk ssszesem: | 15 751 397 100,00]
i

Budepest, 2014. dprilis 24,
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Uzleti jelentés 2013.
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPJA = EVES JELENTES 2013,

. A Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja éltalénos informéciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szama:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
LetetkezelS neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:
Székhelye:
Konyvvizsgald neve:
Székhelye:
Elszémolés napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Privaie Banking Pannonia Alapok Alapja
1111213

Raiffeisan Befekietési Alapkezels Zn.

1054 Budapest, Akadémia u. &.

Raiffeisen Bank Zrh.

1054 Budapest, Akadémia u. 4.

Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kit., Kezma Atfila
1138 Budopest, Faludi v. 3.

T+3 napon

nyilvanos nyilt végi értékpapir alap

abszolit hozami alap

hatarozatlan

Az Alapkezeld az Alap 15kéjét likvid és szdrmaziatolt eszkdzoksn valamint allampapirokon feliil kizarélag befektetési alapok jegyeibe,
dletéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirakba fekieli. Az Alap filnyomé részt abszolit hozamra t3rekvd alapokbél alakifa ki
portfelididt, Ezek az alopok eltérd piacokon, eltérd médszerlannal prabalick megvaldsitani befektetési céljukat, ami azt eredményexi,
hogy o hozamaik kézéti egyitmozgas jellemzden kézepes vagy anndl gyengébb. Ezt o diverzifikicids elényt az Alap alapok alapija
konstrukeiédja biztosifja. A kivélasztott alapok potencidlis befektetési teriilete a leheid legszélesebb és globdlis: hazai és nemzetkdzi
részvények illetve kétvények, bankbetstek, devizak, egyéb befekietési eszkézok, valamint ezekre és drupiaci termékekre vonatkazéd
szérmaziatott Ggyletek. A hagyomdnyos befektetési alapokié! a széles eszkdzidron til abban témek el, hogy nem csak emelkeds, de -
szdrmaztatott lgyletek segitségével — esd piacon is van lehetéségik hozamot elérni. Fontos jellemzdje még a mégétes alapoknak az,

hogy teljesitményik nagy mériékben figg az olap kezeldjének készségeitsl, piaci tapasztalataitdl,

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre jutd netfé eszkdzériékének alakulésa (fordulonap elti utolsé kereskedési
napon}

Arfolyam valtozas Arolyam’ Netto eszkazérték’ A ref. Index hozama
2013.12.31. 8,41% 1,347393 ft 15715735 434 Ft -
2012.12.28 7,50% 1,242869 Ft 519 445 423 Ft -
2011.12.30 -10,88% 1,156190 Ft 235947 179 Ft .
2010.12.31 13,30% 1,297358 Ft 303 521 205 F¢ -
2009.12.31 27,03% 1,145020 Ft 158 411 730 Ft : -
2008.12.31 -15,49% 0,901388 Ft 754 882 945 Fi -
2007.12.31* 6,66% 1,066648 Ft 2 476 Q04 502 Ft -

* az Alop 2007. mdrcius 304 indulésdid| szdmitve

W Raiffeisen
AI.APOK 2



RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2013.

A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jvbre nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jBvébeni hozamoival. A kézslh
hozamadatok nomindlisak és az adoti naptari évre vonatkoznak. Az alap induldsanak évében a hozemok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Névérak | Eszkor artek ] %

Atrvhazhaté ertékpapirok 509042 810 90,62
AEGOMN MMAXX HUF HUODO0703 143 37 845 940 85742 210 15,26
CON CITADELL HUF HUQO00707948 63 569 503 B4 871 326 15,11
CON PLAT PiA HUF HUODQO0704689 36 432 441 100 461 327 17,88
CONC, VM HUF HUG000703749 51245922 101 161 551 18,01
QTP EMDA HUF HUQ000706361 3215836 8722 068 1,55
OTP SUPRA HUF HUQ000706379 26742 217 Q0 648 227 16,14
RAHA HUF HUD000703699 22123 969 37 436 101 4,66
Banki egyenlegek 75 177 694 13,38
Folydszamla - EUR 233 B39 0,04
Folydszamla - HUF 74 943 855 13,34
Osszes eszkoz 584 220 504 104,01
[Kotelozetiseg 21 999 996 -3,92
Ertékpapir ligyielek elszamolasabol eredd kételezeftségek 2] 999 P96 -3,92
[Katelezetsagelk -508 188 -0,09
Egyéb kotelezetiségek 506 188 -0,00]
Netto eszkdzeriok 541712 320 HUF
Unitok szama 449 472 756

Egy jegyre juld netts eszkozérték 1,249714 HUF

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

Az eltérés alapvetd cka, hogy mig o beszamols 2013. janudr 31-ig ismertté valt informacidkra épil, addig a portiolié jelentés szamai
2013. elsé forgalmazési napjén, mint nyité érék kerillek meghatdrozasra o 2012, évi ulolsé forgalmazdsi napi dllomanyi adatok
alapjan. A kételezettségek kdzétt is megjelennek az els, mdr 2013. évi forgalmazasi nopig szémolt dijtételek, mig az éves

beszdamoléban o tényleges 2012. évi kdliségek és kotelezetiségek keriilnek elszdmoldsra.

