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Filiggetlen kényvvizsgaloi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezel Zrt. részére
Az éves beszamolo6roél késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Perspektiva EURO Alapok Alapja mellékelt 2012. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat, amely
éves beszamold a 2012. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkdzék és forrasok egyez8
végosszege 1.644.934 EUR, targyévi eredménye 187.819 EUR (nyereség) —, és az ezen id8ponttal végzédé évre vonatkozo
eredménykimutatasbol, valamint a szamviteli politika meghatarozo elemeit és az egyéb magyardzd informaciokat
tartalmazd kiegészité mellékletbdl 4ll.

A vezetés feleléssége az éves beszamoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. igyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felelds az éves beszamoldnak a szamviteli
térvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és kényvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szélé
215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban térténd elkészitéséért és valés bemutatdsaért, valamint
az olyan bels§ kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet8vé véljon az akar csalasbol, akar
hibabol eredd Iényeges hibds allitdsoktdl mentes éves beszamold elkészitése.

A kénywvizsgalo feleldssége

A mi felel@sségiink az éves beszamold véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Kényvvizsgalati Standardokkal ésszhangban hajtottuk vegre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a kénywvizsgalatot dgy tervezzik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmold mentes-e a lényeges hibas allitasoktol.

A kényvvizsgdlat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgdlati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szerepld Gsszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivélasztott eljdrasok, beleértve az éves beszamol6 akar csalasbdl,
akar hibabdl eredd, lényeges hibas dllitasai kockazatainak felmérését is, a konyvvizsgdld megitélésétsl flggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgald az éves beszdmold gazdalkodd egység altali elkészitése és valés bemutatdsa
szempontjabdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kérilmények kdzétt megfelelGek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység bels kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk
megfelelGségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves beszamold atfogd

prezentalasanak értékelését is.

Meggy6z3désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelel alapot nyujt konyvvizsgaloi
véleményiink megadasdhoz.

*Az RSM DTM AUDIT a fiiggetien cégekbdl &li6 RSM International szdmviteli és tandcsadéi haldzat tagja.
Az RSM International olyan tanécsadéi hlozat, amelyek tagjai sajét jogukon ajdnljak szolgdltatasaikat.
‘Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszdmolé megbizhaté és valds képet ad a Raiffeisen Perspektiva EURO Alapok Alapja 2012.
december 31-én fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végz8dé évre vonatkoz6 jovedelmi
helyzetér6l a szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési kotelezettségeinek
sajatossagairdl sz6l6 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal &sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az iizleti jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Perspektiva EURO Alapok Alapja mellékelt 2012. évi éves beszamoldjahoz kapcsolddd, 2012.
december 31-i fordulénapra vonatkozé iizleti jelentésének a vizsgélatdt.

A vezetés felelds az izleti jelentésnek a szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szélé 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban
torténd elkészitéséért. A mi felelGsségiink az (izleti jelentés és az ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszamold
sszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkdank az (izleti jelentés és az éves beszamold Gsszhangjanak
megitélésére korlatozédott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibol levezetett
informacidk attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Perspektiva EURO Alapok Alapja 2012. évi lzleti jelentése a Raiffeisen Perspektiva EURO
Alapok Alapja 2012. évi éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Raiffeisen Perspektiva Euré Alap

MERLEG

A / Befektetett eszkozok
1. Ertékpapirok
1 Erékpapirok
2 Ertékpapfrok értékkiilonbdzete
a kamatokbél, osztalékbdl
b egyéb

B / Forgoeszkézék
. Kovetelések
1 Kovetelések

2 Kovetelések értékvesziése [-)

3 Kilf. pénzértékre szdlé kov. ért. kilénb.

4 Forintkévetelések értékelési kiilonb.
. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilonbdzete
a kamatokbdl, osztalékbol
b egyéb
Il. Pénzeszkdzok
1 Pénzeszkdzdk

2 Valuta, devizabetét értékelési kilonb.

C / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhatdrolasok
2 Aktiv idébeli elhatdrolasok ért. veszt. {

D / Széarmaztatott iigyletek ért. killonbézet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E / Sajat toke
I Indulé téke
1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke
2 Visszavdsarolt bef.jegyek névértéke ()
li. Tékenévekmény

Visszavds. bef. jegyek bevonasi ért.kil.

