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Fliggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. részére
Az éves jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztik a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja (tovébbiakban ,az Alap”) mellékelt 2012. évi '
éves jelentés I./1-VIl. pontjaiban taldlhaté szamviteli informacidinak (tovabbiakban ,szdmviteli informaciok”) a
konyvvizsgalatat.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felels az éves jelentésnek a
befektetési alapkezelSkrél és a kollektiv befektetési formakrdl sz6l16 2011. évi CXCHI. torvénnyel dsszhangban
torténd elkészitéséért, killonos tekintettel az eszkozok és kotelezettségek leltdrral vald alatamasztasaért, a
kezelési koltségeknek az Alap letétkezelGje altal megadott értékelése alapjan torténd elszdmoldsédért, valamint
az olyan bels§ kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akdr
csalasbdl, akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitdsoktdl mentes éves jelentés elkészitése.

A konyvvizsgald felelGssége

A mi felelGsségiink az éves jelentés szamviteli informacidinak, kilonds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott id&szak végi leltaranak, valamint az adott id&szakban elszdmolt kezelési koltségeknek a
véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
koveteiményeknek, valamint hogy a konyvvizsgdlatot ugy tervezzik meg és végezzik végre, hogy kell6
bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentés mentes-e a Iényeges hibas allitasoktdl.

A konyvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyitékot
szerezni az éves jelentésben szerepld szdmviteli informdcidk Osszegeirll és kozzétételeirél. A kivalasztott
eljarasok, beleértve az éves jelentés akar csalasbol, akdr hibdbdl eredd, lényeges hibds allitasai kockazatainak
felmérését is, a konyvvizsgalé megitélésétdl fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a kdnyvvizsgald az éves
jelentés Alapkezel§ altali elkészitése és valds bemutatdsa szempontjabdl relevans bels§ kontrollt azért
mérlegeli, hogy olyan konyvvizsgdlati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az adott korilmények kozott
megfelelek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsé kontrolljdnak hatékonysagdra vonatkozoan
véleményt mondjon. A konyvvizsgalat magdban foglalja tovdbba az alkalmazott szamviteli politikak
megfelelGségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves jelentés
atfogb prezentalasanak értékelését is.

MeggyGz6désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelel6 alapot nyujt
konyvvizsgaldi véleményiink megaddsahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetlen cégekbd! ali6 RSM International szémviteli és tanacsaddi haldzat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi h&lézat, amelyek tagjai sajét jogukon ajénfjék szolgaltatasaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja 2012. december 31-ével végz6d6 évre
vonatkozd éves jelentés 1./1 és VII. pontjdban kozolt szamviteli informdaciok minden 1ényeges szempontbdl a
befektetési alapkezelSkrél és a kollektiv befektetési formakrdl szélé 2011. évi CXClII. térvénnyel 6sszhangban
keriiltek dsszeallitasra. Az éves jelentésben szerepl eszkozok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az
éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés alapjan keriltek
elszamolasra.

Egyéb kérdések

Kényvvizsgélatunk kizarolag az éves jelentés I./1-VII. pontjaiban taldlhaté szamviteli informacidkra vonatkozott.

Budapest, 2013. aprilis 24.
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Private Banking PANNONIA Alapok Alapja dltalénos
informdciék

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Private Banking PANNONIIA Alapck Alapja

Lajstrom szdma: 1111213

Alapkezelé neve: Raiffeisen Befekietési Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

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

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kdnywvizsgdlé neve: RSM DTM AUDIT Tandesadé Kft., Kozma Attila
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.
Elszamolés napja: T+2 napon

Tipusa: nyilvanos nyilt végl értékpapir alap
BAMOSZ kategéria: dinamikus vegyes alap

Futamideje: hatarozatlan

2. Az Alap stratégiaja 2012-ben

Az Alapkezeld az Alap 16kéjét likvid eszkézoksn és dllampapiroken kivil kizérélag befektetési alapok jegyeibe, illetdleg egyéb kollektiv
befektetési értékpapirokba fekieti. Az Alapkezeld torekszik arra, hogy — a kockdzat csdkkentése érdekében — a diverzifikdcié kilénbszé
dimenziéi [eszkdzesoportok, ipardgak, orszdgok, befektetési stilusok stb.) szerint megfeleléen csoportositott portfoliét alakitson ki. Az
alapkezeld az Alap t6kéjét elsésorban kéivényalapok, ingatlan alapok, részvény és részvényekhez kapesolédé (pl. index vagy fedezeti)
alapok, valamint szérmaziatott alapok befekietési jegyeibe fekteti. Az Alap potencidlis befektetései kozott a hazai kétvényalapok mellett
jelentés silyt képviselnek a részvény és egyéb kockdzatos befektetési alapok is. Az Alapkezelé az év végén kezdeményezte, hogy az

Alap befektetési politikdja megvdltozzon és az 0 befektetési politika szerint abszolit hozamcéli alapok alapja legyen.

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

napon)
Arfolyam valtozas Arfolyam* Netté eszkdzériék* A ref. Index hozama
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 Ft -
2009.12.31 27,03% 1,145020 Ft 158 411 730 Ft:
2008.12.31 -15,49% 0,901388 Ft 754 882 945 Ft
2007.12.31* 6,66% 1,066648 Ft 2 476 004 502 Ft -

* az Alap 2007. mércius 304 induldséidl szamitva
A fenti hozamok nem jelentenek garanciét a jévére nézve és nincsenek Ssszefiiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A kozolt

hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsanak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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li. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %

