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Fiiggetlen kdnyvvizsgal6i jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel8 Zrt. részére
Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvégeztik a Raiffeisen Perspekiiva Alapok Alapja mellékelt 2012. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgélatat, amely éves
beszamold a 2012. december 31-i fordulénapra elkészitett mérleghdl — melyben az eszkézok és forrasok egyezd végosszege
438.432 E Ft, targyévi eredménye 101.370 E Ft (nyereség) —, és az ezen idéponttal végzédd évre vonatkozd
eredménykimutatdsbdl, valamint a szamviteli politika meghatdrozo elemeit és az egyéb magyardzé informacidkat
rartalmazé kiegészité mellékletbdl all.

A vezetés felel8ssége az éves beszdmoléért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel8 Zrt. igyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felelGs az éves beszamoldnak a szamviteli
torvényben és a befektetési alapok éves beszdmolo készitési és kényvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl 52016
215/2000. (XIl. 11.) Korméanyrendeletben foglaltakkal dsszhangban torténd elkészitéseért és valds bemutatasaért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akdr csalasbdl, akar
hib4bol eredd 1ényeges hibés allitdsoktol mentes éves beszamolé elkészitése.

A kényvvizsgdlo felelGssége

A mi felelgsségiink az éves beszamold véleményezése kényvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati standardokkal ésszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot dgy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell bizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmolo mentes-e a lényeges hibas allitdsoktol.

A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljdrasok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgélati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szerepld dsszegekrél és kézzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csalasbal,
akar hibabol eredd, lényeges hibds llitasai kockazatainak felmérését is, a kénywvizsgalé megitélésétdl fuggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgald az éves beszamolé gazdalkodd egység altali elkészitése és valdés bemutatasa
szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgdlati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott korilmények kdzétt megfelelSek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd kontrolljanak hatékonysdgara
vonatkozoéan véleményt mondjon. A kénywvvizsgélat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk
megfeleléségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold atfogo
prezentalasanak értékelését is.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelel6 alapot nyujt kényvvizsgaloi
véleményiink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetlen cégekbd! dlld RSM International szémviteli és tanacsaddi halézat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi halozat, amelyek tagjai sajat jogukon ajantjak szolgéltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamolo megbizhaté és valés képet ad a Raiffeisen perspektiva Alapok Alapja 2012.
december 31-én fennallé vagyoni és pénzigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végz6d6 évre vonatkozd jévedelmi
helyzetérdl a szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamolo készitési és kényvvezetési kotelezettségeinek
sajatossagairdl sz6l6 215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal Gsszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az iizleti jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja mellékelt 2012. évi éves beszamoldjahoz kapcsolédd, 2012. december 31-i
fordulénapra vonatkozd iizleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelds az Uzleti jelentésnek a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési es
kényvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szdlo 215/2000. (Xil. 11.) Korméanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban
torténd elkészitéséért. A mi felelGsségiink az Uzleti jelentés és az ugyanazon Uzleti évre vonatkozé éves beszamold
ésszhangjanak megitélése. Az lzleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az Gizleti jelentés és az éves beszamold dsszhangjanak
megitélésére korlatozddott és nem tartalmazta egyéb, a gazddlkodd nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibol levezetett
informacidk attekintését.

véleményiink szerint a Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja 2012. évi lizleti jelentése a Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja
2012. évi éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2013. prilis 24.

h

Kozma Attila Mihaly Nagy Andras

Partner Bejegyzett kénywvizsgdlo
RSM DTM AUDIT Tanacsadgg Nyilvantartasi szam: 005718
1138 Budapest, Faludi u.
Nyilvantartasi szam: 00255
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0528m: 14678408541



Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja

MERLEG

A / Befektetett eszkézok
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Erékpapirok ériékkilonbozete
a kamatokbdl, osztalékbdl

b egyéb

B / Forgdeszkdozdk
l. Kdvetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesztése [+
3 Kulf. pénzértékre sz6lé kév. ért. kilénb.
4 Forintkévetelések értékelési kildnb.
Il. Ertékpapirok
1 Erékpapirok
2 Ertékpapirok értékkildnbézete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb
. Pénzeszkdzok
1 Pénzeszkdzdk
2 Valuta, devizabetét értékelési kiildnb.

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

D / Szdrmaziatott iigyletek ért. killonbozet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E / Sajat téke
I. Indulé toke
1 Kibocsatott bef.jegyek névértéke
2 Visszavasdrolt bef.jegyek névértéke ()
Il. Tokendvekmény
1 Visszavés. bef. jegyek bevondasi ért.kil.
2 Erékelési kiilonbozet tartaléka
3 Eléz6 évek eredménye

4 Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok
G / Kételezetiségek
I. Hosszu lejarats kdtelezettség
Il. Ravid lejarati kotelezettség
1l Kilf. pénzértékre sz. két. ért. kil

H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) 6SSZESEN

Budapest, 2013. &prilis 24.
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Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja

Eredménykimutatas

I Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénziigyi miveletek raforditasai
Hl Egyéb bevételek
IV Mikodési kaltsegek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkiviili bevételek
VIl Rendkiviili réforditasok
VIli Fizetett, fizetendd hozamek

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2013. dprilis 24.
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Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja

Kiegészito melléklet
a 2012. december 31-ével végzéds izleti évre

1. Altala jalkodasi kérislmények

A Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja (tovébbiakban: Alap) 2007. jdlius 30-an kerilt nyilvéntartasba
vételre a PSZAF-ndl 500.000.000,- forint indulé sajat tékével. A befektetési jagyek névértéke: 1 Ft

A PSZAF hatdrozatszéma: Ell/110.539-1/2007.

Az Alap hatérozatlan futamidejo.

Az Alap mégétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapaszialt garddja 4ll.

Ausztridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezeld. A csoport tagjai vezeté banki szolgdliatok.

Az Alap, kénywizsgdlatial aldtamasztott éves beszamaldjat és éves jelentését az interneten is kézzéteszi, amelynek pontos cime,

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

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

Az Alap kénywvizsgélatra kdtelezett.

Kényvvizsgalé: Nagy Andrés (005718) RSM DTM Audit Kft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.

A szamviteli szolgdltatas kdrébe tartozé feladatok
irdnyitasaért felelds személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvér utca 12.

NGM regisztrdcids szam: 163363

2. Befektetési politika

Az Alapkezeld a 1le elvarhaté maximdlis gondossdggal, sajdt belatasa és dontése alapjan, a térvények és az
Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt kerlétozasok betartdsa mellett alakitja ki az Alap forrasainak felhaszndldsi modidt,
a befoktetési ardnyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezelé vérakozasainak megfeleld jsvébeni kockdzatok

s hozamok Higgvényében hosszabb tévon a lehetséges legmagasabb hozamot érje ol

Az Alap célja, hogy mérsékelt kockdzat felvallaldsa mellett hosszabb tavon a lohetséges legmagasabb t6kenévekményt érje el

tolnyomé részt forintban denomindlt kollektiv befekietési értékpapirokbél Ssszedllitott, diverzifikalt portfalis kialakitésaval.

Az Alapkezeld a Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja t6kéjét a likvid eszkozoksn foliil kizarélag befektetési alapok jegyeibe,
illetéleg egysb kollektiv befekietési értékpapirokba fektefi. Az Alapkezeld az Alap mindenkori tékéjének legaldbb

nyolevan szdzalékat fekleti befektetési alapok jegyeibe &s egyéb kollektiv befektetési értékpupirokba.

Az Alap potencidlis befekretései kozstt forintoan denomindlt pénzpiaci és kdtvény alapok domindinak, de szerepel kéztik

ingatlan, részvény és szérmaztatott alap is.

3. Szamviteli politika 8sszefoglalasa

3.1. Szémviteli irényelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatasait a Szamvitelrd| sz616 2000. évi C térvény (Szt), a Tékepiaci torvényrd| sz6l6 2001. évi CXX. tv.
illetve a befektetési alapok beszémolékészitésérs| a 215/200. (XII.11). Korm. rend. eléirasaival és a Magyarorszagon dltaldnosan
elfogadott szamviteli elvekkel &sszhangban készti.

Az Alap kettds kényvvitelt vezet, éves beszdmolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészité

meligklet és a cash-flow kimutatas.