1

2 Ertékelési kilonbézet tartaléka
3 El6z6 évek eredménye

4 Uzleti év eredménye

F / Céltartalékok
G / Kételezettségek
I. Hosszd lejaraty kételezettség
ll. Ravid lejarati kotelezettség
L. Kilf. pénzértékre sz. két. ért. kil

H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

EUR EUR
2011. 2012.
december 31. december 31.
0 0
o (o]
0 0
0 0
0 0
0 0
4378713 1 644 933
71 834 o
71834 0
0 0
0 0
0 0
4 265 269 1457 709
4214923 1 390 099
50 344 67 610
50 346 67 610
0 0
41 610 187 224
41 610 187 224
0 0
3 1
3 1
0
0 0
4378716 1 644 934
4 374 265 1 642 884
4 165 664 1439 070
@ 453 920 9 598 088
-5 288 256 81592018
208 601 203 814
254 588 44718
50 346 67 610
78 006 96 333
-18 327 187 819
4} (o]
1094 380
o [+]
1094 380
0 0
3 357 1670
4378716 1 644 934
TN
f/“"
/n
BatoghAndras

az Alap képviseletében



Raiffeisen Perspektiva Euré Alap

Eredménykimutatas

1 Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénziigyi miveletek raforditasai
Il Egyéb bevételek
IV MGkadési kaltségek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkivili bevételek
VIl Rendkiviili raforditasok
VIl Fizetett, fizetendd hozamek

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2013. aprilis 24.

EUR
2011.

298 541
287 868
0

29 000
0

0

0

0

-18 327

S

EUR
2012.

278 007
69 909
0

20 270
Q

0
0
0

187 819

Balogh Andrds
az Alap képviseletébén



Raiffeisen Perspektiva Euro Alap

Kiegészito melléklet

a 2012. december 31-ével végzods izleti évre

1. Altalanos gazdalkodasi kérilmények

A Raiffeisen Perspektiva Eurd Alap (tovabbiakban: Alap) 2007. jilivs 30-an keriilt nyilvantartésba

vételre a PSZAF-ndl 2.000.000,- Euré induld sajét tékével. A befektetési jegyek névértéke: 1 Euré

A PSZAF hatdrozat széma:

Az Alap hatdrozatlan futamide;t.

Ell/110.540-1/2007.

Az Alap mégétt a Raiffeisen csoport nagybefekietésekben tapasztalt gérddja 4ll.

Ausziridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezeld. A csoport tagjai vezetd banki szolgaltaték.

Az Alap, kdnyvvizsgdlattal alatdmasziott éves beszamolsjdt és éves jelentését az interneten is kézzéteszi, amelynek pontos cime,

alérhetésége a kévetkezd: hitps://alapok.raiffeisen.hu/aktualis/jelentesek

Alapkezeld:

Az Alap képviseletére jogosult :  Balogh Andras
Forgalmazé:
Letétkezeld:
Az Alap kényvvizsgdlatra kételezett.

Kanyvvizsgals:

A szémviteli szolgdltatds kdrébe tartozé feladatok
irany(taséért felelés személy: Liebszter Ménika

NGM regisztraciés szam: 163363

2. Befektetési politika

Raiffeisen Bank Zrt.
Raiffeisen Bank Zrt.

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.

Nagy Andras (005718)

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
1028 Budapest, Kokérda u. 25.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM DTM Audit Kft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.