Beszdmolé NEE szdmitds Kiilénbdzet (eFt-ban)
Sajdi téke / Metté eszkdzérték 561 649 561712 63
Kilsnb&zet tételesen:
Ertékpapirok 509 043 509 043 )
Pénzeszkszdk 75175 75175 0
Kovetelések/ Aktiv idébeli elhat, 2 2 0
Katelezetiségek/ Passziv id. elh. 22 571 -22 508 63
g Raiffeisen 3
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSG KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.
Instrumentum | Devizanem| ISINkéd | Névértek Eszkdx arték Yo

Atruhézhato ertékpapirok 14 996 953 120 95,37
AEGON ALFA HUF  HUOD00703970 301 078915 676 430 084 7,30
CON CITADELL HUF  HUOD00707948 984315 375 1453768 844 9,24
CON CLGL HUF  HUODOD705702 | 526 376 908 2375808710 15,11
CON PLAT PiB HUF  HUOOOO709969 839 045 423 3051182807 19,40
CONC. VM HUF  HUOO00703749 1 256 526 643 2711147224 17,24
DIA DEV HUF  HUOO0D707732 707 744 988 931 817 051 5,93
DIA OCTOPUS HUF  HUDO00709241 195 080 143 236 710 246 1,51
OTP SUPRA HUF  HUODDO706379 650 249 595 2371334775 15,08
RAHA HUF  HUDGO0703699 400 000 000 679 984 800 4,32
RIPA HUF  HU0O000703707 365 807 392 508 768 579 3,24
Banki egyeniegek 724 289 326 4,60
Folyaszamla - EUR ~ EUR 238 579 0,00
Folydszdmla - HUF HUF 724 050747 4,61
Egysb eszikézok 30 155 231 0,19
IEgyéh kévetelesek 29517 991 0,19
Egysb kovetelések 637 240 0,00
(Gsszes eszkoz 15 751 397 677 100,17
Kotelezettsagek «26 016 297 -0,17

Nettc eszkozérték
Unitok szama

Egy jegyre jutc nelo eszkozérték

15 725 381 380 HUF

11 6867 646 403

1,347777 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2014. januar 31-ig ismertié vdlt informécidkra épill, addig a portfolié jelentés szamai

2014. elsé forgalmazasi napjdn, mint nyits érték keriliek meghatérozdsra a 2013. évi utolséd forgalmazési napi éllomdnyi adatok

alapjan.

A folyészamia elhatérolt kamata a NEE szamitasban o kévetelések kezét szerepel, a beszémoldban pedig az akfiv elhatarolasck kézst

keriilt kimutaidsra.

A kitelezettségek kézétt is megjelennek az elsd, mar 2014. évi forgalmazési napig szamolt dijiételek, mig az éves beszdmoléban a

tenyleges 2013. évi kéliségek és kotelezetiségek kerilnek elszamoldsra, amelyek januar 314g ismertté valiak.

Sajdt téke / Nettéd eszkazérék

Kiildnbszet tételesen:
Enékpapirok

Penzeszkdzek

Kévetelések/ Aktiv idébeli elhat.
Kbtelezetségek/ Passziv id. elh.

Beszamold NEE szamitds Kilsnbézet [eFt-ban)
15728 000 15725 380 -2 620
14 9946 953 14 994 953 0
724 202 724202 0
31739 30 242 -1 497
-24 894 26 017 -1123

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

eszkozérték
Befektetési jegyek forgalma {db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2013.01.02-dn

449 472 756

2013. évben eladott befektetési jegyek

15393 026 069

2013, évben visszavélioli befektetési ]egysk

4174852 422

Forgalomban 1év3 befektetési jegyek 2014.01.02-4n

11 667 646 403

Portfolio Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2014.01.02-4n

15725 381 380

Egy jegyre juté netté eszkozertek 2014.01.02-an 1,347777]
IV. A befektetési alap ésszetétele
Neagysdgrend:Fi
Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névértek Eszkoz arrék %

Tézsdén hivatelosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mas sxabalyozoftt piacon forgalomba hozott dtruhazhaté értékpapirck o 0,00
Kézelmuftban forgalomba hozott atruhdzhatsé értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhdazhato sritekpapirok 14 996 953 120 95,37
AEGON ALFA HUF HUOO0G7 03970 301 078 215 676 430 084 4,30
CON CITADELL HUF HUQOOG707948 984 315375 1 453 768 844 9,24
CON CLGL HUF HUOO00705702 1526 376 908 2375808710 15,11
CON PLAT PB HUF HUOOOG7 09969 839 045 423 3051 182 807 19,40
CONC. VM HUF HUQ0OC7 03749 1256 526 643 2711 147 224 17,24
Dia DEV HUF HUDOOC707732 707 744 988 931817 051 5,93
DIA OCTOPRUS HUF HUOOOG7 09241 195 080 143 236710 244 1,51
OTP SUPRA HUF HUOOOC7 046379 450 249 595 2371334775 15,08
RAHA, HUF HUOOO07 03699 400 000 000 679 984 800 4,32
RIPA HUF HUO0Q07 03707 365 807 392 508 768 579 3,24
Netté eszkozérték 15 725 381 380 100,00

Az Alapkezelé az Alap 16kéjét Likvid és szarmaztatolt eszkézskén valamint dliampapirokon feliil kizérélag befektetési alapok jegyeibe,

lletéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekieti, Az Alap tilnyomé részt abszolit hozamra térekvé alapokbél alakitia ki

portfoliéjat. Ezek az alapok eliérd piacokon, elérd médszertannal prébaligk megvalésitani befekietési céliukat, ami azt eredményezi,

hogy a hozamaik kézsti egyiiimozgas jellemzéen kézepes vagy anndl gyengébb. Ezt o diverzifikaciés eldnyt az Alap alapek alapja

konsirukeidja biztosiija.