Az Alap az ellendrzés és Snellenérzss soran megdllapitott, az elézé év éves beszamoléjaban elkovetett jelentésebb dsszegd

hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladiék az ellendrzstt izleti év mérlegfédsszegének 2 szdizalékdt,

illetve, ha a mérlegfédsszeg 2 szazaléka meghaladia az 500 millis forintot, akkor 500 millié forint.

Az dlap lényegesnek mindsit minden olyan jelentds &sszegli hibdt, amelynek hatésa eléri, vagy meghaladja a sajat téke 20%-t.
Az Alap f6bb szémviteli iranyelveinek Gsszefoglaldsdt és az értékelssi eljarasokat az aldbbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszamolé magyar forintban készilt és ezer forintban {ef) keriilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2013. januar 31.
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3.3. Az értékelési eljgrasok ismertetése

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

Szémviteli politikéjdban rogzitettek az iranyadéak.

Az Alap az eszkdzeird| részletes nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzaténak megfelelen
trténik. Az értskpapirok nem realizélt drfolyam kilénbozetét a targysvi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlendl

a 18kendvekménnyel szemben keril elszamolasra.

Az éllamkétvények vételekor a megvasarolt kamatot bevételt csskkentd tételként kinyveljik el. Az eladdskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi atériékeléskor a megszolgdlt kamatot értékelési kilénbazetbdl szdrmazé t6kensvekményre konyveljik az értékpapirok

ériskkiilénbdzetével szemben.

Az éves beszamold slkészitésekor a 2000. évi C. trvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Kormanyrendelet 5§ (8)

bekezdésével &sszhangban a vevé, az adés minésitése alapjén az

izleti év mérlegfordulénapién fennallé és o mérlegkészités idépontidig pénzigyileg nem rendezett, hérom hénapon 1l lejératd kévetelésnél

lideértve a hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkozdsokkal szembeni kéveteléseket, a kélesdnként, az eldlegként adott Ssszegeket, fovabba

a bevételek aktiv idébeli elhataroldsa kazétt 1éva kévetelssjellegl tételeket is), azok keletkezésekor értékvesztést kell elszamolni

- a mérlegkészités idépontjéban rendelkezésre 4l informécick alapjan - a kévetelés kényv szerinti értéke és a kévelelés varhatéan megtérilé Ssszege
- veszleségjellegl - killénbézet bsszegében az egyéb réforditasokkal szemben, ha ez a kilénbdzef tartésnak mutatkozik és jelentds Gsszegl.

Az Alap a valutar, devizakészleteket és a kilfsldi pénzértékre sz616 kéveteléseket, ill. a devizakaH égeket azok bekeriléskor

2008.01.0148 MNB arfolyamon szamitott forintértéken veszi fel a kényveibe - a forintért vett devizasszkézoket az érte fizetett
forintésszegben - 8s a szémviteli poltikdban régzitett médon, az értékelés napjan a devizaeszkézok és kotelezettségek kdnyv szerinti
forintériéke &s az ériékelés napi MNB devizadrfolyamon dtszamitott értéke kazotti kildnbézet ésszevont egyenlegét az eredménykimutatdsban

szdmolja el.

Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévairas nem torténik.
A befektetési jegyek eladdsa és visszavaltasa a kezelési szabdlyzatban eléirtak szerint torténik.

A forgalmazas névértékben az indulé 13két, a befektetési jegyek névérteke és folys dra kozti - az értékelésbdl adéds -
kilsnbazet a tékendvekményt vélioziatia. Ennek megfeleléen a sajat t8ke 6léz6 évi adatai nem Ssszehasonlithatéak a targyévi

adatokkal (részletesen lasd a sajét t6kénél).

A portfélié értékelésének elvei:
A Tézsdére bevezetelt értékpapirok

- Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szerepld dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvénossagra hozott legiobb vételi és legjobb
eladési arfolyam szamtani atlagaként meghatdrozott kézép drfolyam alapjan kel szamitani. A szdmitdshoz az értékelés napjdn - vagy
annak hidnydban az ériékelést megelézé, ahhoz legkdzelebbi - az AKK altal kdzzétett adatokat kell alkalmazni.

- Az egyéb t6zsdén jegyzett katvényeket az utolsé, netté zérdarfolyamon, idéaranyos felhalmozott kamattal névelve kell értékelni.

- Amennyiben a tézsdére bevezetett diszkont kincstérjegy hétralévd futamideje kevesebb, mint 91 nap, Ggy az AKK 3 hénapos referencia-
hozama alapjén kell kiszémitani az adott diszkont kincstérjegy T napra vonatkozé érfolyamat.

B) Tézsdére be nem vezetelt, nyilvanos értékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok

. A Tézsdére, azaz a BET-re, be nem vezetett, de valamely kilfsldi t8zsdére bevezetett értékpapirokat a Letétkezeld dltal meghatérozott
professziondlis adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi legfrissebb, de 16:00 6réndl nem kordbbi arfolyamon kell
értékelni.

- A semmilyen t6zsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok
legfébb mésodlages piacanak tekinthetd elismert ériékpapir piacok dltal, Magyarorszagon forgalomban lévé értékpapirok esetén az
OTC piac, avagy mas 18zsdén kiviili informéciss szabalyzatok alapian, illetve a kozzétételi helyeken kozzétett T-1 napi zaréérfolyam,
ennek hignydban atlagérfolyam alapjén, az egyes értékpapirok piaci hozamszdmitdsi eligrésainak megfelelé médon szamitott hozam

alapjén kell T napra vonatkozéan meghatdrozni.
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

4.1. Informéciék az Alap porifélisjarsl

Az értékpapirok zaré dlloménya az év utolsé napjdn érvényes értékpapir arfolyamon keriilt kimutatdsra.

A/ Befektetési jegyek
) Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték eFt-ban Ert.kil. kamat Ert.kil. egyéb Ssszeg eftban
CONC. VM HUF 24 000 1077 [} 25077
CONCORDE RKY HUF 80 189 6120 0 86 308
DBX TR.II.EQ EUR 11918 297 [¢] 12214
DOW JONES EUR 15027 488 [¢] 15514
ISHARESWORLD EUR 24 009 855 0 24 864
Raiffeisen Garantélt Pénzpiaci
Alap HUF 15016 921 0 15937
Raiffeisen Hozam Prémium
Szérmaziatott Alap HUF 23 293 1239 0 24 532
Raiffeisen Kotvény Alap HUF 37 531 5677 0 43 209
Raiffeisen Pénzpiaci Alap HUF 77 893 7778 0 85671
RCM KELET RE EUR 29 902 2839 0 32741
338777 27 290 [+] 366 067
Osszesen 338 777 27 290 0 366 067

4.3. Pénzeszkézék részletezése

Az Alap a devizas tételeinek dtértékelési killonbozetét a 201 1-es és 2012-es évben is a beszamold eredménykimutatdsdban szerepeltefi.

4.3. Elhatdrolésok részletezése

Folyészémla HUF
Devizaszémla EUR

Bevételek aktiv iddbeli elhatdroldsa {adatok eFtban)

Folyészamla kamat elhatarolésa

Ksltségek passziv idébeli elhatérolésa {adatok eFtban)

4.4. Egyéb informaciék

Az 8t évnél hosszabb idejii kotelezettségek:

Mérlegvizsgdlat
PSZAF dij
Forgalmazasi dij
Keler-dij

Letétkezelési di

Az Alap devizaeszkézokkel nem rendelkezik.

Hitelfelvétel

Az Alapkezelé az Alap hozamdnak és tkéjének megévasdra nem fett érigkbeli igéretet.

adatok e Ftban

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, -6vadékot, nem vallalt garancidt és kezességet.

4.5, Az eredménykimutatéshoz kapcsoléds megjegyzések

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

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (eFtban)

Kapott osztalék
Folyészémlakamat HUF
Arfolyamkilénbazet
Ertékpapir értékesitésbsl diff.

6551359“

Pénzigyi miveletek raforditdsai részletezése {eftban)

Fizetett folyészamlakamat
Arfolyamkilénbozet
Ertékpapir értékesitésbel diff.