1204 Budapest, Kolozsvar utca 12.

Az Alapkezelé a i8le elvarhaté maximdlis gondossaggal, sajat beldtésa és ddntése alapjdn, a torvények és az

Alapkezelési Szabdlyzatban toglalt korldtozésok betartasa mellett alakitja ki az Alap torrdsainak telhaszndldsi médidt,

a betektetési aranyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezeld varakozdsainak megtelels jGvébeni kockazatok

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

Az Alap célia, hogy mérsékelt kockdzat felvallalasa mellett hosszabb tévon a lehetséges legmagasabb t8kenévekményt érie el

tilnyomé részt eurdban vagy USA dollarban denomindlt kollektiv befektetési értékpapirokbsl 8sszedllitott, diverzifikalt portfélis kialakitasaval.

Az Alapkezelé a Raiffeisen Perspektiva Euré Alap t6kéjét a likvid eszkdzkdn felil kizdrélag befektetési alapok jegyeibe,

illetsleg egysb kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alapkezels az Alap mindenkori t8kéjének legalabb

nyolcvan szazalékat fekteti befektetési alapok jegyeibe és egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba.

Az Alap potencidlis befekfetéssi kdzat eurdban és dollarban denomindlt pénzpiaci és kétvény alapok domindlnak, de szerepel kéztik

ingatlan, részvény és szarmaziatott alap is.

3. Szamwiteli politika 8sszefoglalasa

3.1. Szémviteli irdényelvek

Az Alap a kényvelését &s kimutatdsait a Szamvitelrdl szol6 2000. évi C t8rvény (Szt.), a Tékepiaci 1&rvényrél szélé 2001. évi CXX. tv.

illetve a befektetési alapok beszamolokészitésérsl a 215/200. (XIL11). Korm. rend. eldirésaival és a Magyarorszégon dltalénosan

elfogadott szamviteli elvekkel &sszhangban késziti.

Az Alap kettds kdnyvvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, o kiegészitd

melléklet és a cash-flow kimutatds.

1/8. oldal



Az Alap az ellendrzgs és Snellenérzés soran megdllapitolt, az el6z6 év éves beszamoldjaban elkdvetett jelentésebb dsszegli
hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladjak az ellendrzstt izleti év mérlegfddsszegének 2 szazalékdt,

illetve, ha a mérlegfédsszeg 2 szdzaléka meghaladja az 500 millié forintot, akkor 500 millié forint.

Az alap lényegesnek minésit minden olyan jelentés sszegli hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladia a sajét t8ke 20%-4t.

Az Alap f8bb szamviteli iranyelveinek 8sszefoglalasat és az értékelési eljdrasokat az alébbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszamolé eurdban készilt és eurdban kerilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2013, januér 31.

3.3. Az értékelési eljérasok ismertetése

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

Széamviteli politikajaban régzitettek az iranyadéak.

Az Alap az eszkézeiré| részletes nyilvantartést vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatanak megfeleléen
trténik. Az értékpapirok nem realizalt arfolyam kislonbdzetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kzvetlenil

a tékendvekménnyel szemben keril elszamolésra.

Az éves beszamolé elkészitésekor a 2000. évi C. térvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Korményrendelet 5§ (8)

bekezdésével dsszhangban a vevs, az adés minésitése alapjan az

Uzleti év mérlegfordulénapidn fenndllé és a mérlegkészités iddpontidig pénzigyileg nem rendezett, harom hénapon fili lejaratd kovetelésnél

(ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkozasokkal szembeni kéveteléseket, a kilesénként, az elélegként adott &sszegeket, tovabba

a bevételek aktiv idébeli elhataroldsa kdzét 16vs kévetelésiellegi tételeket is), azok keletkezésekor értékvesztést kell slszamolni

- a mérlegkészités idépontidban rendelkezésre ll informaciok alapian - a kdvetelés kinyv szerinti értéke és a kévetelés varhatéan meglériils Ssszege

- veszteségjellegli - kildnbdzet dsszegében az egyéb raforditasokkal szemben, ha ez a kilénbdzet fartésnak mutatkozik és jelentés &sszegl,
Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévairds nem térténik.
A befektetési jagyek eladdsa és visszavéltasa a kezelési szabdlyzatban eléirtak szerint térténik.