Atruhazhato értékpapirok 236 198 659 99,73
BUX ETF OTP HUF HUO000704960 12 000 000 8 616 000 3,64
CON CITADELL HUF HUO000707948 11 891 765 15 066 355 46,36
ING GLRV HU HUF HUO000702519 30 537 148 22 126 301 9,34
ING INFOTECH EUR LU0546912030 750 8 646 250 3,65
LYXOR ETF DJ EUR FROO10345371 1700 7 037 294 2,97
RAHA HUF HUO000703699 16 744 560 25 299 406 10,68
RAKA HUF HUOO00702782 16 708 731 46 449 888 19,61
RARA HUF HUOQOO07027 66 12 807 285 23211 949 2,80
REAK HUF HUO0000703715 21 196 341 30273 632 12,78
TE ASGR EUR EUR LU0260870406 1218 12 350 433 5,21
TE TECHN EUR EUR LU0140363697 7 067 10202 183 4,31
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 4 200 26 918 968 11,37
Banki egyenlegek : 1052 449 0,44
Folyészamla - EUR EUR 309 211 0,13
Folyészdmla - HUF HUF 743238 0,31
Osszes eszkoz 237 251 108 100,18
Kotelezettségek -423 826 -0,18
Egyéb kotelezettségek -423 826 -0,18
Netté eszkozérték 236 827 282 HUF
Unitok szama 204 073 076

Egy jegyre juto netté eszkozérték 1,160502 HUF

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

Az eltérés alapvets oka, hogy mig a beszdmolé 2012. janudr 31-g ismertté valt informacidkra épiil,: addig a portfolié jelentés szamai

2012. elsé forgalmazdsi napjdn, mint nyité érték keriltek meghatérozasra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi éllomanyi adatok

alapjén. A kotelezettségek kozdtt is megjelennek az elsd, mér 2012. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2011. évi koltségek és kételezettségek keriilnek elszamoldsra.

Kilonbozet (eFt-ban)

Sajat t6ke / Nettd eszkdzérték

Kiilénbdzet tételesen:
Ertékpapirok

Pénzeszkozdk

Kovetelések/ Aktiv idébeli elhat.
Kételezettségek

Beszdmold NEE szdmitds
236 431 236 827 396
236 199 236 199 6]
1052 1 052 0
0 0 0
-820 -424 b

% Raiffeisen
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BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Néverték ! Eszkoz érték %

Atruhazhaté értékpapirok i 509 042 810 90,62
AEGON MMAXX HUF HUO000703145 37 845 940 85742 210 15,26
CON CITADELL HUF HUO000707948 63 569 503 84 871 326 15,11
CON PLAT PIA HUF HUO000704689 36 432 441 100 461 327 17,88
CONC. VM HUF HUO000703749 51 245 922 101 161 551 18,01
OTP EMDA HUF HUOQ000706361 3215 836 8 722 068 1,55
OTP SUPRA HUF HUOC00706379 26742 217 90 648 227 16,14
RAHA HUF HUO000703699 22123 96‘? 37 436 101 6,66
Banki egyenlegek 75 177 694 13,38
Folyészdmla - EUR 233 839 0,04
Folyészdmla - HUF 74 943 855 13,34
Osszes eszkoz 584 220 504 104,01
Kotelezetiség -21 999 996 -3,92
Ertékpapir tigyletek elszamolasabél eredd kételezettségek -21 999 996 -3,92
Kotelezettségek -508 188 -0,09
Egyéb kotelezettségek -508 188 -0,09
Neité eszkozérték 561 712 320 HUF
Unitok szédma 449 472 756

Egy jegyre juté netto eszkézérték 1,249714 HUF

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

Az eliérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2013. janudr 31-ig ismertté valt informécidkra épiil, addig a portfolié jelentés szdmai

2013. elsé forgalmazasi napjén, mint nyité érték kerilliek meghatérozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomdnyi adatok

alapjan. A kételezetiségek kozdtt is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazési napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszédmoldban a tényleges 2012. évi koltségek és kotelezettségek keriilnek elszamoldsra.

Beszdmold NEE szémitds
Sajat t8ke / Netté eszkozérték 561 649 561712
Killdnbdzet tételesen:
Ertékpapirok 509 043 509 043 0
Pénzeszkozdk 75175 75175 0
Kévetelések/ Aktiv idébeli elhat. 2 2 0
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. 22 571 22 508

Kilbnbézet (eFt-ban)

m Raiffeisen
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozériék |
Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2012.01.02-4n 204 073 0764
2012. évben eladott befektetési jegyek 378 166 056
2012. évben visszavdltott befektetési jegyek 132 766 376
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2013.01.02-4n 449 472 756
Portfolié osszesitett nettd eszkozértéke 2013.01.02-n 561712320
Egy jegyre jutd netté eszkdzérték 2013.01.02-én 1,249714
IV. A befekietési alap 6sszetétele
Nagysdgrend:Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %o
Tozsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhéazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 509 042 810 90,62
AEGON MMAXX HUF HUO0000703145 37 845 940 85742 210 15,26
CON CITADELL HUF HUO000707948 63 569 503 84 871 326 15,11
CON PLAT PiA HUF HUO000704689 36 432 441 100 461 327 17,88
CONC. YM HUF HUO000703749 51245 922 101 161 551 18,01
OTP EMDA HUF HUO000706361 3215836 8722 068 1,55
OTP SUPRA HUF HUO000706379 26742 217 90 648 227 16,14
RAHA HUF HUO000703699 22 123 969 37 436 101 6,66
Neité eszkozérték 561712 320 100,00

Az Alap jellegébdl adédéan a befektetési stratégia elsésorban a részvény, kétvény és pénzpiaci valamint alternativ eszkézesoportokat

lefedd alapok portfolién belili ardnydnak a mindenkori piaci kilatasoknak megfelelé meghatdrozasara, illetve az egyes befektetési alap

tipusokon beltl a konkrét befektetési alapok kivélasztasdra irdnyul. Az Alap a BAMOSZ kategorizdlds értelmében dinamikus vegyes alap,

azaz a részvény és egyéb kockdazatos alapok teszik ki a portfolis jelentds részét. 2012 elsé 11 hénapjdban az alap a likvid eszkszoksn

(latraszélé szamlan elhelyezett banki betét) felil kizardlag a t6zsdén hivatalosan jegyzett dtruhézhatéd ériékpapirnak mindsilé pénzpiaci,

kétvény és részvény kitettséggel rendelkezé ETF-eket (exchange traded fund) és az egyéb datruhdzhaté értékpapirok kategéridba sorolt nyilt

végl befektetési alapok befektetési jegyeit tartalmazta.