EE Raiffeisen
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A befekietési jegyek silydnak id&szaki véllozasét &s a részvény-kstvény kitetiség ill. abszolit hozami alapok silyanak alakuldsét az

aldbbi tabldzat foglalja Sssze:

S0ly a portfoliocban 2012.12.31 2013.03.31 2013.06.30 2013.09.30 2013.12.31
Egysb alapek 90,7% 99,6% 98,7% 96,3% 95,2%
Cencorde Citadella Szarmaztaiott Alap 15,1% 17,6% 18,1% 13,9% 9.2%
Concorde Platina Pi Szarmaztatoh Alap 17.9% 16,8% 19.5% 16,1% 19,4%
Concorde Yakmajom Szarmaztatolt Alap 18,0% 17.7% 17,9% 15,0% 17.2%
Concorde Columbus Szdrmaziatott Alap 0,0% 0,6% 4,0% 11,9% 15,1%
OTP EMDA Szarmaztaiott Alap 16,1% 5,7% 4,0% 3,4% 0,0%
QTP SUPRA Szarmaziatott Alap 15,3% 15,4% 13,0% 151% 15,1%
AEGON MMAX Szarmaziatolt Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
AEGONM ALFA Szarmaziatott Alap 0,0% 0,0% 1,9% 3,4% 4,3%
Raiffeisen Hozam Prémium Szdrmaziatott Alag 6,7% 16,8% 11,0% 7,6% 4,3%
Raiffeisen Index Prémium Szdérmaztatott Alap 0,0% 3,4% 2,8% 3,1% 3,2%
Dialég Deviza Szarmaztatott Alap 0,0% 5,6% 5,5% 5,6% 5,9%
Disleg Octopus Szarmaziatott Alap 0,0% 0,0% 1,0% 1,2% 1,5%
Készpénz 9,3% 0,4% 1,3% 3, 7% 4,8%

Az Alap befektetési politikaja 2013.01.02-aval megvaltozott. Az Alap abszolit hozameéli filozdfia szerint kezelt alapokba befekieid
alapok alapjava alakult 4t. Az Alap jellegébdl adédéan a befekietési siratégia az abszolit hozamcéld alapok portfolién beliili ardnyénak
az Alap elvart kockdzai karakierisztikdinak megfeleld meghatarozasdra, illeive a konkrét befektetési alapok kivélaszidsdra irdnyul. Az
Alap a BAMOSZ kategorizalas érielmében abszolGt hozami alap, azaz az abszolit hozam filozéfia szerini kezelt alapok teszik ki o
portfolié jelentds részét.

Az alapkezeld Concorde, Aegon, OTP, Raiffeisen é&s Dialég abszolit hozomi alapokbél alakilotta ki a portfélist. Az alapkezeld
jellemzden az év masadik felében csdkkentette o CITADELLA és a Raiffeisen Mozam Prémium alapok silyat és @ magasabb kockazatt és
nagyobb részvénykitetiséget tarté alapokba silyozott &i. Az alapkezeld emelte a Concorde Columbus, az Aegon Alfa és a Dialdg
Oclopus alapok sélydt is. A kockdzatosabb portfliossszetétel kialakitasat az indokalta, hogy az év sordn a globadlis makrogazdasagi

mutatok folyamatos javuldst motattak és a konjunkitra elérejelzések is pozitivan alakultek.

g Raiffeisen
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a tirgyidészakban

2013
Pénziigyi miveletek bevételei

Kapoff osztalék, részesedés
Folyészamlakamat HUF
Arfolyamklanbs zet
Ertékpapir &rf.eredm.
Péenziigyi miveletek raforditasai
Arfolyamkilanbszet
Ertékpapir arf.eredm.
Egyéb bevételek

Egyéb bevételek

A moOkddasi koltségek
Bankforgalmi jutalék
Forgalmazasi jutalék
Alapkezeld kéltsége
Letétkezeld kilisége
Ertékpapirmozgatas kéltsége
Keler dij

Mérlegvizsgdlat
Kényvvezetés

Feligyeleti dijak

Egysab raforditasok
Egyéb rdforditésok
Rendkivili bevatelek
Rendkivili raforditasok
FizeteH, fizetendd hozamek

Targyévi eradmeny

Felosziott jGvedelem
Ujra befektetett jSvedalem

Ertékpapirok értékkiilénbézete
Befektetési jegy
- kamatokbdl, osztalékbal

- egyéb
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Tékeszamla véltozdsai 2013, december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. {Nagysagrend:eFt

idészak nyitoallomany Idészak zaréallomény
Yagyonelem Megoszlas
Bankbetatek 75175 724 202 4,60%
lekstst betét 0 0] 0,00%

|d&szak nyitéallomany l[dSszak zarééllomany
Vagyonelem 16zsdei ép. bzsdén kiv. ép. tozsdei ép. 8zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek 0 509 044 0 14 996 953 95,36%
AEGON ALFA 0 676 430 4,30%
AEGON MMAXX 85742 0 0,00%
CON CITADELL 84871 1 453 74% @,24%
CONCLGL 0 2 375 808 15,11%
CON PLAT PiA 100 462 4] 0,00%
CON PLAT PiB 0 3051183 19,40%
COMNC. ¥YM 101 162 2711 147 17,24%
DIALOG DEV 0 231 817 5,92%
DIA OCTOPRUS 0 236710 1,51%
OTP EMDA 8722 0 0,00%
OTP SUPRA 90 648 2371335 15,08%
RAHA 37 436 679 985 4,32%
RIPA 0] 508 749 3,24%

Idészak nyitéallomany Iddszak zdrddllomény
Vagyonelem Megoszlas
Kovatalasek 0 31 695 0,20%
Akdtiv elhatarolasok 2 44 0,00%
Osszesen 0 584 221 0 15752 894| 100,16%

VI. Szérmaztatott {igyletek

Az Alap a targyidészakban és 2013. dacember 31-6n szdrmazékos pozicidval nem rendelkezett.