Osszesen

2011. 2012.
december 31. december 31.
18 429 57 654
768 14 675
19197 72329
2011. 2012.
december 31. december 31,
7 36
7 36
2011. 2012.
december 31. december 31.
761 418
63 27
o} 1
22 15
65 26
211 487

nincs
2011. 2012.
230 280
2 347 999
8107 6193
76919 119 020
87 603 126 492
2011. 2012.
0 2
3404 8 086
54 468 12 813
57 872 20 901
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A mikodési kdltségek részlefezése (eFtban)

2011. 2012.
Bankforgalmi jutalék 1 1
Alapkezeld ksltsége 3301 1491
Letétkezeld kdlisége 880 398
Ertékpapir mozgatds kéltsége 991 1676
Forgalmzasi jutalék 23 22
Keler dij 101 89
Mérlegvizsgdlat 761 418
PSZAF dijak 275 124
Osszesen 6 333 4219
Az Alapkezelé étvéllalta a kényvvezetés dijat az Alaptél, amelyet az alapkezelési dijban érvényesit.
Egyéb raforditasok részletezése (eFtban) 2011. 2012.
Egyéb réforditas 0 2
Osszesen o 2
Rendkiviili bevételek, valamint raforditasck sem 2011-ben, sem 2012-ben nem voltak.
5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jGvedelmezdség alakulasanak bemutatasa
eftban
A sajat toke részletezése 2011. 2012.
d ber 31. ] ber 31.
I. Indulé téke 802 554 327 729
a) Kibocs.bef.jegyek névértéke 2817 671 2990924
b} Visszavds. bef.jegyek névértéke 2015117 2663195
. Tokendvekmény 164174 110 117
1. Visszavas.bef.jegyek bevondsi ért.kiil. 20375 88 869
2. Ertékelési kilonbozetbs| 73 472 27 290
3. Elozé évek eredménye 46 929 70326
4 Uzleti évi eredmény 23398 101 370
Sajat toke 966 728 437 846

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

Az oltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2013. janudr 31-g ismertté vélt informécidkra épil, addig a porifélié jelentés szémai

2013. elsé forgalmazasi napjén, mint nyité ériék keriltek meghatdrozasra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dlloményi adatok alapjén.

A kistelezettségek kézoit megjelennek az elsd, mér 2013. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszamolsban a tényleges

2012. 4vi kaliségek 8s kitelezettsagek keriilnek elszamoldsra, amelyek januér 31-ig ismertté valtak.

Beszamold NEE szdmitds Kilénbdzet (eFtban)

Sajdt téke / Nettd eszkdzérték 437 846 437 876 30
Kilonbézet tételesen:
Ertékpapirok 366 067 366 067 0
Pénzeszkdzok 72329 72329 0
Kévetelések/ Aktiv idébeli elh. 36 45 9
Kotelozetiségek/ Passziv id. elh. -586 565 21
Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2011. 2012.
1. Befekieteit eszkézék az Ssszes eszkdzokhsz 0,00% 0,00%
2. Forgéeszkézok az Ssszes eszkozékhéz 100,00% 100,00%
3. Sajét Kke ardnya az Ssszkdtelezetiséghez + sajat ISkéhez 99,88% 99,87%
4. Hosszt lejdrati kételezeitségek

a/ aHLIK + sajét ti6kéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajét t8kéhez 0,00% 0,00%

A "likviditési jelentés” a 2. sz. mellékletben talalhaté.

2 Nalclath lalhaté

A "cash-flow" ki a 3. sz. n

A "portfélié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhato.

Budapest, 2013. aprilis 24.

Balogh Andrds "
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszkézék az dsszes eszkézokhéz

0,00% Befektetett eszkoz

Osszes eszkéz

2. Forgdeszkézok az 6sszes eszkdzokhéz

100,00% Forgbeszkdz+Akiiv idébeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajét iske ardnya az Ssszkitelezettséghez + sajét 16kéhez

99,87% Sajdt tke

Forrdsok Ssszesen

4. Hosszu lejératy kételezetiségek
o/ a HIK + sajdf 18kéhez
b/ a sajat t6kéhez

a/
0,00% Hossz0 lejératy kotelezetiségek
Hossz0 lej. két. + Sajat 16ke
b/
0,00% Hosszd lejaraty kotelezetiségek
Sajat t8ke

Budapest, 2013. aprilis 24.

W

Q
438 433

438 433
438 433

437 847
438 433

0

437 847

0

437 847

Balogh Andras A
Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2012,
eFtban
1. Hitelallomany &sszetétele ]
aFtban
il. Ksltségek 8sszetétele Pénzigyileg realizalt 3633
Elszdmolt Elhatérolt/szdlliték
Bankforgalmi jutalék 1 0 1
Alapkezeld kéltsége 1491 99 1392
Letétkezeld kolisége 398 26 372
Ertekpapir mozgatds ksltsége 1676 o] 1676
Forgalmzési jutalék 22 1 21
Keler dij 89 15 74
Mérlegvizsgdlat 418 418 0
PSZAF dijak 124 27 97
Ossz: 4219 586 3633
1. Ertékpapiralap vagyonédnak megoszlasa r Sajat téke 437 846J eFt-ban
ill. %-ban
Idészak nyitésllomany Iddszak zarédllomény
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 19 197 72 329 16,52%
lskotatt betét 0 [o} 0,00%
Idészak nyitéallomany Id&szak zérédllomany
Vagyonelem tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek o 948 677 ] 366 067 83,61%
CONCLGL 81257 0 0,00%
CONC. VM 0 25077 5,73%
CONCORDE RKY [¢] 86 308 19,71%
DBX TR.LEO Q 12214 2,79%
DOW JONES 0 15514 3,54%
ING INFOTECH 21 471 0 0,00%
ISHARESWORLD 0 24 864 5,68%
LYXOR ETF DJ 38912 o] 0,00%
Raitteisen Garantalt Pénzpiaci
Alap 109 180 15937 3,64%
Raitteisen Hozam Frémium
Szarmaztatolt Alap 123 671 24 532 5,60%
Raiffeisen Kétvény Alap 204 041 43 209 9,87%
Raiffeisen Pénzpiaci Alap 217 104 85 671 19,57%
Kaifteisen EMEA Keszvény Alapok
Alapja 36 452 0 0,00%
RCM KELET RE o} 32741 7.,48%
TE TECHN EUR 42 216 0 0,00%
X-TRACKERS 32712 0 0,00%
XTRA RUSSIA 41 661 0o 0,00%
|dészak nyitéallomany ldészak zaréallomény
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv elhatarolasok 7 36 0,01%
Osszesen ) 967 881 ) 438 432 100,14%

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

1. Szokésos tevékenységhdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas
{MUkdési cash flow, 1-13. sorok)

. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) =
. Elszdmolt amortizacié +
. Elszémolt értékvesztés és visszairds +
. Elszémolt értékelési kilsnbozet =
4.a. Elszémolt érikelési kiilénbézet korrekeid £
. Céltartalék képzés és felhasznalds kilénbozete £
. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye x
. Ertékpapir befektetések érigkesitésének, bevaligsanak eredménye =
. Befektetatt aszkozok dllomanyvéltozésa £
. Forgdeszkdzdk dlloményvéliozasa +
9.a. Enékpapirok dllomanyvdliozdsa
10. Révid lejdratd kotelezettség dllomanyvdliozdsa =
11. Hosszd lejdrati kételezeitségek allomanyvéltozasa +
12. Aktiv idébeli elhatérolésok dllomanyvéltozasa
13. Passziv idébeli elhatérolasok allomanyvéltozdsa «

AWK —

00N>,

1. Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas

(Mikddési cash-flow, 14-19. sorok)

14. Ingatlanok beszerzése -

15. Ingatlanck eladasa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

18. Ertékpapirok eladésa, bevaltasa +
19. Kapott hozamok +

1. Pénziigyi miveletekbsl szarmazé pénzeszkdz-valtozas
(Finanszirozasi cash-flow, 20-26. sorok)

20. Befekietési jegy kibocsdtds +

21. Befekietési jagy kibocsdtds sorén kapolt apport -
22. Befektetési jegy visszavdltdsa -

23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kélcson felvétele +

25. Hitel, illetve kéleson torlesztése -

26. Hitel, illetve kélcsén utdn fizetett kamat -

IV. Pé kdzok valtozasa (1. sorok) *

Budapest, 2013. dprilis 24.
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e Ftban
2012,

december 31.