Az dlapkezeld 2012-ben kezdemépnyezte az alap befektetési politikdjanak médositasat. Mivel a 2012-es befekietési politika sem

korldtozta az abszolit hozami alapok arénydt, ezért az alapkezelé a negyedév végén megkezdte az alap feltsliését abszolit hozamcéld

alapokkal a hatdlyos befektetéi politikai keretei kézétt.

% Raiffeisen
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A befeketési jegyek silyanak id8szaki véltozdsdt és o részvény-kstvény kitettség ill. abszolit hozami alapok stlyanak alakulését az

aldbbi tablazat foglalja 8ssze:

Saly a portfdlioban 2011.12.31 20712.03.31 2012.06.30 2012.09.30 2012.12.31
Kotvény és Pénzpiaci Alapok 19,6% 35,7% 19,7% 19,4% 0,0%
Raiffeisen Kotvény Alap 19,6% 19,5% 19,7% 19,4% 0,0%
Raiffeisen EURO Likviditasi Alap 0,0% 16,2% 0,0% i 0,0% 0,0%
Részvény Alapok 63,1% 33,9% 49,7% 63,1% 0,0%
ING Globdlis Részvény Alap 9,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja 12,8% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
BUX ETF Kollektiv Befektetési Alap 3,6% 0,0% 17,6% 19,8% 0,0%
Raiffeisen Részvény Alap 9,8% 17,6% 17,2% 19,7% 0,0%
Ishares MSCI Global részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 12,4% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers MSCI Russia ETF 11,4% 0,0% 0,0% 4,2% 0,0%
ING Info Technolégia Részvény Alap 3,7% 0,0% 0,0% ‘ 0,0% 0,0%
Templeton Technolégia Részvény Alap 4,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Global EUR Részvény Alap 0,0% 9,8% 6,6% 7,0% 0,0%
ING Global Részvény Alap 0,0% 6,5% 0,0% ‘ 0,0% 0,0%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 3,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ishares Euro Stoxx 50 részvény ETF 0,0% 0,0% 8,3% ‘ 0,0% 0,0%
Templeton Azsia Fejl&6dé Piaci Részvény Alap 5,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Egyéb alapok 17,1% 12,4% 13,6% 14,5% 90,7%
Concorde Citadella Szdrmaztatott Alap 6,4% 0,0% 0,0% 0,0% 15,1%
Concorde Platina Pl Szarmaztatott Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 17,9%
Concorde Vakmajom Szérmaztatott Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 18,0%
OTP EMDA Szd&rmaztatott Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,6%
OTP SUPRA Szdrmaztatott Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 16,1%
AEGON MMAX Szdrmaztatott Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 15,3%
Raiffeisen Hozam Prémium Szdrmaziatott Alap 10,7% 12,4% 13,6% : 14,5% 6,7%
Készpénz 0,3% 18,0% 17,0% 3,0% 9,3%

Az eurdpai novekedési kildtdsok szempontjdbdl fokozédd kockdzati faktorok (gérég vdlasztasok, periféria orszagok dllamadéssag
finanszirozdsa) valamint a globdlis névekedési konjunktira visszaesése miatt az alapkezelé az elsé negyedévben novelte a szamlapénz
nagysagét és jelentésen csokkentefte részvénykitettségét. A hazai makrogazdaséagi kockdzatok fokozédésa miatt az elsé negyedévben
dtmenetileg euréban denomindlt likviditési alapba fekfettink. A szamlapénz terhére a mdésodik negyedévben silyoztunk vissza a
részvényeszkézoszidlyba, de tovabbra is dvatos befekietési politikdt folytattunk, az alap kockazattliré képességéhez képest némileg
konzervativabb részvénykitetiséget vdllaltunk. A masodik negyedévben a részvény eszkdzosztdly esetében a kordbbi defenziv poziciébdl

az eurbpai részvények irdnydba stlyoztunk &t az eurdpai valsdgkezeléssel kapesolatban tapaszialt javulé kilatasok miatt.

A harmadik negyedévben fordulat kivetkezett be a globdlis kockézatvdllalési tendencidban. Az EKB korlétlan kétvényvésarlési programot
hirdetett a bajba jutott orszagok finanszirozdsi nehézségeinek csdkkentéséra és az amerikai iegybcﬁk (FED) is meghirdette mennyiségi

lazitasét. Ezt kovetden jelentésen erésédstt a globdlis befektetsi opfimizmus, a részvénypiacok emelkedésbe kezdtek. Az alapkezelé a

¥ Raiffeisen 6
m ALAPOK




RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

likviditasfokozé jegybanki intézkedésekkel kapcsolatos vdarakozésok erésddésével pdrhuzamosan mdar o harmadik negyedévben

megemelte az alap részvénykitetiséget.

Az alapkezelé 2012-ben kezdeményezte az alap befektetési politikdjdnak méddositasat. Mivel a 2012-es befektetési politika sem
korldtozia az abszolit hozami alapok ardnyét, ezért az alapkezeld a negyedév végén megkezdte az alap feltsltését abszolit hozameéli

clapokkal a hatdlyos befektetdi politikai keretei kdzot.