A forgalmazas névértékben az induls 16két, a befektetési jegyek névértéke és folyd dra kézti - az értékelésbd| adsds -
killonbozet a t8kendvekményt valtoztatia. Ennek megfelelden a sajdt t3ke elézd évi adatai nem sszehasonlithatéak a targyévi

adatokkal ({részletesen lasd a sajat tékénsl).

A portfélié értékelésének elvei:
A} Tézsdére bevezetett értékpapirok

- Az elsédleges forgalmazsi rendszerben szerepl dllampapirok értékét az AKK altal nyilvanossagra hozott legjobb vételi és legjobb
eladdsi arfolyam szémtani étlagaként meghatarozott kézép arfolyam alapjén kell szémitani. A szamitashoz az értékelés napjén - vagy
annak hignyaban az értékelést megelszd, ahhoz legkozelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kel alkalmazni.

- Az egyéb t8zsdén jegyzeit kiivényeket az utolsd, netté zéréarfolyamon, idéarényos felhalmozott kamattal névelve kel értékelni.

- Amennyiben a tézsdére bevezetett diszkont kincstarjegy hatralévé futamideje kevesebb, mint 91 nap, (gy az AKK 3 hénapos referencia-
hozama alapjan kell kiszamitani az adott diszkont kincstarjegy T napra vonatkozé drfolyamdt. '.

B) Tézsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapirforgalomban szerepld értékpapirok

- ATézsdére, azaz a BET-re, be nem vezetett, de valamely kilféldi tézsdére bevezetett értékpapirokat a Letétkezelé 4ltal meghatarozott
professziondlis adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi legfrissebb, de 16:00 érandl nem korabbi arfolyamon kel
értékelni.

- A semmilyen tézsdére be nem vezelett, nyilvanos értékpapirforgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok
legfébb masodlagos piacdnak tekintheté elismert értékpapir piacok dltal, Magyarorszégon forgalomban lévé értékpapirok esetén az
OTC piac, avagy mas tézsdén kivili informéciés szabalyzatok alapian, illetve a kézzétételi helysken kézzétett T-1 napi zaréarfolyam,
ennek hidnydaban atlagérfolyam alapjén, az egyes értékpapirok piaci hozamszémitdsi eljgrasainak megfelels médon szamitott hozam

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

4.1. Informécidk az Alap portfslisjérs!

Az értékpapirok zars allomanya az év utolsé napjén érvényes ériékpapir arfolyamen kerilt kimutatasra.

A/ Diszkont kinestarjegyek

Befektetési jegyek
] Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték EUR-ban Ert.kiil. egyéb Ert.kil.kamat  sszege EUR-ban
AB EU HY EUR EUR 150 000 18 208 0 168 208
CQQQUSEQ usD 91706 -684 0 91022
DBX TRILEO EUR 125801 -6 0 125795
ISHARES D J usp 103 600 -481 0 103119
RCM EU HY EUR 160 000 9 208 0 169 208
RCM EURO RKV EUR 318523 12 870 o] 331393
RCM EUROVALL EUR 206 341 24 894 0 231235
RCM GLOBKOTV EUR 158 790 5113 0 163 903
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap EUR 20758 154 0 20912
SELECT usp 54 579 -1 665 ¢] 52914
Osszesen 1 390 099 67 610 o 1457 709
B./ Pénzeszkszok
Beszerzési érék Beszerzési érték Mérleg szerinti
Létra sz6l6 bankbetétek Devizanem eredeli devizdban EUR-ban Ssszeg EUR-ban
Folyészamla HUF 309 422 1062 1062
Folyészémla EUR 71838 71838 71838
Folyészém!c usd 150732 114 323 114323
187 223
4.2. Elhatdroldsok részletezése
Bevételek aktiv iddbeli elhatdrolasa (adatok eEUR-ban) 2011. 2012.
december 31. december 31.
Folyészémla kamat ethatérolasa 3 1
Kaltségek passziv idsbeli elhatarolésa (adatok EUR-ban) 2011. 2012.
december 31. december 31.
Meérlegvizsgdlat 2736 1434
Letétkezelési dij 282 101
Forgalmazési dij 6 4
Keler dif 51 27
PSZAF dij 282 104
Osszesen 3357 1670
4.3. Révid lejdarati kdtelezeltségek részletezése
2011. 2012.
december 31. december 31.
Belfsldi szallitdk 1094 380
1094 380