VIl. Az alapkezelé mikédésében bekovetkezett valtozasok

Tarsasadg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérdben jelentds vdllozds nem kévetkezeit be 2012ban, 6 izletagal vagy
szolgdliatast nem inditeh. A Tdrsasdg igazgatdsaganak dsszetételében nzonban tértént véllozas, 2013.04.304 hatdllyal Berszan Ferenc
helyett Ralf Cymanek lett az 0j igazgaidsagi tag. Személyi valiozas o feligyeld bizotsdgban is triént, 2013.12.064 hatdllyal Maié
Norber! helyett Kovdcs Atiila lett az 6j tog.

A 2013-as évben az Alapkezelé 0j alopot nem inditetl, mikdzben két hatdrozott futamidejé alapja [Raiffeisen Szidrvélogatott Tékevadett
Szérmaziatott Alap, Raiffeisen Fsldink Ertékei Tékevédett Szarmaztaiott Alap) lejart, illeive egy hatdrozatlan futamideji alapja is
megsziint {Raiffeisen Frivate Banking Duna Alapok Alapja). A Tdrsasdg december végén igy huszonegy befektetési alapot kezelt. Az év
folyaman az Alapkezelé befekietési alupokban kezelt lloménya jelentSsen megndt, a 2012. év végi 156,95 milliard forintos allomany
egy év leforgdsa alatt 204,98 millidrdra emelkedetl. A ndvekedés kdszénhetd wvolt a banki betéti ajdnlatok versenyképesség-
csokkenésének, viszont ezzel egyidSben hatraltaté tényezd volt az éllampapirok fokozédé versenyelénye. A nyilvénos befektetési alapok

piacdn az Alapkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adalai alapjan 4,59%ra csékkent a 2012. év végi 4,91%r4l.
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VIil. A befektetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

1. A 2013-as év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A 2013-a5 év meglehetésen erés volt a hazai pénz- és dllampapir piacckon, habar kordntsem annyira mint @ 2012-es esztends. Az
amerikai kézponti banknak szamité Federal Reserve (FED) dlial biztositott likviditdsbdség jStékonyan hatott a feltérekvé piacok kamatozd
eszkzeire, 16bbek kézétt a magyar papirokra is. A QE3 program okozta likviditdsbéség a teljes év sordn kitarfott, @ FED részérd| esak az
év végén jelentetiék be, hogy 2014 elejétdl csskkentik a programban vasdrolt eszkézék mennyiségét, A magyar kétvénypiacot (Fleg
annak @ révid oldaldt) segitette még az a specifikusan hazai hatds, amelyet a Magyar Nemzefi Bank okozott a folyamatos és
szisziematikus kamatvagd cikluséval. A 2012. év legvégén o hazai irdnyads rata még 5,75%0s voll, amely a 2013-as év végére 3,00%.
os szintre csdkkent. A folyamatot kéveive a hazai betét és révid futamidejii kétvény ajanlaiok is folyamatosan egyre kisebb és kisebb
kamatokat/hozamokat kindliak. Segitette még a hazai pénz és kétvénypiacot az, hogy az év elején kideriili, hogy Magyarorszég
kéltségvetési hianya a 2012-e5 évben 1,9%os méntéki volt. Ez a rendszervdltas ta nem latolt alacsony szintet jelentstt (ha nem vesszik
figyelembe a 201 1-es magannyugdijpénztari belizetések dllami aivéielével kialakulé szufficitet). A tendencia maradt 2013-ban is, hiszen
a kormany tartotta kéltségvetésnek a 3% alatti hidnyszintiél (2,2%os lett végiil o hiany).

Fontosabb hir volt méjushan az Eurbpai Bizottség azon javaslata, hogy a Magyarorszag ellen foly tilzotideficiteljardst szintesse meg az
Eurdpai Pénziigyminiszterek Tandcsa (az ECOFIN), amely végiil jiniusban t3rtént meg A pozitiv hir ellenére jelentds korrekcic ment végbe
a magyor dllamkétények piacén a hénap masodik felében, tabbek kdzst o fejlett piaci kétvények hozamemelkedései miatt. Az utébbi
azért kévetkezett be, mert a FED akkori elndke, Ben Bernanke méjus végén meglebegtette a monetdris lazitast jslenté QE3 programban
tériénd eszkozvasarldsok mérséklasst, illetve a jovo avi ledllitasat.

Az év kézepére jellemzé folyamat volt, hogy a magyar dllamkétvények hozamgérbéjének meredeksége megnétt, azaz jelentésebb lett a
kildnbség o révid és a hosszabb fulamideji papirok elvarthozamai kzdt. A folyamat 18bb okkal veli magyardzhaté, Az elsé, hogy a
fejlett gazdasagokkal rendelkezd allamok kamatozé eszkdzeinél is hozamemelkedés kovetkezett be, ami forrdskivondssal jart a felirekvd
orszagok piacairdl. Masik, a hazei jellegli okok kizétt pedig megtaldlhaté valt, hagy a magyar monetéris landes az alopkamatot tovébb
mérsékelte.

Az év végéhez kbzeledve o magyar finanszirozasra kedvezd hatéssal volt, hogy oz oktéberben kialakulé amerikai kéltségvetési
fesziiltségeket megoldotick a hénap sordn, és az is, hogy az USAban o FED sem szigoritotta a likviditasbéséget generals QE3
programjdt, pedig mar 8bb elemz&i vélemény nogy valdszindséget fdrsitott ehhez a forgatéknyvhéz. A fennmaradéd tamogatd
nemzetkSzi kérnyezet, és a hazai finanszirozdssal kapesolatos hirek is inkdbb segitették a magyar kamatozdeszkézsk teljesitményét,

Az év ulolsd hénapjdban végil a FED bejelentette, hogy a QE3 programjdban trténé kétvényvasarlasok mérigkét janudnél kezdve
cskkenti, A fenti esemény bekovetkeztekor sokan vandk o keckézatosabb eszkézsk drainak korrekcidjat, ami az év vagéig nem trént
meg.