% Raiffeisen 7

ALAPOK



RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012,

V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a targyidészakban

2012 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 23182
Kapott osztalék, részesedés 88
Folydszédmlakamat HUF 659
Arfolyamkilénbézet 797
Ertékpapir arf.eredm. 21638
Pénziigyi miveletek réforditasai 9 927
Arfolyamkilénbézet 2 450
Ertékpapir érf.eredm. 7 477
Egyéb bevételek o
Egyéb bevételek 0
A mikadési koltségek 1597
Bankforgalmi jutalék 1
Forgalmazési jutalék 52
Alapkezelé koltsége 479
Letétkezeld koltsége 128
Ertékpapirmozgatds kéltsége 431
Keler dij 48
Mérlegvizsgdlat 418
PSZAF dijak 40
Egyéeb raforditasok 2
Egyéb réforditasok 2
Rendkiviili bevételek 0
Rendkivili réforditasok o
Fizetett, fizetendo hozamok 0
Targyévi eredmény 11 656
Felosztott jdvedelem o
Ujra befektetett jsvedelem 11656
Ertékpapirok értékkiilénbézete 7 958
Allamkétvények 0
- kamatokbdl, osztalékbsl 0
- egyéb 0
Diszkont kincstdrjegyek 0
- kamatokbé!, osztalékbél 0]
- egyéb 0
Befektetési jegy 7 958
- kamatokbél, osztalékbsl 7 958
- egyéb 0
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Tékeszamla véltozasai 2012. december 31-ig széamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagységrend:eFi)

Idészak nyitédllomany Id8szak zarédllomény
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 1052 75175 13,38%
lekotott betét 0 0 0,00%

Id&szak nyitédllomany Id8szak zdrééllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép. 16zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek 0 236 199 () 509 043 90,64%
AEGON MMAXX 0 85742 15,27%
BUX ETF OTP 8616 0 0,00%
CON CITADELL 15 066 84 871 15,11%
CON PLAT PiA 0 100 462 17,89%
CONC. VM 0 101 162 18,01%
ING GLRV HU 22126 0 0,00%
ING INFOTECH 8 646 0 0,00%
OTP EMDA 0] 8722 1,55%
OTP SUPRA 0 90 648 16,14%
LYXOR ETF D) 7 037 0 0,00%
RAHA 25 300 37 436 6,67%
RAKA 46 450 0 0,00%
RARA 23212 0 0,00%
REAK 30274 0 0,00%
TE ASGR EUR 12 351 0 0,00%
TE TECHN EUR 10 202 0 0,00%
TE TECHN EUR 26919 0 0,00%

Idészak nyitéallomany Idészak zaréallomény
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok (1] 2 0,00%
Osszesen 0 237 251 o 584 220 104,03%
Osszesen 0 302 910 0 237 251 100,35%

VI. Szérmaztatott ligyletek

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

VIl. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatdsdg Ssszetételében jelentds véliozas nem kdvetkezett be o 2012.
évben, Gj iizletdgat, vagy szolgéltatast nem inditott. A tarsasag feliigyelé bizottsagdban két valtozds tortént. Az Alapkezeld kézgyilése
2012. mdjus 30. napjatdl visszahivta Sods Csaba feligyelé bizottsagi tagot és ezzel egy iddben 2014. méjus 31. napjéig a feligyeld
bizoftsdg tagiava vdlasziotia Devies Evét, tovabba 2012.12.174 hatéllyal Szabé Ferenc feligyeld bizottsagi elndk helyére Maté

Norbertet vélasztotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31 g szdl.

2012-es évben nem inditolt és az év sorén nem is jart le hatdrozott futamideji befektetési alapja az Alapkezelének, igy az év végén a
Tarsasdg huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyamén az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dllomanya az év eleii
csdkkenését kdvetden az év kézepétdl mérsékelten emelkedett. Az dllomanyra vonatkozéan jelentés esemény volt, hogy a Raiffeisen

Ingatlan Alap 2012. jniusdban hozamot fizetett a befektetdi szdmdra, ami kézel 19 millidrd Ftos kifizetést jelentett. A 2011. év végi
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170,95 milliard forintos dllomany egy év leforgdsa alatt a fenti #ényezdk miatt 156,95 millidrdra csckkent. Az Alapkezelé a nyilvénos

befektetési alapok piacdn 4,91%o0s részesedést tudott magdénak a 2012 év végén.
ViIl. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkézdk piacdn erés hozamesokkenés volt megfigyelheté 2012-ben. Az esztendd elsd par napjan még semmi jel
nem muiaioft arra, hogy a hazai kétvények esetében jelentds arfolyam-emelkedéssel lehetne széimolni, hiszen az el3z8 év végi
bizonylalansdg még erésen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvart hozamszinteket mar janudr 5-6n megtapaszialték a
befekietdk, amikor is a 10 éves magyar &llampapithozam 10,69%0s, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%os ériéket mutatott.
A magyar kormdny kommunikéciéjaban erés fordulat kévetkeziében bejelentette, miszerint az orszdg bizionségos finanszirozhatésaga
érdekében egy Uj szerzédés megkétésére fog torekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal. Ezt kévetden a hazai dllampapirpiac mozgdsa
nagyban figgétt attél, hogy mikor és milyen kérilmények kézdtt hozzdk létre azt a bizonyos megdllapoddst az IMFfel. A
hozamesokkenés elsé hullamdt azok a hirek vdltotték ki, hogy egyre kézelebbinek tint az aldirds pi%lloncn‘a. Azébta tudjuk, hogy az ij
szerz3dés megkstése az év sordn néha kézelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végiil nem t3riént meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkézi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekdzben, hogy az amerikai kézponti bank az &sz elején bejelentette a
harmadik eszkézvdsdrldsi programidt, amivel hatalmas likviditast biziositott a pénzpiacoknak. A FED dltal biztosftott pénzbdségnek
egyértelmi hatdsa az lett, hogy a fejlett dllamok kétvényei egyre keresettebbé valtak, igy; nyomva lefelé az oft elérhetd
dllampapirhozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nyGjtva segitséget nemesak az amerikai finanszjrozasi problémak megoldaséaban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszégainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csdkkené hozamszinteken lehetett hozzdjuti a
német és a francia dllampapirokhoz egyardnt. A nemzetkézi piacokon ennek kévetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
L hozamvadészat” az év masodik felében, ami miait egyre keresetiebbé valtak o feltérekvd piacok kamatozé eszkézei is. A feltérekvé EU-s
orszégok finanszirozasi lehetdségeit ezeken il nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyardnyi periféria
kotvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlatlanul vasérolhatng a bajba ]l;n‘oﬂ EU-s orszdgok dllampapirjait,
amennyiben az egyes orszdgok megfelelnek bizonyos szigord EU-IMF ksltségvetési feltételeknek. A véiségkeze|és tekintetében a korabbi
igen merev német dllaspontban is véltozds kévetkezett be, a német kormanyfd ugyanis témogatéan! nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeiérél. A magyar dllampapirpiacon jelentds kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbdség, és hozamvadaszat fokozédasaval, de
nagyban segitették a hazai piacot az EKB bejelentései is. Igy Gj impulzus érkezett a magyar kqméiozé eszkdzok piacdra és emiatt
szeptembertd| Gjabb hozamesdkkenési hulldm volt tapasztalhaté. Ez a jelenség érezfette hatésat mind a révid, mind a hosszd tavd
futamidd esetén.