4.4. Egyéb informdcick

Az 8t évnél hosszabb idejii kdtelezettségek:

Az Alap munkavdllalékat nem foglalkoztat.

Hitelfelvétel

Az Alapkezeld az Alap hozaménak és t6kéjének megdvasara nem felt értékbeli igérefet.

nincs

Az Alap nem kapott és nem adoft fedezetet, -biztositékot, -6vadékot, nem véllalt garanciat és kezességet.

Az Alap 2011.12.284 kdtésnappal értékesftett 700 darab RCM EURO RKV részvényt 71.834 EUR eladési aron,

az értékpapir franszfer és a fizetés azonban csak 2012.01.02-4n tértént meg.

4.5. Az eredménykimutatdshoz kapesolédé megjegyzések

Az Alap a rd vonatkozé, 215/2000. Kormdnyrendelet alapjén késziti az eredménykimutatdsat.
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Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (EUR-ban)

Kapott osztalék
Folyészamlakamat
Arfolyamdifferencia
Ertékpapir arf.eredm.

Osszesen

Pénziigyi miveletek réforditasai részletezése {EUR-ban)

Fizetett folyészamlakamat
Arfolyamkilonbszet
Ertékpapir arf.eredm.

Osszesen

A mikddési koltségek részletezése (EUR-ban)

Alapkezeld kéltsége
Letétkezels kaltsége
Ertékpapir mozgatds kdltsége
Keler dij

Mérlegvizsgdlat

PSZAF dij

Forgalmazasi jutalék
Bankforgalmi jutalék

Osszesen

Egyéb réforditasok részletezése (EUR-ban)

Egyéb réforditas

6sszesen

Rendkivisli bevételek és raforditasok sem 2011-ben, sem 2012-ben nem voltak.

2011.
2322
2524

o]

293 695

298 541

2011.
0

145
287723

287 868

2011.
15022
4157
5457
209
2736
1245
173

29 000

2011.

4/8. oldal

2012.

2 800
304

18 002
256 901

278 007

2012.

10 537
59 371

69 909

2012.
5833
1622
10 586
190
1434
491
113

20 271

2012.




5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jdvedelmezoség alakulasanak bemutatasa

EUR-ban EUR-ban

A sajat toke részletezése 2011. 2012.
december 31. december 31.

L. Indulé téke 4 165 664 1439070
a) Kibocs.bef.jegyek névértéke 9 453 920 9 598 088

b) Visszavas.bef.jegyek névértéke -5 288 256 8159018

Il. Tokendvekmény 208 601 203 814
1. Visszavds.bef.jegyek bevondsi ért.kiil. 254 588 44718

2. Ertékelési kilénbézetbsl 50 346 67 610

3. El6z6 évek eredménye 78 006 96333

4. Uzleti évi eredmény -18 327 187 819
Sajat toke 4 374 265 1 642 884

6. Az éves beszamolé és a portfslio jelentés szamai kdztti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2013. janudr 3 1-ig ismertté valt informéciskra épil, addig a portfélis jelentés szémai

2013. elsd forgalmazési napjén, mint nyité érfék keriltek meghatérozasra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dlloményi adatok alapjén.