A teljes éviél elmondhaté, hogy a tamogaté nemzetkdzi kérnyszet, a javulé hazai makroadatoknak, és az MINB kamatvagé ciklusanak

készénhetben a magyar kétvénybefektetések esstében a hosszabb futamideji dllampapirok esetén lehstett jelentds hozamokat elérni.

[ Raiffeisen Q
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ldészaki valtozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
-2013.Q1 T 0 58 1 2,55% i 2‘42% U ]’75% ] 304'30 i 5100% .
2013. Q2 1,54% 1,46% 1,30% 295,16 4,25%
2013. elso felovi valtozas
2013.Q3" - ‘ 3,60%
2013. Q4 3,00%

i

forrds: MNB, AKK

A nemzetkdzi kdivénypiac

A nemzeikézi ktvénypiacok tekintetében [is] azok a hirek voliak az elsédleges hatdtényezsk, melyek az amerikai kézponii banknak
szamité FED quantitative easing 3 (QE3) programidrél széltak. Ismeretes, hagy a FED 85 milliardos havi sllampapir vasérlasaival jelentds
likviditdsbéséget bizlositott @ pénz- és kdtvénypiacok szamdra, melynek hatésai azonnal megjelentek vildgszere. A QE3 2012.
szepiember 13.-an indult el, és a szikitésére vonatkozd ulalasokrél sz8l6 tudasitdsck elészér 2013 mdjusdban jelentek meg. A
programmal kapesolatos mdjus végi hirekre igen érzékenyen reagéliak o kamatozdeszkszsk piacai: a kordbban menekiils
instrumentumoknak szamité amerikai és német papirok elvdrt hozama jelentds emelkedést produkaltak, és a fejlédé kétvénypiacokon is
erdtelies korrekeid vette kezdetét. A kovetkezd hetekben massziv tokekiaramlas kévetkezett be o kétvényalapokbd! vilagszers, és
valamennyi kaivényszegmensben gyengilés volt tapasztalhats, A vallalati kétvényszegmensben és a fejlédd piaci dllampapirpiacokon a
gyengulés fokozottabb volt.

A nemzetkézi kétvénypiacon a 2013-as év elsd félévben az dltaldnos tendencia az volt, hogy mig a fejlett orszégok hozamgdrbéi
meredekebbé valtak, azaz jelentdsebb killonbség lett a rovid és a hosszabb papirck elvarthozamai kézét, mig a feltdrekvé piacok esetén
a forditottja jatszédott le, A fejléds piacok esstén {1obbek kdzdtt hazdnk esetében is), egyre kisebbs valt a hosszabb futamideji papirok
elvarthozam elénye, Az év elsé napjaité| jelenlévs keltéség azér volt megfigyethetd, mivel a fejlett piocok hozamai mar korabban 0%
kéril alakultak ki és nem tudiak jelentésen fovabb mérséklédni, ezér a vildgban meglévé rengeteg likviditas a fejlddé piacoken 1évé
magasabb hozamszinieket kezdte el keresni. Ezért volt megfigyelhetd az is, hogy o gyenge makragazdasdgi kémyezet ellenére is
masszivan tudiak erésédni az eurdpai feltérekva piacok kbtvényei,

Az év masodik felében viszant alapjaiban valtoztak meg a frendek. A véltozas kiinduldpentia egyérelmien a majus végi FED bejelentés
volt. A QE csékkentésének folyamatdt a piacon esak ,tapering”-nek nevezték el. A ,tapering” meglebegietésanek kivetkeztében a kordbbi
trendek éles fordulatot vettek, annak ellenére, hogy a mennyiségi lazitdson még ténylegesen nem csokkenteliek. Az év iovdbbi részében
az valt fékuszban, hogy ez a folyamat mikor fog elindulni. A FED végiil decemberben déntott arrdl, hogy 2014 janudridban elkezdi
esékkenteni a QE3-at, de a nemzetkdzi kétvények elvért hozamai mar jéval kordbban reagdltak, igy o fenti hir a kéhvénypiacokon mar
nagyobb reakeidt nem valiott ki. A fejlett gozdasdgok esetében, ha dsszehasonlitjuk az USA, az EU &s lapan finanszirozasi feliételeit,
akkor megallapithaté, hogy a kétvények elvarthozamai eltéréen mozogtak. A mdijus végi bejelentésid| kezdédden az Amerikai 10 éves
papir elvérthozama trendszerlen novekedni kezdett, hasonléan a német és a francia 10 éves popir hozamaihoz képest, mig a japdn
hozamok ez idS alaft csdkkentek, ami a helyi ltkviditasbdséget okozé programnak voli kdszénhetd. Eurdpa periféridjan lévd orszagok
{Olaszo., Spanyolo.) hosszabb fulamideji papirjaindl az év végére a hozamemelkedés helyett inkdbb a stagnaids volt meghigyelhetd.
Ugyan ezeknél is mdjus végéidl hozamemelkedés kivetkezett be, de o jovulé gazdaesdgi adataiknak készénhetsen korrigaltak az év
végeére.

A kézép-eurdpai régidban egyérielmien romlotiok a finanszirozasi feltételek a bejelentés kovetkeztében és uidna is ezen a magasabb
szinten ragadiak. A feltérekvd orszdgok kdzil pedig Térckorszagban és Oroszorszagban a helyi hatdsoknak készénhetden ez a romlas
még nagyebb mértéki volt.

Japdnbdl is kedvezd hirek érkeztek a kotvénypiocok szempontiabél, hiszen a szigetorszég kdzponti bankjanak szamitd Bank Of Japan

{Bal) is bejelentette a sajdt monetaris lazitdst jelentd programjdt. A program célja elsddlegesaen oz volt, hogy infldciot gerjesszen az dzsiai
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orszdig gazdasagdban, és érdemi ndvekedsést tudjanak elérni a GDP esetében. A célok kézil az inflacié nvelésében értek el eredményt,
hiszen az év folyaman az infléciét novekedésnek indult, azonban a GDP n&vekedési Gteme folyamatosan csékkent az év sordn. A kérdés

az, hogy ez a program mennyil ted majd segiteni az orszdg gozdasdgdn, ha nem lud névekedni o GDP bévillasének iteme.