A révid futamideji éllampapirok kamatainak mérséklédése és féként a globalis likviditasbéség ]elehiéte segitette az auguszius 29-én
elindffott és v végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatcsdkkentési periédust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tandesa a
magas inflaciés szint ellenére inditotta el kamatvagé ciklusét, azzal magyarazva déntését, hogy a gazdasdgi novekedést szeretnék
segfteni az alacsony kamatkérnyezet kialakitdsdval, hiszen az egyedili szempont mar nemcsak a kitozstt inflacios cél. A csdkkends
mértéke mindegyik kamatdénté Glést kévetden 0,25%os volt. A kamatesdkkentés az orszdg jovébeni fiskalis helyzetére pozitiv hatést
jelent, viszont a jelentdsége a gazdasagélénkités illetéen jatszott szerepének még nem latszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befekietés volt kézép- és hosszitavi magyar kamatozé eszkézéket tartani a
befektetési portfélicban, hiszen a hosszilejarats magyar dllampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%-0s
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszagon inkdbb preferdlt révidebb kamatozé eszkdzsk teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%0s eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nydjtotia térténelmének legjobb redlhozamét a befektetdi szdmaral

A forint drfolyama is trendszertien erésédstt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zart. Az arfolyam egyszer
gyengilt az év sordn a 300-as szint ¢, de csak révid ideig tartézkodott ott 2012 tavaszdn.
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Id&szaki valtozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX  EUR HUF Alapkamat

2012.
2012. elso félévi va

517%
10,27%

4,70%
936% 4

A nemzetkozi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhets, hogy az esztendd §|56 felében a fejlett és a fejlédd
orszégok kamatozé eszkéz piacainak mozgdsai elvéliak egymastsl, mig az év masodik felében ncgyonfhc:sonlé trendet kovettek.

A fejlett gazdaségok hosszi futamidejli papirjainak érazdsa, Ggymint az Egyesilt Allamok, Németorszdg, Franciaorszég és Japan 10
éves futamidejli kétvényei mdrcivsra érték el a targyalt év hozammaximumat, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedéen magas
érték. Ez szdmszerlen annyit jelentett, hogy az amerikai hossz tavis (10 éves) papir az év elején 1,95%os elvart hozami volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban {2,37%). A német 10 éves dllamkstvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kozelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximumén. A fejlédé gazdasagok dllampapirjai viszont nyar kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban 1évé problémak akkumulélédaséra reagdlva.

A kézponti téma 2012 elsé felében az eurdpai adéssagvélsdg, azon belil is elsésorban a gérdg valasztasok kimenetele és azzal
Bsszefiiggésben Gérégorszéag eurozéna tagsaga volt. A mésodik negyedévre mar a spanyol bankrendszer problémai is felszinre keriltek.
Ezek a problémak 8sszpontosultak nydr kézepére, hiszen egy esetleges gérég dllameséd és a spanyol pénzpiaci szekior &sszeomldsanak
lehei8sége egyre valészinibbé valt. Ezen események lehetséges beksvetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurépai Unié
orszagainak finanszirozasi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek hajtottak felfelé a hozamokat a fejlddé orszagok kétvénypiacain, ami végill
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%os szintet, mig az olasz hasonlé| futamideji dllamkétvény esetén is
7,6%0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurdpai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhdny fontos makrogazdasagi mutatéd
az év kdzepéig. Az amerikai jegybank elncke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-4n bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kétvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfok likviditasbéséget biztositott a tékepiacoknak, QE3 néven folytatjak. Tajékoztatiak arrél, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasagi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kézét o legfontosabbnak a munkanélkiliség magas szintjét jelslték meg (8%). Bejelentették még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett (0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtdk, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-g.

Eurépéban a QE programokhoz nagyon hasonlé tferveket jelentettek be, mégpedig azt, hogy, a bajba jutott unids orszagok
allamkétvényeit fogiak vasarolni amennyiben megfelelnek a szigort fiskdlis eléirasoknak. Az Eurépai Kdzponti Bank részérél a
megvalésitas kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csékkentette az eurd irdnyadd kamatét
0,75%-0s szintre. Eurépa adéssagvalsaga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszagok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudtak értékesiteni dllampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB} a monetdris politikat lazité bejelentései és lépései viszont a nydr
végén gyakorlatilag azonnali enyhilést eredményeztek a nemzetkdzi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%os szint ala
kszott Gira (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kétvény pedig 1,32%ra csdkkent. Emellett a periféria orszagok kdtvényhozamai is
jelentésen csdkkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejdrati papirok is 5,2% kéril zartak az éyet. A periféria orszagok befektetsi
kockézatat fikrdzs 5 éves CDSJeldrak is hasonlé emelkedd trendet mutafiak az év kézepéig, majd onnantdl kezdve csdkkend

tendencidba kezdtek mindegyik orszdg esetén a folyamatos likviditdsbéség és az EKB bejelentései miaitt.
A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsd negyedéve a hazai részvénypiac szdmdra kiemelkedé teljesitményt hozott abban az értelemben,