-5 432

101 370
0

0

27 290
27 290
Q

[¢]

642 634
0

o]

536 428
-143

]

29

424

642 635

[eReNe]

-890 172
1532807
0

-584 069

173 258

757 322

[eNeNeoRa}

53 133



4. sz melléklet

[

Portfélié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:
Alap neve:

Alap lajstromszéma: 11
Alapkezelé neve:

11236

Raiffeisen Porspokifva Alapok Alapa

Raiffeissn Befektetési Alapkezslé Zst

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.
Forint
NEE szémftds tipusa 2012.12.31 |
Térgynap (1): 2013.01.02
Sajat 16ke: 437876415
Egy jagyre futé NEE: 1,336094
Darabszém: 327 728 815
A Krgynapi nelté eszkBzérték meghatdrozdsa:
2012.12.31 ezer Forint
1 KOTELEZETTSEGEK
/1. Hitelallomany (Bsszes): Futamidd Hitelezd Osszeg/Ertéke | %
. 0%)
Osszeg/Erték %*
/2. T Egysh kotelezetségek (Sssxes): 565 100%
‘Alapkezeldi dif miait 17 21%‘
Lelélkezaldi dij miail 3l 3%
Bizomanyosi dij miatf 0%
Fargalm. kig. miatt 0%]
Kozzétételi kig. miatt %)
Rekldm kig. mialt 0%
Kaltsagkanl elszamoll egyéb télel miatt 417 74%]
Egyéb - nem kéllség alaps - kstelezetiség 0%)
1/3. [ Céltartalekok (Ssszes): | | 0%)
1/a. [ Passziv idbeli elhatarolasok (sszes): [ -] 0%]
[ Kotelezotisogek Ssszesen: ] 565 | 100%]
[ TEsZKSZBK Bsszeg/Erték %
[/ [Folyaszamia, készpénz (Ssszes): 72 329 16%)
[Raiffeisen Bank Zri-EUR 14 676 3%
JRaiffsisen Bank Zri. -HUF 57 653 13%)
/2, [ Egyéh kovetelés {ssszes): T PO | 0%|
| | 0%
s, ]ukavs» bankbetstek (Gsszes): - - o
1/3.1. |Max. 3 ho leksiésd (dsszes): A
0%)
32, | 3 hénapndl hosszabb lekatést (Gsszes): 0%
I 0%
1i/4. | Ertékpapirok {Ssszes):
/4.1 TAlampapirok [Gsszes]:
/4,11, T Kawények [osszes):
11/4.1.2. ] Kincstarjegyek {Ssszes: T
|
1/4.1.3. I Egyéb jogybankképes ép. (Gsszes): |
| 0%)
/4.1.4. [ Kalfeldi dllampapirok [8sszes): | 0%}
I 0%}
ozdalkodeT & ogydh Mieviszonyl l
/4.2, ectastosits 4o 52592 12%
1/4.2.1. ] Tézsdére bevezetett [Ssszes): F % i 52 592 12%]
DBX TR.IL.EO EUR 300 12214 3
DOW JONES EUR 2 000 15514 4%)
ISHARESWORLD EUR 4000 24 844 &%)
11/4.2.2. [ Kilfaldi katvanyek [8sszes): Z ] 0%
[ 0%
1/4.2.3. T Tzsdén kivili [6sszes): T o
1 0%]
I1/4.3. [ Raszvenyek [Bsszas): I 52
11/4.3.1. [ T6zsdére bevezsleft {Ssszes): 1 0%]
| 0
I/4.3:2. T Kulfold: raszvények (osszes): T e
| 0%)
11/4.3.3. | Tézsdan kivili (Ssszes): 1 WA
I 0%
/4.4, [Jelzaloglavelek (sszes): T P
i/4.4.1. [T6zsdére bavezelott {osszes): T 0%
| 0%)
11/4.4.2. [ T8zsdén kiviili (Ssszes): 1 %)
[ 0%
11/4.5. | Befoktolési jegyek (Gsszes): 313 475 | 71%)
/4,51 Téz:dére bevozslelt (Esszes): T 7
| O%I
1/4.5.2. [ T5zsdan kivill (gsszes): ] T T 313 475 7 1%
CONC. VM HUF 12703 473 25 077 6%
CONCORDE RKY HUF 24 261 032 86 308 20%
RCM KELET RE EUR 357 32741 7%
RAGA HUF 10 000 000 15937 4%
RAHA HUF 14 497 689 24532 6%
RAKA HUF 12 946 783 43 209 10%
RAPA HUF 24 670772 85 671 20%]
/4.6 T Karpoilasi jegy {Ssszes): 1 0%}
| 0%
ws. Aktiv idabeli ethatarolasok (ssszes): 45 l 0%)
45 | 0%)
- 0%)
0%)
[ [ Eszkozdk ssszesen: 238 441 | 100%)

Budapest, 2013. aprilis 24.

Bologh Andrds ¢
Az Alap képviseletében
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA ALAPOK ALAPJA » EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja dltaldnos informdcick

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szdma:
Alapkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezel& neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Kényvvizsgdlé neve:

Székhelye:
Elszémolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja
1111236

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

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

1054 Budapest, Akadémia v. 6.
RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kft., Nagy Andrés
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+2 napon

nyilvénos nyilt végi értékpapir alap
kétvénytilsilyos (6vatos) vegyes alap

hatérozatlan

Az Alapkezeld az Alap 16kéjét likvid eszkdzoksn és allampapirokon kivil kizarélag befektetési alapok jegyeibe, illetSleg egyéb kollektiv

befektetési értékpapirokba fekieti. Az Alapkezeld térekszik arra, hogy — a kockazat esokkentése érdekében — a diverzifikacié killonbdzd

dimenziéi [eszkézesoportok, ipardgak, orszagok, befektetési stilusok stb.) szerint megfeleléen csoportositott portfoliét alakitson ki. Az

alapkezelé az Alap 16kéjét elsésorban kétvényalapok, ingatlan alapok, részvény és részvényekhez kapcsoléds (pl. index vagy fedezeti)

alapok, valamint szérmaztatott alapok befektetési jegyeibe fekieti. Az Alap potencidlis befekfetései kézét a hazai kétvényalapok

domindlnak.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté nettd eszkozértékének alakulasaffordulénap elétti ufolsé kereskedési

napon)

A ref. index hozama

2012.12.28
2011.12.30
2010.12.31
2009.12.31
2008.12.31
2007.12.31*

Arfolyam valtozas
10,83%
0,58%

8,30%
13,84%
4,45%
1,82%

Arfolyam Netté eszkozeriek
1,336990 Ft 438 160 214 Ft
1,206387 Ft 972 079 017 Ft
1,199410 Ft 1 156 094 444 Ft
1,107532 Ft 775 920 836 Ft
0,972848 Ft 877 741 900 Ft
1,018187 Ft 1 595530702 Ft

* gz Alap 2007. jtlius 314 indulasatdl szémitva

A fenti hozamok nem jelentenek garanciét a jévére nézve és nincsenek dsszefiiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A kézslt

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

vonatkoznak.

x Raiffeisen
"R ALAPOK



RAIFFEISEN PERSPEKTIVA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kod Névérték Eszkoz érték %
Atruhézhaté értékpapirok 948 677 288 98,09
CONCLGL HUF HU0000705702 69 817 645 81 257 196 8,40
ING INFOTECH EUR LU0546912030 1 864 21 471772 2,22
LYXOR ETF DJ EUR FRO010345371 9 400 38912 096 4,02
RAGA HUF HUO000703624 73109 9216 109 179 790 11,29
RAHA HUF HUO000703699 81 852 300 123 670 886 12,79
RAKA HUF HU0000702782 73 396783 204 041 369 21,10
RAPA HUF HUO0000702758 67 020 563 217 104 334 22,45
REAK HUF HUO000703715 25 522 549 36 452 530 3,77
TE TECHN EUR EUR LUO140363697 29 242 42 215 422 4,36
X-TRACKERS EUR LU0274211480 1800 32711 586 3,38
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 6 500 41 660 307 4,31
Banki egyenlegek 19 207 329 1,99
Folyészamla - EUR EUR 768 040 0,08
Folyészamla - HUF HUF 18 439 289 1,91
Osszes eszkoz 967 884 617 100,08
Kotelezettségek -744 580 -0,08
Egyéb kdtelezettségek 744 580 -0,08
Netté eszkézérték 967 140 037 HUF
Unitok széma 802 554 274
Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,205077 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2012. januér 31-ig ismertté valt informécidkra épil, addig a portfolié jelentés szamai

2012. elsé forgalmazdsi napjén, mint nyité érték keriltek meghatdrozésra a 2011. évi utolsé forgalmazasi napi dllomanyi adatok

alapjén. A kételezettségek kézdtt is megjelennek az elsd, mar 2012. évi forgalmazési naplg szamolt dijtételek, mig az éves

beszamoléban a tényleges 201 1. évi kéltségek és kotelezettségek keriilnek elszdmoldsra.