A hazai és régids részvénypiac

Az amerikai jegybanknak szamité FED monetdris lazitdst jelentd programjanak, a QE3-nak o pozitiv hatdsa ennek a térségnek o
kstvénypiacat befolydsolia inkabb, a részvénypiacéig kevésbé ért el. S&t, a majus végi FED bejelentds, amely a program csokkentésének
lehetdségérd| széli, alapveden mindegyik régids részvénypiacra negativan hatott, 8s az év végéhez kézeledve sem tudiok kamolyabb
pozitiv teljesitmény elérésére. A hazai részvényindex az év elsd felében relafive |6 teljesitményt tudott felmutatni régiés
sszehasonlitdshan, hiszen a BUX index 4,68%kal tudia névelni az értékét, mig a lengyel vagy éppen a cseh részvényindex 10%ndl is
15bbet vesziatt az érékébil. A nemzetkdzi &sszehasonliidsban a régidban a legjobb teljesiiményt nydjié BUX-nak az eredménye sem volt
elegendd ahhoz, hogy o megkdzelitse az amerikai részvénypiacok szdrmyald teliesitmenyél. A mdsodik félevben a régids tarsaink
részvényindexel (cseh és a lengyel] jéval kedvezdbb teljesitményt tudtak lerakni aszialra, mint @ BUX index. Ez o kiemelkedd mdsodik
fsléves teljesitmény sem tudia eltrdlni az elsd felévben Ssszeszedett hatranyukat a magyar részvényindexhez képest, igy a hazai index a
régidban feliilteljesiis részvényindexé vélt az év sorén. Az dtlagos régids teljesitményt kifejezé, oz euréban denomindlt CETOP20 index
egy év alatt kézel tfz szazalékot vesztett az érékebsl.

Az orszagspecifikus események kézil érdemes kiemelni azi, hogy hazénkban o Magyar Nemzeti Bank Gj elndke [Matolcsy Gysrgy)
aprilis elején hirdetette meg o MNovekedési Hitel Programot melynek célia, hogy a gozdusdgi névekedést eldsegitse. A magyar
gazdaségrél alapvetden pozitiv hirek érkeztek a 2013-as év folyaman, hiszen az év sordn megjelend GDP adatok folyamatosan pozitiv
meglepetést okoziak és novekedésbe vdliotiak. Az év végi kimutatasokbdl kiderith, hogy a magyar GDP4 leginkébb az uniss és allami
forrdsokbél megvalésulé beruhdzdasok felpérgetése és a kifejezetten kedvezd idSjdrasnak kdszénhetd j6 mezégazdasdgi teljesitmény
segitetie. A magyar gazdasdg ndvekedése végiil 1,1%os lett a 2013-as év sordn. Az inflécié szintie egyre alacsonyabb szinteken alakult
az év folyamén. Az éflagos dremelkedés a 2012 decemberi 5%0s ndévekedési Utemhez képest [év/év), egy évvel késébb 2013.
decemberében mdr csak 0,4%cn alakult. Az alacsony inflaciés adatban jelentés szerepet jdlszolt a kormany ,rezsicsdkkents” lépései,
amelyek mesterségesen jartotidk alacsonyan az ériékeket. Az alacsonyan tartott infldcié viszont segithette a hazai kiskereskedelmet, ami
az év elsé néhany hénapjaban jslentésen javult, hiszen a januari csdkkenést kdveisen finiusig minden hénapban né# o volumene, viszont
jiniushan djra mérséklodot, viszont az év utolsd negyedévére Gjra felpargstt,

A hazai fizetéeszkéz draban nagy mozgas nem volt sem az euréhoz, sem az amerikai dollarhoz viszonyitva. 15 Fros savban mozgott az
arfolyam az elsd #élévben, majd ez a mozgdstér beszikiili az év masadik felére és egy kis gyengiléssel zaHa az évet mind a két fent
nevezetl devizahoz képest,

A régidban a 2013-0s évben o cseh guzdasdgnak az utolsé negyedévben sikerilt kikerilnie a recesszidhdl, hiszen az év elsé
egyharmaddban a gazdasag teljesitményérél folyamatos zsugoroddst jelentd adatok érkeztek. Az utolsé negyedévben egy évre
visszatekintve 0,8%kal nétt a cseh gazdasag.

A lengyel gazdasag feliesitménye lényegesen jobb, mint a fent emlitett cseh teljesitmény, hiszen 2013-ban o lengyel GDP negyedik
negyedéves adatdt viszonyltva az eléz6 év azonos iddszakdhoz megdllapithatsé, hogy 2%kal ndti. A lengyel infléci, hasonléan a
magyarhoz igen alacsony értéket mutatott, hiszen az év utolsé hénapjdban publikéltak szerint 0,7% volt a szintje. A lengyel nemzefi bank
inflaciés célsavia 1,5-3,5% kézé# mozog.