hogy mind régi6s sszehasonlitasban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak k&z&it volt talélhaté. Az elsé negyedév,
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chogy vilagszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrél szélt. A 2011-ben jelentds drcsdkkenést megélt szektort Gjra felfedeziék o
befektetk, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teliesitménye volt kiemelkedd a BUX indexet alkoté részvények kézil. A
mdsodik negyedév rendkiviil nagy szérdst hozott a BUX index &sszetevéi teljesitményében. Az atlagot kifejezd -6,95%os teljesitménynél
mind&ssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézétt talalhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormany Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer véllara. A szektordlis kUléncdéik nagyobb mértékben rontotték a
MOL és kilénésen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsd negyedéves +9,8% utdn 7,0%kal esett a hazai részvénypiac legfébb indikétoranak, a BUX-nak az ériéke 2012 masodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jlnius végére. ‘

Osszességében elmondhatd, hogy o régié nem nydijtott kiemelkedét az elsé félévben, ebben e|sésorban az eurozéna vdlsaga jdtszoft
szerepet, hiszen a térség orszdgainak gazdasdga ezer szdlon kapesolédik NyugatEurépéhoz. |

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére ;régiénkbcn. Fontos azt l&tni, hogy
mivtén a FED bejelentette a monetdris lazité programjdnak vjabb csomagjét és az Eurépai Kézponti Bank is hasonlé lépésekrdl
nyilatkozott, a bejelentéseket kévetden elkezdtek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlett, mind a feltérekvd régididban, igy
hazénkban is. |

A hazai piacot viszont jelentésen befolydsolidk azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek szant szektordlis kilsnadék a
vérakozésokkal szemben mégis dllandd teherként jelennek meg a vallalatok adékstelezettségei kézét. A hazai piacot mozgdsban
tartottdak tovabbd azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétends Gj hitelmegéllapedas megszﬁletik—e vagy sem. A nemzetkézi
és hazai hirek szoritaséban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitdlni az év masodik felének 4ltalénos opfimista hangulatdbsl. A
hazai index mindésszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot lefré WIG 20 index
a sajét devizdjéban vizsgdlva t5bb mint 19%-ot erdsddéttl A magyar piac teljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erds volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%ot tudta névelni az értékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régids tarsaihoz képesti gyengébb feljesitménye mar megmutatia, hogy az egyedi részvények
koziil csak egy-kettd produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP arfolyama jelentdsen emelkedett az év sordn annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivanja megtartani a korméanyzat. A bankpapir éra 28:,96%-a| keriilt feliebb az év elsd és
utolsé napja kdzst, ami azt jelenti, hogy a zaré &r 4150 Fton 4llt meg. A mdsik bankpapir, az FHB mindekdzben 16,13%-ot vesztett az
értékébdl, igy jelenftve meg a két cég kézothi ériékelésbeli kildnbséget. A két fontosabb gydgyszergyarté cég papirjai, a Richter és az
Egis eredménye kdz&tt nem volt ennyire éles kiildnbség, mig az elébbi teljesitménye 5,88%0s, az utél;bi -0,65%. A MOL is csak csekély

emelkedést ért el. A legjelentdsebb veszteséget elszenvedd bluechip papir az Mtelekom volt, amely az aranak 27,75%-Gt vesztette el.

PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Ft

2012. Q2
'2012. H1

2012. Q4
12012.H2

/=
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult a 201 1-es eszlends utolsd negyedévéhez, hiszen jelentds emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsd hdrom hénapban. Az elsd negyedévet kéveté hénapban viszont egy trendfordulé volt a tézsdén, amit mi sem
mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény arat magdba foglald részvénykosar, az S&P 500 index aprilis kézepéig
ugyan t8bb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az erésédését Gprilist kévetden el is vesziette. Az S&P szektorindexek kbzil a technoldgia
emelkedett ki az elsé negyedévben, ami t8bb mint 20%os felértékelédésével az iddszak nyerese lett. A ciklikus szektorok

Gltalénossagban jol teljesitetiek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénziigyi szektor indexe szintén kdzel 20%kal értékelsdétt fel, de a
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ciklikus fogyasztdsi javak is tSbb mint 10%-al keriltek feljebb. A defenziv ipardgak részvényei alulteljesiték voltak, a kézszolgdltatsk
szekfor indexe volt az egyediili, amelyik cskkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezeté nyugateurdpai indexek is a globdlis befekistéi hangulatnak megfeleléen emelkedtek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erésédétt, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%-kal keriilt feliebb. Az egyes szekiorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szektorok felilteljesitettek, mig a defenziv papirok lemartdiak. A ciklikus ipardgak kozil is
az autészektor emelkedett ki, a Stoxx szektorindex 27%kal kerillt feljebb. Negativ idészakot zartak a meghatdrozé fejlett részvénypiacok
a mésodik negyedévben, kilsnssen a méjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték szamdra. A negativ hangulat ezdttal
Eurépéban volt erdsebb az USAhoz képest, de a sajat devizdban mért teljesitmények tekintetében . japdn piac zért a legnagyobb
veszteséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszdgainak adéssagaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizoifség és az Eurdpai Kdzponti Bank
altal adott vélaszlépések megnyugtattdk a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdddétt mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A 15bbiskhez képest egyedil a japén részvénypiac volt alulteljesité, amely egészen novemberig oldalazott, tehdt addig jelentés
erSt nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszdag 6zsdéje.

A piaci optimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, fovci:bb fitotte az amerikai jegybank
monetdris lazité politikdjénak meghosszabbitdsat jelenté QE3 program bejelentése. Ebben tovdbbi e;szkézvésérlésokct irdnyoztak els,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovabbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklardlian addig, mig az amerikai
munkaerépiaci helyzet nem javul. A mdsik eleme a monetéris lazité intézkedéseknek az Ugy nevezett %Operaiion Twist program, aminek
keretében a révid futamideji dllamkdtvényeket hosszabb futamidejire cseréliék, cserélik. Biztosftottatovabba a piaci szerepléket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-g tartani kivanja a 0,25%-0s kamatszintet. Ezek a 16pések
jelentés pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilitas mellett téretlentl erésédtek egészen az év utolsé
napjdig.