NEE szdmitds Kilénbozet (eFtban)

Beszdmold
Sajat t6ke / Netté eszkézérték 966 728
Kiildnbozet tételesen:
Ertékpapirok 948 677
Pénzeszkdzdk 19 197
Kovetelések 7
Kotelezettségek 21153

967 140 412
948 677 0
19197 0
11 4

745 408

Xataror
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA ALAPOK ALAPJA e EVES JELENTES 2012.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.

Instrumentum Devizanem | ISINkéd | Néverték | Eszkéz érték HEA
Atrvhazhaté értékpapirok 366 067 044 83,60
CONC. VM HUF HU0000703749 12703 473 25077177 573
CONCORDE RKV HUF HUO000701685 24261032 86 308 330 19,71
DBX TR.LEO EUR LU0290358497 300 12214 256 2,79
DOW JONES EUR DE0005933956 2000 15514105 3,54
ISHARESWORLD EUR DEOOOAOHGZR1 4000 24864514 5,68
RAGA HUF HUO000703624 10 000 000 15936 670 3,64
RAHA HUF HUO000703699 14 497 689 24 531 627 5,60
RAKA HUF HU0000702782 12 946 783 43 208 529 9,87
RAPA HUF HU0000702758 24 670772 85 670785 19,57
RCM KELET RE EUR AT0000785241 357 32741 051 7,48

Banki egyenlegek

72 374 908 16,53

Folyészémla - EUR 14 675 668 3,35
Folyészdmla - HUF 57 699 240 13,18
Osszes eszkoz 438 441 952 100,13

Egy jegyre juto netté eszkézérték

Kotelezettségek -565 537 -0,13
Egyéb kételezettségek -565 537 0,13
Netté eszkozértek 437 876 415 HUF
Unitok szama 327 728 815

1,336094 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszédmolé 2013. janudr 31-g ismerité vélt informécidkra épil, addig a portfolié jelentés szémai

2013. elsé forgalmazdsi napjdn, mint nyité ériék keriltek meghatérozasra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dlloményi adatok

alapjén. A kételezettségek kézot is megjelennek az elsé, mér 2013. évi forgalmazési napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszdmoléban a tényleges 2012. évi kdltségek és kotelezettségek kerilnek elszédmoldsra.

Sajat t6ke / Nettd eszkdzérték

Kilénbdzet tételesen:
Ertékpapirok

Pénzeszkozok

Kavetelések/ Aktiv idébeli eth.

Kételezettségek/ Passziv id. elh.

Beszamolé NEE szamitds Kilénbézet (eFt-ban)
437 846 437 876 30
366 067 366 067 0
72 329 72 329 0
36 45 9
-586 -565 21

K aiaror
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IIl. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre jut6 nettd

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-an 802 554 274
2012. évben eladott befektetési jegyek 173 252 447
2012. évben visszavdltott befektetési jegyek 648 077 906
Forgalomban 1évé befektetési iegyek 2013.01.02-dn 327728815
Portfolio Gsszesitett netté eszkdzértéke 2013.01.02-an 437 876 415
Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 2013.01.02-an 1,336094

IV. A befektetési alap Ssszetétele

Nagysagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 52592875 12,01
DBX TR.ILEO EUR LU0290358497 300 12214 256 2,79
DOW JONES EUR DE0005933956 2 000 15514 105 3,54
ISHARESWORILD EUR DEOOOAOHGZR1 4 000 24 864 514 5,68
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhats értékpapirok 0 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhatd értékpapirok 313474 169 71,59
CONC. VM HUF HUOO00703749 12703 473 25077 177 573
CONCORDE RKY HUF HUO000701685 24 261 032 86 308 330 19,71
RAGA HUF HUOD00703624 10 000 000 15936 670 3,64
RAHA HUF HUO000703699 14 497 689 24 531 627 5,60
RAKA HUF HUO000702782 12 946 783 43 208 529 9,87
RAPA HUF HUQ000702758 24 670772 85670785 19,57
RCM KELET RE EUR ATO000785241 357 32741051 7,48
Neté eszkozérték 437 876 415 100,00

Az Alap jellegébél adédéan a befekietési stratégia elsésorban a részvény, kétvény és pénzpiaci, valamint alternativ eszkézesoportokat
lefedé alapok portfolién belili ardnydnak a mindenkori piaci kildtasoknak megfelelé meghatdrozasara, illetve az egyes befektetési alap
tipusokon belil a konkrét befektefési alapok kivalasztasara iranyul. Az Alap a BAMOSZ kategorizélas értelmében kétvénytilsilyos
(6vatos) vegyes alap, azaz a pénzpiaci és kdtvény alapok feszik ki a portfolidjelentds részét. Az Alapkezelé az Alap Téjékoztatéjaban

meghirdetett befektetési politikanak megfelelden olsésorban a Raiffeisen alapesaléd befektetési jegyeibd! dllitia &ssze az Alap porifolidjat.

2012 év végén — hasonléan az egész évhez - a portfolié a likvid eszkdzkén (latraszélé szamlan elhelyezett banki betét) felil kizérélag a
fonfi tablazatban a 18zsdén hivatalosan jegyzett diruhdzhaté értékpapirnak mindsilé ETF-eket (exchange fraded fund) és az egyéb

&iruhazhaté értékpapirok kategériaba sorolt nyflt végl befekletési alapok befekfetési jegyeit tartalmazta.

A befekietési jegyek sulydnak évkézi valtozasat és a részvény-kétvény kitettség alakulasat az alabbi téblazat foglalja &ssze:

Raiffeisen 5
ALAPOK



RAIFFEISEN PERSPEKTIVA ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2012.

Suly a portfoliéban 2011.12.31 2011.03.31 2012.06.30 2012.09.30 2012.12.31
Kotvény Alapok 54,9% 59,0% 61,8% 63,1% 55,6%
Raiffeisen Kétvény Alap 21,1% 14,7% 15,7% 17,0% 9,9%
Raiffeisen Pénzpiaci Alap 22,5% 19,8% 19,1% 19,4% 19,6%
Raiffeisen Garantdlt Pénzpiaci Alap 11,3% 14,1% 11,3% 12,0% 3,6%
Concorde Révid Kétvény Alap 0,0% 10,4% 10,9% 11,7% 19,7%
Concorde Kotvény Alap 0,0% 0,0% 4,8% 3,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers DAX ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 2,8%
Részvény Alapok 22,1% 10,3% 13,3% 20,4% 16,7%
Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja 3,8% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Raiffeisen Keletkézép Eurdpai Részvény Alapja 0,0% 0,0% 0,0% 3,2% 7.5%
Templeton Technolégia Részvény Alap 4,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Info Technolégia Részvény Alap 2,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 4,0% 0,0% 0,0% 2,8% 0,0%
ING Global EUR Részvény Alap 0,0% 10,3% 0,0% 0,0% 0,0%
Ishares Euro Stoxx 50 részvény ETF 0,0% 0,0% 9,8% 0,0% 3,5%
. Ishares MSC!| Global részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 9,6% 5,7%
Deutsche Bank X-Trackers DAX ETF 3,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers RUSSIA ETF 4,3% 0,0% 3,5% 3,8% 0,0%
: Ishares Euro Stoxx 50 részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
BUX ETF Kollektiv Befektetési Alap 0,0% 0,0% 0,0% 1,0% 0,0%
- Egyéb alapok 21,2% 15,2% 20,7% 10,6% 11,3%
Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaziatott Alap 12,8% 10,3% 10,8% 5,2% 5,6%
Concorde Vakmajom Szarmaziatott Alap 0,0% 0,0% 5,0% 5,4% 57%
Concorde Columbus Szdrmaztatott Alap 8,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Concorde Platina Pi Szdrmaztatott Alap 0,0% 4,9% 4,9% 0,0% 0,0%
Készpénz 1,9% 15,4% 4,1% 5,8% 16,4%