A régids piacokon megdllapithaté, hogy a fent targyalt hdrom gozdasag esetében javuld GDP adatokat hozott a 2013-as év, de még nem
olyan meggydzdeket, hogy a régiss részvénypiacok hasonlé teljesiményt nyijtsanak, mint a fejleft pichk indexei, tehdt elmondhatd,

hogy o régié részvényindexei jelentésen alulieljesitetiek a fejlett piocok indexeihez képest a 2013-as év folyaman.
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BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 €
F20NB0QY A% e 4 B8% U Bi2a% 11i2,68% 2:10,63%. .
2013. Q@2 6,53% -12,64% -5,25% -6,77%
2013. H1 4,68% -16,47% -15,45% -13,06% -13,52% -16,68%
2013.Q3 - | 190%: 0 1], 53%0 0 o 9,03%: R i i
2013. Q4 0,53% 1,42% 3,28% -1,80% 1,20%
2013. H2 13,12% 12,61% 6,92% 6,91% 8,07%

52
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index
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A nemzetkdzi részvénypiac

Az erdsodS globdlis kockazatvdllalasi kedv és emelkeds részvénydrak jellemeziék 2013 elsé negyedévit. Az FED folytatta
kéitvényvasdrldsi programijét, melynek soran jelentds mennyiségii likviditast pumpdlt o piacokra.

A globdlis névekedési kilatasok javulasa differencidlt maradt. Az USA gazdaségi teljesiiménye folytatia o fefivelést. A ksltségvetési
megszoritasok negativ redlgazdasdgi haldsai még nem mutatkoztak meg az elsd negyedévben, annak ellenére, hogy a januérisl életbe
lépd adé- és [drulékemelések hatdsdra visszaesiek a lakossagi jovedelmek. A januérban publikéll, az elézdé negyedévrsl széld
jelentésekben o vallalati profitck emelkedtek, és a gyorsjelentések sordn o cégek javitoidk eldretekintd varakozasaikat is. Az amerikai
gazdasaggal ellentétben az eurépai az elsé negyedévben sem tudot erdre kapni. A droszfikus megszoritdsck jelentds névekedési
dldozatial jarnak, és a kilétasok tekintetében is csak meérsékelt javulas volt tapasztalhatd. Az elsé negyedév sordn Gjbdl és Gjbdl
felerésidiek a politikai-gazdusdgplitikai jellegl kockazaiok (példanak okaért az olasz paramenti vélasztdsok utdni patthelyzet).

A mésodik negyedév elsd felsben optimizmus és eréssdd vételi kedv jellemezte o globdlis ktvény- &s részvénypiacokat tovabbra is. A
gazdasdgi ndvekedéssel kapesolotos vérakezésok javultok, o likviditasbdség adott volt, mellyel tovabbra is nyomott szinteken tartatta a
hozamokal, Mindemellett o japdn jegybank monetéris lazitast jelentd programidrél kiderilt, hogy a szigetorszég esstében a részvény
eszkézoszidlyra is kiterjed. A t8zsdei drfolyamok szérnyaltak, a kétvénypiacok erésédtek.

A globdlis fordulat mdjus végén kévetkezett be, amikor a FED elnske jelezie, hogy mdr idén elkezdhetik kétvényvasarlasi programijuk
csokkentését, meliyel szikitenék o piaci likviditas mennyiségét. A részvénypiacokra a negyedév utolsé hénapia soran gyiriizédiek af a
negativ hatasok. A gyengiilé mokrogazdasdgi kilatdsok és o kinai bankkézi piceckon bekévetkezs likviditasszikilés tovabb erésitetiék a
pesszimista hangulatot. A fejlédé piacok teljesitménye gyenge volt a negyedév sorén, elsésorban a kinai névekedési aggodalmak, a
bankkézi likviditasi problémak és az arnyékbankrendszerrel kapesolaios kockdzatok feleréséidase miatt. A zuhand nyersanyagérak miatt
gyengén teljesitett az orosz és brazil 15zsde is. A feltérekvé piacok kézil az év elsé néhany hénapjaban még vezetd 15k részvénypiac is
nagy veszieségeket kinyvelt el a masodik negyedévben. Az esés okai elsdsorban a helyi politikai fesziiltségeknek készénhetsk,

A piacok szempontjabdl az év harmadik negyedéveben is fonios kérdés maradt az, hogy az Amerikébdl érkezd likviditasbéséget mikor
kezdi el szikiteni a FED. Augusztusban megerésddiek azok a vélemények, hogy a likviditasbdséget biztosits QE3 programot esskkenteni
fogjak, amely varakozds enyhe arfolyamesdkkendssel jart a fejlett részvénypiacokon (a véllalati jelentések dltal tamogatott [Slivsi igen
kedvezé honap utdn). A FED azonban meglepte a piacokat és gy dénist, hogy egyeldre nem véltoztat a kétvényvasarlasok mértékén.
Mindekézben Eurépdbdl is egyre jobb makroszdmok lattak napvilagot, igy szeplemberben ismét emelkedni kezdiek az drak az amerikai
és a nyugateurdpai részvénypiacokon egyardant. A idkedramldast tekintve folytatddott a kordbbi hénapok tendencigja és a befekietdk az
eurdpai részvénypiacekat favorizalték. Az optimizmus felerésddését a geopolitikai ill. poliikai kockézatok kidrazédésa is segitette,
ugyanis a sziriai konfliktust diploméciai Gton sikeriilt rendezni és az akkori német parlamenti vélasztdsok sem okoziak meglepetést.
Amerikdban a laza monetdris politikai szemlélet az egész évben megtette a hatdsdt. A gazdasag névekedése elindult, a t6zsdeindexek
nemcsak a negyedtk negyedévben de a teljes év sorédn kiemelkedd mértékben emelkediek. A FED QE3 program kivezetési
lépéssorozatanak a teljes &vi kommunikaciéja j6l sikerilt, amivel elkeriiliék o piaci turbulencidkat.

Az Eurépa Kézponti Bank az amerikai és a jopan példaidl eltérd médaon, a fentiekhez hasonld program bevezetését nem helyezte

kildtasba 2013-ban, azonban az alapkamat mérséklésével &s a kommunikacidjaban idbbszér is jelezte, hogy & is elkdielezett a laza
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monetdris poliika mellett. Az eurdpai dtlaghoz képest a német gazdasagbdl érkeztek jobb eredmények, igy o német 15zsdeindex is
nagyobb névekedést tudott felmutatni, mint az &reg kentinens atlagdt reprezentdls EUROSTXX50 index.