A kotelezettségek kszatt is megjelennek az elsd, mér 2013. évi forgalmazési napig szamalt dijiételek, mig az éves beszamoldban a tényleges

2012. évi kdltségek s kdtelezettségek kerillnek elszdmolasra, amelyek januér 31-ig ismertté véltak.

Beszamolé NEE szamitas Kiilonbdzet (EUR-ban)

Sajat téke / Netté eszkdzérték 1642 884 1 642 857 27
Kilsnbdzet tételesen:
Ertékpapirok 1457 709 1 457 708 -1
Pénzeszkozdk 187 224 187 224 0
Kévetelések/ Aktiv idSbeli elh. 1 585 584
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 2 050 -2 660 610
Mutatok:  {lasd 1. sz. melléklet!) 2011. 2012.
1. Belektetett eszkozok az Ssszes eszkbzokhdz 0,00% 0,00%
2. Forgdeszkézok az ésszes eszkézdkhéz 100,00% 100,00%
3. Sajét tdke arénya az Ssszkdtelezettséghez + sajdt tékéhez 99,90% 99,88%
4. Hosszi lejaraty kételezettségek

a/ a HIK + sajét t6kéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajdt i6kéhez 0,00% 0,00%

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

A "porifolié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhats.

Budapest, 2013. &prilis 24.

Balogh Andrés I
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszkézok az bsszes eszk6z6khéz

0,00% Befektetett eszkdz

Osszes eszkéz

2. Forgdeszkozok az Ssszes eszkézékhéz

100,00% Forgeszkdz+Aktiv idSbeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajét tbke ardnya az Ssszkdtelezettséghez + sajdt tkéhez

99,88% Sajét téke

Forrgsok &sszesen

4. Hosszu lejératy ktelezettségek
a/ aHLIK + sajéf t6kéhez
b/ a sajdt tékéhez

a/
0,00% Hosszo lejarats kételezetiségek
Hosszu lej, két. + Sajat téke
b/
0,00% Hosszu lejarati kdtelezettségek
Sajat téke

Budapest, 2013. dprilis 24.

0
1644 934

1 644 934
1644934

1 642 884
1 644 934

0
1642 884

0
1642 884

“PelaghoArdds

Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2012.
EUR-ban
I. Hitelallomany dsszetétele o
EUR-ban
ll. Kdltségek Ssszetétele Pénziigyileg realizalt 18 221
Elszamolt Elhatarolt/szalliték

Alapkezeld ksltsége 5833 380 5 453
Letétkezels koltsége 1622 101 1521
Ertékpapir mozgatds kéltsége 10 586 0 10 586
Keler dij 190 27 163
Mérlegvizsgdlat 1434 1434 0
PSZAF dij 491 104 387
Forgalmazasi jutalék 113 4 109
Bankforgalmi jutalék 2 0 2
Ossz: 20 271 2050 18 221
1. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajét téke 1642 884' EUR-ban
ill. %-ban

Idészak nyitéallomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 41 610 187 224 11,40%
lektott betét 0 0 0,00%

Idészak nyitéallomény |dészak zardallomany
Vagyonelem tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befekietési jegyek 4 265 269 [} 1457 709 88,73%
AB EU HY EUR 210413 168 208 10,24%
CQQQ US EQ 0 91022 5,54%
DBX TR.ILEO 0 125795 7,66%
ING EMHC EU 263 289 0 0,00%
ING INFOTECH 147 460 Q 0,00%
ISHARES D J 0 103119 6,28%
LYXOR ETF DJ 149 016 0 0,00%
RCM EU HY 145172 169 208 10,30%
RCM EURO RKV 1027 333 331393 20,17%
RCM EUROVALL 208773 231235 14,07%
RCM GLOBKOTV 147 524 163 903 9,98%
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap 1071 340 20912 1,27%
SELECT 0 52914 3,22%
TE ASGR EUR 97 740 0 0,00%
TE GLBF EUR 325682 0o 0,00%
TE TECHN EUR 163779 0 0,00%
X-TRACKERS 163 548 0 0,00%
XTRA RUSSIA 144 200 0 0,00%
Aktiv elhatarolasok 3 1 0,00%
Kovetelések 71834 o 0,00%
Osszesen 4378716 0 1644934 100,13%

Budapest, 2013. &prilis 24.