Erds emelkedés 2012 oniusatdl indult el az amerikai, a német, a francia és a hong-kongi piacon is. Szamokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index teljesitménye 13,41%-al kerilt feljebb, az Eurostoxx 50 13,79%ot emelkedett, de az év végi japén monetdris lazitd
lépések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentés erdt tudott felmutatni novemberté| kezdédéen. Ez szémszeriien 22,94%0s pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjdn a naptdri eredményt figyelembe véve. Eurépdban a német index volt jelentés felilteljesits, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%-ot erésddatt, ami magasan kiemelkedett a t3bbi eurdpai részvényindex teljesitménye kozul.
Kijelenthet8, hogy az eurépai periféria orszagok csédjétdl valé félelem milasaval és a monetdris lazits lépések hatasai miatt az év végére
mindegyik nagyobb nemzetkézi részvénypiacon erés emelkedéssel zarult az esztends. |

A fSbb fejlett piaci részvényindexek véltozasa:
S&P500

NASDAQ EUROSTOXX50 NIKKEI225

-10,68%
6,52%

2012. Q4
2012. H2
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DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japdn ‘ forrés: Bloomberg

Az arupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsat a vildggazdasag novekedési kilatdsaival kapesolatos bizonytalanség hatérozta meg 2012-ben, kilonss
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapcsolatos kérddjelekre. A gazdasagi lassulds jelei érzékenyen érintették
szinte valamennyi drupiaci termék drfolyamét, kiilénésen az év masodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasdgi lassulds
megakaddlyozasara egyediil nyitva maradt eszkéz a pénznyomtatds, kedvez az érupiaci eszkézoknek, csak a nemesfémek arfolyaméban
volt fetten érhetd. Az arany dra 6,96%-al kerilt feliebb, mig az ezist 8,24%al drégult az év folyamén. Az olaj dra viszont egyértelm{en

a recesszids félelmek miatt kezdett drasztikus csokkenésbe dprilistsl, s a folyamatosan napirenden 16vé kézelkeleti geopolitikai feszilltség
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sem tudta ezt megdllitani. Csak a jonius hozott Gjra emelkedést, amikor a befektetdk ismét a kockézqtoé eszkozok felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kdziil csak a WTlnek az dra tudott pluszba keriilni az év végére janudr elsejéhez viszonyitva, méghozzd 3,47%-al, mig a
Brent &ra t6bb mint 7%-al csokkent a 2012-es év folyamén.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kézétt egyértelmd nyertesek voltak még a gabona :Fé|ék, készdnhetéen a targyalt év
tavaszi és nydri idéjardsi viszonyaiban bekdvetkezd aszdlyos idészaknak. A biza vilagpiaci éra egy év alatt 19,19%-ot nétt, a kukorica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedett. :

Az erésen kiilonbdzé mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leird, 19 kiildnféle alapanyagot magdba foglalé termékkosar, a Dow Jones

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

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre kerilt a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv befektetési formakrél szélé 2011, évi CXCIIl. térvény (Batv.),
amely elsésorban az eurdpai uniés és a magyar joganyag harmonizélasa érdekében O]raszobé|yozt6 a befektetési alapok mikédését
Magyarorszégon. Az Alapkezelé a 2012-es év folyamdn elvégezte az Alap t&jékoziatéjénak és kezelési szabdlyzatanak az Gj torvény
htal eldirt médositasait. A médositasok a befektetési politikat érdemben nem érintetiék, azonbén a jogszabdlynak megfelelden
bevezetésre keriilt egy Uj kockdzati mérészdm, a netté Ssszesitett kockdzatfi kitettség. A mutaté az alapiszérmaztatott tgyletekbdl fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatja meg az alap nettd eszkézérltékének aranydban.

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

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekfeti. A Hozqm a befektetési jegyek nettd
eszkézériékének emelkedésén keresztil mérhets. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzértéken 8rténd visszavésérlasi kotelezettség
véllalasaval biztosfija a befekteték szaméra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéltésaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2012. iizlefi évet, a mérleg fordulénapjat kévetden nem volt.

Budapest, 2013. &prilis 24.

Bo|ogih Andrés

az Alap képviseletében
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1. sz. melleklet

A Raiffeisen PRIVATE BANKING PANNONIA Alapok Alapja befektetési alap altal

2013. januar 02-an tartott befektetési alapok jellemzoi

AbszolGt Hozamu Alapok
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Alap Benchmark

Max.
‘Alap-

"e

kezeloi

dij

Alapkezelo

Befektetési politika

Concorde Citadella
Szarmaztatott  Befektetési RMAX 100%
Alap

2,25%

Concorde Alapkezeld Zrt.

Az Alap potencidlis befekietési terilete a lehetd legszélesebb és globdlis: hazai és
nemzetkdzi részvények illetve kétvények, kollektiv befektetési értékpapirok, bankbetétek,

devizék, egyéb befekietési eszkdzok, valamint ezekre és arupiaci termékekre vonatkozé

szdrmaztatott tgyletek. Az Alap célja hosszd tavon az dllampapirok dltal biztositott
hozamndl jelentésen nagyobb hozam elérése addiciondlis kockdzat véllalasa mellett,
déntden a hatdridds piacokon torténd spekulativ kézéptavi pozicidk segitségével. A
t6bblethozam elérésének érdekében az Alap magasabb kockdzati instrumentumokat is
vésdrol és ad el, alapvetéen globdlis makro-fundamentalis elképzelésekre tdmaszkodva,
erfeljesen haszndlva a technikai elemzés fegyvertdrdt is. Tekintve, hogy az Alap

18kedtiételt is felvehet, és révid (eladdsi) pozicidkat is nyithat, ezért az Alap kockézata

magasabb lehet, mint egy &tlagos részvényalapé.