Az eurépai névekedési kildtasok szempontjébdl fokozsdd kockdzai faktorok (gérdg vélasztdsok, periféria orszégok dllamadéssag
finanszirozési problémai) valamint a globdlis gazdaségi névekedési dinamika visszaesése indokoltta tette, hogy az alapkezeld az elsé
negyedévben névelie a szémlapénz nagysagét és csokkentse részvénykitettségét. A szamlapénzbd! a mésodik negyedévben stlyoztunk
vissza a részvényeszkézoszidlyba, de fovabbra is fartottuk a konzervativ befekletési stratégict, az alacsony kockdzati kitettségét. Az alap
30%ban alacsony kockdzaty likviditasi és pénzpiaci kitettséget tariott. A részvény eszkdzoszidly esetében a masodik negyedévben a
kordbbi defenziv poziciébdl az eurépai részvények iranydba silyoztunk &t az eurdpai vélsagkezeléssel kapcsolatban tapasztalt javuld

kilatasok miatt. Az alap vagyondnak 20%-t abszolt hozam{ alapokban tarfotta a félév végén.

o A harmadik negyedévben az Eurépai Kézponti Bank periféria kétvényvasarlasi programijanak hirére valamint az amerikai jegybank (FED)
0jabb likviditdsfokozé intézkedéseinek bevezetése elétt az alapkezelé 20%ra emelte a részvénypiaci kitettséget. A harmadik negyedéves
dtesoportositds sordn az abszoldt hozamd alapokbsl silyoztunk &t a részvénytipust befektetések iranydba. A masodik félévben tapasztalt

globdlis részvénypiaci emelkedést kévetéen, a kockazatok mérséklése érdekében az alapkezeld profitrealizélasrél dontott, és az év

végére a részvény eszkdzoszialybd| a likviditasi eszkézoszidlyba csoportositott at.

x‘ Raiffeisen 6
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulésa a targyidészakban

2012
Pénziigyi miveletek bevételei
Kapott osztalék
Folyészamlakamat HUF
Arfolyamkilénbszet
Ertékpapir értékesitésbé| diff.
Pénzigyi miveletek raforditasai
Fizetett folyészamlakamat
Arfolyamkilénbszet
Ertékpapir értékesitésbé| diff.
Egyéb bevételek
A mikadési ksltségek
Bankforgalmi jutalék
Alapkezeld kdlisége
letétkezeld kéltsége
Ertékpapir mozgatés kéltsége
Forgalmzdsi jutalék
Keler dij
Mérlegvizsgdlat
PSZAF dijak
Egyéb raforditasok
Egyéb rafordiias
Rendkivili bevételek
Rendkiviili raforditasok
FizeteH, fizetendo hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jdvedelem

Ujra befektetett jSvedelem

Ertékpapirok értékkiilénbézete
Befektetési jegy
- kamatokbdl, osztalékbél

- egyéb

Nagysdgrend: eft
126 492
280

999
6193
119 020
20 901
2

8 086
12813

o

4219

1

1 491
398
1676

22

89

418

124

O 0O O v N

101 370

0
101 370

27 290
27 290
27 290

0
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Tokeszamla véltozésai 2012. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)

Idészak nyitééllomany Idészak zaréallomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 19 197 72 329 16,52%
lekstott betét 0 0 0,00%
Idészak nyitéallomany |d8szak zarééliomany
Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép.  tézsdén kiv. ép. Megoszlds
. Befektetesi jegyek o 948 677 ) 366 067|  83,61%
CONCLGL 81 257 0 0,00%
CONC. YM 0 25077 5,73%
N CONCORDE RKY 0 86 308 19,71%
DBX TRILEOC 0 12214 2,79%
DOW JONES 0 15514 3,54%
ING INFOTECH 21 471 0 0,00%
|ISHARESWORLD 0 24 864 5,68%
LYXOR ETF DJ 38912 0 0,00%
Raiffeisen Garantdlt
Pénzpiaci Alap 109 180 15937 3,64%
Raiffeisen Hozam
Prémium Szdrmaztatott
Alap 123 671 24 532 5,60%
Raiffeisen Kotvény Alap 204 041 43 209 9,87%
Raiffeisen Pénzpiaci Alap 217104 85 671 19,57%
Raiffeisen EMEA Részvény
Alapok Alapja 36 452 0 0,00%
- RCM KELET RE 0 32741 7,48%
TE TECHN EUR 42 216 0 0,00%
X-TRACKERS 32712 0 0,00%
XTRA RUSSIA 41 661 0 0,00%
Aktiv elhatarolasok 7 36 0,01%
Osszesen (o] 967 881 o] 438 432 100,14%

,,,,,

VI. Szérmaztatott iigyletek

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

VII. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett valtozdsok

Az Alapkezel$ tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatésag sszetételében jelentds véltozds nem kovetkezett be a
2012. évben, Gj izletdgat, vagy szolgéltatést nem indifott. A Az Alapkezeld feliigyelé bizottsagéban két valtozds tortént. Az Alapkezeld
kozgyilése 2012. majus 30. napjaiél visszahivia Soés Csaba feliigyelé bizottsagi tagot és ezzel egy idében 2014. mdjus 31. napjdig a
““““ feligyeld bizottség tagjava vdlasziotta Devies Evét, tovabbd 2012.12.17- hatéllyal Szabé Ferenc feligyeld bizottsagi elndk helyére Maté

Norberfet valasziotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31.-ig szdl.

5012-6s évben nem inditott és az év sordn nem is jrt le hatdrozott futamidejii befektetési alapja az Alapkezelének, igy az év végén a z
Alapkezelé huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyamén az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya az év
eleji csdkkenését kovetben az év kozepétd| mérsékelten emelkedett. Az dllomanyra vonatkozéan jelentés esemény volt, hogy a Raiffeisen

s

Ingatlan Alap 2012. jiniusdban hozamot fizetett a befekteti szamdra, ami kézel 19 milliard Fros kifizetést jelentett. A 2011. év végi

—
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170,95 milliard forintos dllomany egy év leforgdsa alatt a fenti tényezdk miatt 156,95 milliardra csskkent. Az Alapkezeld a nyilvanos

befekietési alapok piacén 4,91%-os részesedést tudott magdénak a 2012 év végén.

VIll. A befekietési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamaiozé eszkézék piacén erés hozamesékkenés volt megfigyelhets 2012-ben. Az esztendd elsé par napjan még semmi jel
nem mutatott arra, hogy a hazai kéivények esetében jelentds arfolyamemelkedéssel lehetne szdmolni, hiszen az elézé év végi
bizonytalansdg még erésen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvért hozamszinteket mdr janudr 5-én megtapasztaliak a
befekistok, amikor is a 10 éves magyar dllampapirhozam 10,69%os, az 5 éves 10,66%0s, mig a 6 hénapos 8,85%os értéket mutatott.
A magyar kormény kommunikacidjaban erds fordulat kévetkeziében bejelentette, miszerint az orszdg bizfonsagos finanszirozhatésaga
érdekében egy U] szerzédés megkdtésére fog trekedni a Nemzetkézi Valutaalappal (IMF). Ezt kévetéen a hazai dllampapirpiac mozgdsa
nagyban figgétt attdl, hogy mikor és milyen kérilmények kézot hozzék létre azt a bizonyos megdllapoddst az IMFfel. A
hozamesdkkenés elsé hullamat azok a hirek valtottak ki, hogy egyre kdzelebbinek tint az alirés pillanata. Azéta tudjuk, hogy az 0j
szerzédés megkstése az év sordn néha kézelebbinek, néha tévolibbnak tint ugyan, de végil nem tortént meg az év' utolsé napjdig sem.

A nemzetkézi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekézben, hogy az amerikai jegybank az 8sz elején bejelentette a
harmadik eszkézvasarldsi programidt, amivel hatalmas likviditast biztositott a pénzpiacoknak. A FED &ltal biztosftott pénzbdségnek
egyértelmi hatésa az leff, hogy a fejlett dllamok kétvényei egyre keresettebbé valiak, gy nyomva lefelé az oft elérhetd
allampapithozamokat. A folyamat tartés volt, ezéltal nydjtva segitséget nemcsak az amerikai finanszitozdsi problémak megoldésaban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszagainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csokkend hozamszinteken lehetett hozzéjutni a
német és a francia dllampapirokhoz egyardnt. A nemzetkdzi piacokon ennek kévetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
hozamvaddszat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresetiebbé valtak a feltérekvd piacok kamatozé eszkdzei is. A feltérekvé EU-s
orszagok finanszirozdsi lehetéségeit ezeken 16l nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponfi Bank egy nagyarényl periféria
katvényvasérlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vasérolhatng o bajba jutott EU-s orszagok dllampapiriait,
amennyiben az egyes orszagok megfelelnek bizonyos szigord EU-IMF ksltségvetési feliételeknek. A valsdgkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német dllaspontban is véltozds kévetkezett be, a német kormanyfé ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeiérél. A magyar &llampapirpiacon jelentés kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbéség, és hozamvaddszat fokozédasaval, de
nagyban segifették a hazai piacot az EKB bejelentései is. igy Gj impulzus érkezett a magyar kamatozd eszkézdk piacdra és emiatt
szeptemberté| Gjabb hozameskkenési hulldm volt tapaszialhats. Ez a jelenség éreztefte hatdsat mind a révid, mind a hossz{ tavi
futamidé esetén.