Az egész év jelentds eseménye volt a Japdn jegybank pénznyomtatdsi programja, amely jelentdsen gyengitette o szigetorszag valutgjat
{az év végére a jen t6bb mint 20%kal lett gyengébb az amerikai dollarhoz, és 25%kal az eurdhoz képest). A jen leértékelddésével o
jopan exportra termelS cégek jelentds versenyelényre tehetnek szett, igy a jopdn gazdasdg kildtdsai jowuliok. A szigetorszdg
t6zsdeindexe is jelentés befekietdi optimizmustdl tandskodott, hiszen egy év alatt kézel 60%os novekedést produkélt, igez a sajét

devizdban mérve.

A fébb fejlefi piaci részvényindexek vdliozdsa (sajat devizdban):

pow S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225

.2013. @1 11,25%; oo 1003%: e 5i93%0 e 120,45 L240%0 0 927 %
2013. Q2 2,27% 2,36% 3,23% 0,82% 2,10% -10,32%
2013. H1 13,78% 12,63% 9,35% -1,26% 4,56% 31,57%
2013. Q3 1,48% 4,69% T 1061% s 11,18% 7.98% . 5,69%
2013.Q4 9,56% 9,92% 11,62% 7,46% 11,14% 12,70%
2013. H2 11,18% 15,07% 23,45% 19,46% 20,01% 19,11%

i

£V Bl A ol A , i
apdn forrds: Bloomberg

DOW, S&P500, Nausdar: USA, EUROSTOXX50: Eurozdna, DAX: Németorszag, NIKKE

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsdt a vilaggazdasag dlaidnos névekedésével kapesolatos kérddjelek hatdroztak meg. Amerikaban kimuiatoft
n&vekedss mallett a fejlett eurépai térség nem tudott hasonldan kedvezs adatot produkélni sokaig, csak az év uiolsé negyedévében tartént
érdemi fordulat. A kinai nemzeti &ssztermék novekedési itemének lassuldsa is éreztette a hatését az drupiocok mozgdsan. A gazdasagi
névekedés alacsony szinfe, ilietve Kingban a névekedés ltemének csskkenése a nyersanyagok irdnti kereslel opadasat vetitette eldre.
Ezdltal @ nyersanyagok jelentés mérékben estek 2013 elsé félévében, ami a masodik félévben megéll, azonban a fordulat nem
kévetkezett be oz év végéig sem.

A két nemesfém jelentSsen vesziett az ériskébdl, az arany 28,26%0t, az eziist dra pedig még ennél is nagyobbat, pantosan 35,91%ot
eseft. Az élelmiszerek k3z&tt hasonld mértékl zuhands lathattunk a 2013-as évben, hiszen a biza 22,20%kal, a cukor 14,26%kal, mig a
kukorica csak 39,56%kal ért kevesebbet. A fémek kézil mind a réznek, mind az aluminiumnak is esést kellett elkdnyvelnia (réz: -7,01%,
aluminium: -13,91%). A két olajfajta kézil a WTI pozitiv tartomdnyban tudta zdmi az évet (+7,19%), mig a Brent egy keveset veszteti az
ériékébdl (0,28%). A 19 nyersanyag 4rdl magdban foglalé Dow Jones UBS Commodity index is jél leita a nyersanyagok dtlagas

teljesitményét, hiszen 9,58%kot csékkent az éréke,

2. A befektetési politika alakvlasara haté egyéb tényezok

Az Alap befektetési politikdja 2013.01.02-dval megvdltozot. Az Alap abszolit hozamcéls filozéfia szerint kezelt alapokba befekiets
alapek alapjéva alakult at. Az Alap jellegébé] adédéan a befektetési stratégia az abszolit hozamcéld alapok portfélion belili aranydnak
az Alap elvért kockdzat karakterisztikdinok megfeleld meghatdrozasara, illetve o konkrét befekietési alapok kivélaszidsdra irdnyul. Az
Alap a BAMOSZ kategorizalas értelmében abszolit hozami alap, azaz az abszolit hozami filozdfia szerint kezelt alopok teszik ki a
portiolié jelentés részét.

A 2011, évi CXCIIl. Térvény a betektetési alapkezelskrdl és a kollekiiv befektetési formakedl, amely 2012. janudr 1.46 lépett hatdlyba,
eléiria tibbek kizt azt, hogy az alapok egységes szerkezetii tajékoztatdja és kezelési szabalyzata egy uj strukitra szerint épiilian fel. Az
Alapkezels az elsé félévben kezdeményezte az Alap idjékoziatdjanak és kezelési szabdlyzatinak médositasét o tdrvenynek vald
megfelelés érdekében, illetve egyifttal o befektetési lehetdségeket leird részt is néhdny egyéb, kisebb kérdésben médosfiota, A

véltoziatésoknak PSZAF dltali j6vahagydsa megtrtént
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3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futomideje sorén nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekiefi. A hozam a befekietési jegyek nefts
eszkézériékének emelkedésén kerssztil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos napi nettd eszkézériéken iriéné visszavasarlasi kitelezettsag
véllalasaval biztositia o befekteték szdmdra, hogy belekietesi jegyeik vagy egy részik visszavaligsaval tetszéleges iddpontban
hazzajussanak a felhalmozott hozamheoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2013-ban.

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydsclnd a 2013. Gzleti évet, a mérleg fordulénapiat kévetéen nem volt.

Budapest, 2014, aprilis 24, K\\ﬁ”’j U&, M

Balg, Andrc:s Varadi Zoltén

az Alap képviseletében
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