Raiffeisen Hozam Prémium
Nincs
Szdrmaztatott Alap

1,50%

Raiffeisen Befektetési

Alapkezeld Zri.

Az Alapkezelé az Alap portfolidjdnak Ssszetételét a deviza- és kamatpiaci kilétasok
figgvényében alakitia ki. Az Alapkezeld az Alap t6kéjét az dllampapirokon, egyéb
hitelviszonyt megtestesité értékpapirokon és a betéteken felil strukturdlt termékekbe,
illetve kézvetleniil a strukturdlt termékeknél haszndlt opcids jogokba fektetheti be. Az
alap dltal vasarolhaté strukturdlt termék maximum egyéves lejdratd, deviza- és
kamatpiaci folyamatokra spekuldlé  befektetési eszkdzt, vagy olyan bankbetéinek

min&silé kilénleges betéti konstrukeiét jelent, ahol a futamidé alait a minimum hozam

fslétt realizélt hozam valamilyen mégotes termék (devizadrfolyam vagy kamatpiaci
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jegyzés) alakuldsétél figg.

Co neworde Vakmajom
Szdrmaziatott  Befektetési

Alap

RMAX 100%

2,25%

Concorde Alapkezeld Zrt.

Az alap a hagyomdnyos befekietési alapoktsl a széles eszkdztaron 1l abban tér el,
hogy nem csak emelkedd, de - akdr short pozicick felvételével - esé piacon is van
lehetésége hozamot elémi. Az Alap célia az dllampapirok dltal biztositott hozamndl
nagyobb hozam elérése addiciondlis kockdzat véllaldsa mellett. A tébblethozam
elérésének érdekében az Alap magasabb kockdzatd instrumentumokat is vésérol és ad

el, alapvetéen technikai alapl idézitéssel, az eszkdzoket szelektiven kivdlasziva. Ha
viszont az Alapkezels nem lat megfelelé lehetéséget magasabb kockazatd

instrumentumokban, akkor alacsony kockézati eszkdzékbe fekieti az Alap tokéjét,

-egészen addig, amig-ié vételi vagy eladdsi lehetéségek nem adédnak.

Concorde  Platina P
SzAarmaztatott  Befektetési

Alap

RMAX 100%

2,25%

Concorde Alapkezeld Zrt.

Az Alap célia az dllampapirok dltal biztositott hozamndl nagyobb hozam elérése
addiciondlis kockdzat vdllaldsa mellett. A tdbblethozam elérésének érdekében az Alap
magasabb kockdzatl instrumentumokat is vésdrol és ad el, alapvetéen fundamentalis
elemzésekre tdmaszkodva, de technikai alapl iddzitést is figyelembe véve. Az
Alapkezeld az egyes értékpapirok kivdlasztdsandl ériékalapd szemléletet kovet,
alacsonyan drazott eszkdzdket vasdrolva a portfélidba. Ennek érdekében az Alap
jelentés mértékben fektet be alacsonyabb kapitalizdciéjd részvényekbe, ahol a kisebb

elemzéi lefedettség gyakrabban vezethet alulértékeltséghez.

OTP Supra Szérmaziatott
Befekietési Alap

ZMAX 100%

2,0%

OTP Alapkezeld Zrt.

Az OTP Supra Szdrmaziatott Befektetési Alap célia a kockdzatmentes hozamot
meghaladé megtérilés elérése. Ennek érdekében az Alapkezeld abszolit hozam
stratégidt kévet, az Alap portfolijat aktivan kezelve. Az Alapkezeld az Alap vagyonat
legszélesebb lehetséges befektetési teriileten és globdlisan fektetheti be: bankbetétekbe,
dllampapirokba, véllalati és eszkdzfedezeti kdtvényekbe, devizékba, befekietési
jegyekbe, egyéb befekietési eszkdzokbe, korldtozottan részvényekbe, valamint ezekre
és drupiaci termékekre, kamatokra, indexekre vonatkozé szdrmaztatott tgyletekbe.

OTP EMDA Szdarmaztatott
Befektetési Alap

ZMAX 100%

2,0%

OTP Alapkezels Zrt.

Az dlap célia a kockdzatmentes hozamot meghaladd megtérilés elérése. Ennek
érdekében az alapkezeld abszoldt hozam stratégidt kdvet, az alap portfolidjat aktivan
kezelve. Az alapkezeld az alap vagyonét a legszélesebb lehetséges befekfetési terileten
és globdlisan fektetheti be: bankbetétekbe, dllampapirokba, véllalati és eszkozfedezeti
kétvényekbe, devizakba, befektetési jegyekbe, egyéb befektetési eszkdzdkbe,

korldtozottan részvényekbe, valamint ezekre és drupiaci termékekre, kamatokra,

Aegon MoneyMaxx
Befektetési Alap

RMAX 100%

2,25%

Aegon Alapkezelé Zrt.

indexekre vonatkozé szdrmaztatott iigyletekbe.

Az Alap célia, hogy olyan befektetési portfoliét hozzon létre Befektetdi szamdra,
amelyben szerepelhetnek mind magyar mind nemzetkdzi pénz- és t6kepiaci eszkdzak,
és ezeken belil az Alapkezeld dinamikus portfolié-allokdciéval mozoghasson, a leheté
legnagyobb hozam elérése érdekében. Az Alap ebbdl a szempontbdl leginkabb az
dgynevezett ,totalreturn fund”-okhoz hasonlit, azaz nem célja, hogy csak egy pénz-,
illetve t8kepiaci részteriiletre koncentréljon, hanem minden adott pillanatban a lehets
legnagyobb hozammal kecsegtetd teriiletre Ssszpontosiisa befekietései nagy részét

Forrés: az alapok 2012. december havi jelentései, KIID

Na: nincs adat
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