A révid futamidejii dllampapirok kamatainak mérsékiddése és féként a globdlis likviditasbéség jelenléte segftette az augusztus 29-én
olinditott és év végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatcsokkentési periédust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tandcsa a
magas infléciés szint ellenére indftotia el kamatvagé ciklusdt, azzal magyardzva déniésél, hogy a gazdasagi névekedést szereinék
segiteni az alacsony kamatkérnyezet kialakitdsaval, hiszen az egyedili szempont mér nemcsak a kitizétt inflaciés cél. A csokkenés
mériéke mindegyik kamatdsntd ilést kévetden 0,25%-os volt. A kamatesokkentés az orszag jévdbeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentésége a gazdasagélénkitést illetden még nem latszik egyértelmben.

A 2012-es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befektetés volt kézép- és hosszitdvi magyar kamatozé eszkdzoket tartani a
befekietési portflidban, hiszen a hosszilejératé magyar allampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%-os
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszéagon inkébb preferdlt révidebb kamatozé eszkdzik teljesitményét bemutaté RMAX index

8,52%os eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nydjtotta tarténelmének legjobb redlhozamét a befektetéi szamara.

-
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A forint arfolyama is trendszerlen erdsédstt a 305-310 HUF/EUR szintekrél, a 290 HUF/EUR ké&rili szinteken zart. Az darfolyam egyszer

gyengilt az év sorén a 300-as szint f5lé, de csak révid ideig fartézkodott ott 2012 tavaszan.

|d&szaki véltozds Ertéke a negyedév végén
_ MaAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
TR SR R PR T e T e N
2012. Q2 591% 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elsé félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012. Q8 . . . f4::8v5%::'v”'3“ L A446% haziee 28371 650%
2012. Q4 517% 4,70% 2,06% 291,29 5,75%
2012. masedik félévi valtozas 10,27%

,36% 4,21% -1,05%
=

forrds: MNB, AKK

A nemzetkozi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhets, hogy az eszfendd elsd felében a fejlett és a fejlédé
orszdgok kamatozé eszkéz piacainak mozgésal elvéliak egyméstél, mig az év masodik felében nagyon hasonlé trendet kévettek.

A fejlett gazdasdgok hosszi futamideji papirjcinak drazdsa, Ggymint az Egyesilt Allamok, Németorszdg, Franciaorszag és Japén 10
éves futamidejli kétvényei marciusra ériék el a targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedSen magas
érték. Ez szamszeriien annyit jelentett, hogy az amerikai hosszi tavi (10 éves) papir az év elején 1,95%0s elvart hozam( volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkétvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kozelitette mércius
kdzepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximuman. A fejléds gazdasagok dllampapiriai viszont nyér kézepére ériék el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban lév problémdk akkumulalédasdra reagélva.

A kdzponti téma 2012 elsd felében az eurdpai adéssagvalsdg, azon belil is elsésorban a gérdg vélaszidsok kimenefele és azzal
bsszefiggésben Gérégorszag eurozéna tagsdga volt. A mésodik negyedévre mér a spanyol bankrendszer problémai is felszinre kerilltek.
Ezek a problémék 8sszpontosultak nyér kézepére, hiszen egy esetleges gérog dllameséd és a spanyol pénzpiaci szektor Ssszeomlasanak
lehetésége egyre valészinibbé valt. Ezen események lehetséges bekdvetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurépai Unid
orszégainak finanszirozdsi feliételeire. Tehat ezek a félelmek haitottdk felfelé a hozamokat a fe{lddd orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%-os szinfet, mig az olasz hasonlé futamideji &llamkstvény esetén is -
7 6%-o0s mérték volt megfigyelhets. Az eurdpai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhény fortos makrogazdasdgi mutatéd
az év kdzepéig. Az amerikai jegybank elnéke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-dn bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kétvényvasarldsi ciklusat mellyel nagyfokd likviditasbSséget biztositott a t5kepiacoknak, QE3 néven folytatjak. Téjékoztattak arrél, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasagi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kézétt a legfontosabbnak a munkanélkiiliség magas szinfiét jelslték meg (8%). Bejelentetiék még tovéabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett {0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtak, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépdban o QE programokhoz nagyon hasonlé  terveket jelentetiek be, mégpedig azi, hogy a bajba jutott unios orszégok
Gllamkstvényeit fogjdk vésdrolni amennyiben megfelelnek a szigord fiskalis eléirasoknak. Az Eurépai Kézponti Bank részérdl a
megvalésitds kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentefte az euré iranyadé kamatat
0,75%0s szinfre. Eurépa adéssagvélsdga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszdgok csak egyre magasabb kdtvénykamatok mellett
tudiak értékesiteni dllampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monetaris polifikat lazits bejelentései és lépései viszont a nydr
végén gyakorlatilag azonnali enyhilést eredményeztek a nemzetkézi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papfr @ 2%os szint alé
koszoft Gjra (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kétvény pedig 1,32%ra csokkent. Emellett a periféria orszagok kétvényhozamai is
jelentésen csdkkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejératd papirok is 5,2% koril zarték az évet. A periféria orszagok befektetéi
kockazatét tokrozé 5 éves CDSHelarak is hasonlé emelkedd trendet mutatiak az év kozepéig, majd onnantél kezdve csékkend

tendencidba kezdtek mindegyik orszég esetén a folyamatos likviditasbéség és az EKB bejelentései miatt.
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A hazai és régiés részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szémdra kiemelkedd teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régiés ésszehasonlitdsban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézétt volt taldlhatsé. Az elsé negyedév,
ahogy vildgszerte, idehaza is elsésorban a bankszekforrél szolt. A 201 T-ben jelentés drcsskkenést megélt szektort Ujra felfedezték a
befekteték, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) feljesitménye volt kiemelkedd a BUX indexet alkoté részvények kozil. A
mésodik negyedév rendkiviil nagy szérast hozott a BUX index Ssszetevdi teljesitményében. Az atlagot kifejezd -6,95%os teljesitménynél
mindéssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézétt talélhaté az EGIS, a Richier és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormany Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer véllara. A szektordlis killénaddk nagyobb mértékben rontottdk a
MOL és killénésen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

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

Osszességében elmondhaté, hogy a régié nem nydjtott kiemelkeddt az elsé félévben, ebben elsdsorban az eurozéna valsdga jatszott
szerepet, hiszen a térség orszégainak gazdasdga ezer szalon kapcsolédik NyugatEurépéhoz.

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontes azt latni, hogy
mivtén a FED bejelentette a monetdris lazité programjanak Gjabb csomagjat és az Eurdpai Kézponti Bank is hasonlé lépésekrdl
hazénkban is.

A hazai piacot viszont jelentdsen befolyasolték azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek szdnt szektordlis kilénadék a
varakozéasokkal szemben mégis dllandd teherként jelennek meg a véllalatok addkételezettségei kézdtt. A hazai piacot mozgdsban
farfotiék fovébba azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétendd ¢j hitelmegéllapodas megszilletike vagy sem. A nemzetkdzi
&s hazai hirek szorftaséban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitini az év masodik felének dltaldnos optimista hangulatabdl. A
hazai index mindésszesen 7,06%al tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajat devizdjaban vizsgélva tébb mint 19%-ot erésddéttl A magyar piac teljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erés volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%ot tudia novelni az értékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régids tarsaihoz képesfi gyengébb teljesitménye mar megmutatia, hogy az egyedi részvények
kézil csak egy-ketté produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP arfolyama jelentésen emelkedett az év sorén annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivanja megtartani a kermanyzat. A bankpapir éra 28,96%al keriilt feljebb az év elsé és
utolsé napja kézétt, ami azt jelenti, hogy a zéré ar 4150 Fron dllt meg. A mésik bankpapir, az FHB mindekézben 16,13%ot vesziett az
értékébél, igy jeleniive meg a két cég kdzott értékelésbeli kilonbséget. A két fontosabb gydgyszergydrté cég papirjai, a Richter és az
EGIS eredménye kézétt nem volt ennyire éles kilonbség, mig az eldbbi teljesitménye 5,88%0s, az utébbi -0,65%. A MOL is csak csekély
emelkedést ért el. A legjelentésebb veszteséget elszenvedd blue-chip papir az Magyar Telekom volt, amely az dranak 27,7 5%t vesztette

el.

BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 Ff
012.a1 | 79% . 1852% . 680% . se2%E . 1930% L 627%
2012. Q2 6,95% 17,54% 7,42% 0,49% -13,05% 8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% 0,12% ___ +6,10%
2012.03 | 719%  927% ___ 583%  422%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 8,92%
2012. H2 4,80% 13,07% 15,30% 13,52%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forrds: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-6s év hasonléan indult a 2011-es eszlendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentds emelkedés ment végbe az észak-amerikai

részvénypiacon az elsd harom hénapban. Az elsé negyedévet kévetd hénapban viszont egy trendfordulé volt a t8zsdén, amit mi sem
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mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény ardt magdba foglalé részvénykosdr, az S&P 500 index dprilis kézepéig
ugyan t5bb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az eréssdését aprilist kiveten el is vesziette. Az S&P szektorindexek kézil a technolégia
emelkedett ki az elsé negyedévben, ami 15bb mint 20%os felértékelddésével az iddszak nyertese lett. A ciklikus szektorok
altalénossagban 8l teljesitetiek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénziigyi szektor indexe szintén kézel 20%-kal értékelsdott fel, de a
ciklikus fogyasztési javak is t8bb mint 10%-al keriltek feliebb. A defenziv ipardgak részvényei alulteljesiték voltak, a kdzszolgaltaték
szektor indexe volt az egyedili, amelyik csskkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezeté nyugateurépai indexek is a globdlis befekieldi hangulatnak megfelelden emelkedtek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erésddst, mig a CAC-40 8%al, a FTSE-100 pedig 4%kal kerilt feljebb. Az egyes szekiorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak
ki,mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szektorok felilteljesitettek, mig a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus ipardgak kézil
is az auidszekior emelkedett ki, a Stoxx szekorindex 27%kal kerilt feljebb. Negativ iddszakot zériak o meghatarozd fejlett
részvénypiacok a masodik negyedévben, kiilénésen a mdjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekieték szémdra. A negativ
hangulat ezittal Eurépdban volt erésebb az USAhoz képest, de a sajat devizdban mért teljesitmények tekintetében o japdn piac zért a
legnagyobb veszteséggel.

Az Eurdpa ,periféria” orszégainak adésségaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizoftsag és az Eurdpai Kdzponti Bank
altal adott vélaszlépések megnyugtatiak a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdédatt mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A tébbiekhez képest egyedill a japén részvénypiac volt alulteljesits, amely egészen novemberig oldalazott, tehét addig jelentds
erdt nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszdg t8zsdéje.

A piaci opfimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, fovabb fitétte az amerikai jegybank
monetdris lazité politikajanak meghosszabbitdsat jelenté QE3 program bejelentése. Ebben tovébbi eszkézvasaridsokat irdnyoztak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovébbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaerdpiaci helyzet nem javul. A mésik eleme a monetéris lazité infézkedéseknek az Ggy nevezeft Operation Twist program, aminek
keretében a révid futamideji dllamkéivényeket hosszabb futamidejire cserélték, cserélik. Biztosftotta fovdbbd a piaci szerepl8ket Ben
Bernanke, a FED elsd embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig fartani kivanja a 0,25%0s kamatszintet. Ezek a [épések
jelentds pozitiv elmozdulast hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilitas mellett téretlenil erésddiek egészen az év utolsé
napjéig.

Erés emelkedés 2012 joniusétél indult el az amerikai, a német, a francia és a hongkongi piacon is. Szadmokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index teljesitménye 13,41%-al kerilt feliebb, az Eurostoxx 50 13,79%-ot emelkedett, de az év végi japan monetdris lazité
lépések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentds erét tudott felmutatni novemberit] kezdédden. Ez szdmszerlen 22,94%os pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjén a naptdri eredményt figyelembe véve. Eurépdban a német index volt jelentds felilieljesits, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%-ot eréssdst, ami magasan kiemelkedett a t5bbi eurépai részvényindex teljesitménye kézil.
Kijelenthetd, hogy az eurépai periféria orszagok cs6djétdl valé félelem malasaval és a monetdris lazité 1épések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkézi részvénypiacon erés emelkedéssel zarult az esztendd.

A f3bb fejlett piaci részvényindexek véltozasa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012. @l 8,14% - 12,00% . 18,67% 694%  1778% . 1926%
2012. @2 2,51% -3,29% -5,06% -8,58% -7,64% -10,68%
2012. H1 5,42% 8,31% 14,83% -2,24% 8,78% 6,52%
2012.Q3 AR2% 0 576% T 6% eI 2 102
2012. Q4 -2,48% -1,01% -3,10% 7,40% 5,49% 17,19%
2012. H2 1,74% 4,70% 2,88% 16,39% 18,64% 15,42%

DOW, S&P500, Nasdag: USA, EU 50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japan forrds: Bloomberg

Az &rupiacok

A nyersanyagpiacok mozgésdt a vildggazdasag novekedési kiltésaival kapesolatos bizonytalanség hatérozia meg 2012-ben, kilonds

tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapcsolatos kérddjelekre. A gazdaségi lassulds jelei érzékenyen érintefiék
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szinte valamennyi drupiaci termék arfolyamdt, kildndsen az év mdsodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasagi lassulas
megakadélyozdséra egyedil nyitva maradt eszkdz a pénznyomtatds, kedvez az arupiaci eszkdzéknek, csak a nemesfémek drfolyamdban
volt tetten érhets. Az arany dra 6,96%-al keriilt feljebb, mig az eziist 8,24%-al dragult az év folyamén. Az olaj dra viszont egyértelmien
a recesszios félelmek miatt kezdett drasziikus csdkkenésbe dprilistdl, s a folyamatosan napirenden [évé kdzelkeleti geopolitikai fesziltség
sem tudta ezt megdllitani. Csak a jinius hozott Gjra emelkedést, amikor a befekteték ismét a kockazatos eszkdzok felé forduliak, de igy is
a két olajfajta kéziil csak a WTknek az dra tudott pluszba kerilni az év végére januar elsejéhez viszonyitva, méghozzd 3,47%-al, mig a
Brent dra t8bb mint 7%-al csékkent a 2012-es év folyaman.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kdzt egyértelmi nyertesek voltak még a gabona félék, kdszonhetéen a targyalt év
tavaszi és nyéri idéjardsi viszonyaiban bekévetkezé aszdlyos idészaknak. A biza vildgpiaci dra egy év alatt 19,19%-ot nétt, a kukorica
8,00%al dragult és a rizs értéke is kis mériékben ugyan, de emelkedett.

Az erdsen kildnbzé mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leiré, 19 kilénféle alapanyagot magaba foglalé termékkosar, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csdkkenéssel tudta zarni az évet [-1,14%).

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végeén kihirdetésre kerilt a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv befekfetési formdkrél szélé 2011. évi CXCIIl. 1orvény (Batv.),
amely elsésorban az eurdpai unids és a magyar joganyag harmonizélésa érdekében Gjraszabdlyozta a befektetési alapok miksdését
Magyarorszégon. Az Alapkezelé a 2012-es év folyaman elvégezie az Alap tajékoztatéjdnak és kezelési szabdlyzaténak az Uj térvény
altal eldit médositasait. A médositasok a befektetési politikat érdemben nem érintetiék, azonban a jogszabdlynak megfeleléen
bevezetésre kerilt egy 0j kockézati mérészam, a netté Gsszesitett kockdzati kitettség. A mutaté az alap szdrmaztatott igyletekbdl qucdé,.
az alapban meglévd alaptermékekkel szemben neftésitott kitettségét mutatia meg az alap nettd eszkdzértékének ardnydban.

A netté Ssszesftett kockdzati kitettség hénap végi ériékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kozzéteszi.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sorén nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nefté
eszkozértékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzértéken t6rténd visszavasarldsi kstelezettség
véllalésaval biztositia a befekietdk szémdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltasaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentsen befolydsolnd a 2012. izleti évet, a mérleg fordulénapjét kévetéen nem volt.

Budapest, 2013.4prilis 24. _ /

Balogh Andras

az Alap képviseletében
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