/\

¥ Balogh Andrés
Az Alap képviseletében
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3. sz. mellékdet
Cash-flow kimutatas

I. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkéz-valtozas
(Mikddeési cash flow, 1-13. sorok)

. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkiif) +
. Elszdmolt amortizécié +
. Elszémolt értékvesztés és visszairds +
. Elszamolt értékelési kilonbozet +
4.a. Elszémolt értékelési killénbézet korrekcié +
. Céltartalék képzés és felhaszndlas kilénbézete +
. Ingatlan befektetések ériékesitésének eredménye +
. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevalidsanak eredménye +
. Befektetett eszkdzdk dllomanyvaltozasa =
. Forgéeszkdzdk dlloményvaliozésa =
9.a. Ertékpapirok Gllomdnyvéltozdsa +
10. Rovid lejarats kotelezettség dllomanyvaltozasa +
11. Hosszd lejarati kdtelezettségek dllomanyvdltozasa +
12. Aktiv id8beli elhatdarolasok élloményvéliozasa =
13. Passziv idébeli elhatdrolésok dllomanyvéltozasa +

N

0 W NG,

Il. Befektetési tevékenységbol szarmazé pénzeszkdz-vialtozas
(Mik&dési cash-flow, 14-19. sorok)

14. Ingatlanok beszerzése -

15. Ingatlanck eladdsa +

16. Befolyt bérleti dfjak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

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

1L, Pénziigyi miveletekbol szarmazé pénzeszksz-valtozas
(Finanszirozasi cash-flow, 20-26. sorok)

20. Befekietési jegy kibocsatas +

21. Befektetési jegy kibocsatas sorén kapott apport -
22. Befektetési jegy visszavéltésa -

23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kélcsdn felvétele +

25. Hitel, illetve kéleson torlesztése -

26. Hitel, illetve kélesén utén fizetett kamat -

IV. Pénzeszkdzdk valtozasa (2121l sorok)

Budapest, 2013. dprilis 24.

2011.
EUR-ban

-93 573

-18 327

0

0

50 346
50 346

0

0
1371514
0

71834
1377 487
175

0

2

2384

-1371514

0
0

0

7 322 290

5950776
0

933 281

2 243 691

0
-1 310410

{J

[eNeoNoNe)

-531 805

Balogh Andrés
Az Alap képviseletében
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2012.
EUR-ban

59724

187 819
0

0

67 610
67 610

0

0

3022 354
0

71834
2824824
714

0

2

-1 687

3022354

0
0
0
-4 996 599
8018 953
0

-2 936 465

144 168
o}
-3 080 633

O Qo

145 614



4. sz melléklet

Portfélio jelentés értékpapiralapra

Alapadatak:

Alap neve: Raiffeisen Perspektiva Euré Alapok Alapja
Alap ljstromszéma: 1111237

Alapkezelé neve: Raiffeisen Befekietési Alapkezeld Zrt.
Lolétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

NEE szamitds tipusa:

Térgynap (11 2013.01.02

Sojl 16ke: T 642 857
Egy egyre juto NEE: 1141611
Darabszém: 7439 070

A kirgynapi neté eszkdzérték meghatdrozdsa:

2012.12.31 EUR
I KOTE ]
/1. Hiteléllomany (Gsszes): Futamidd Hitelozd Buszog/bnik | %

- g 0%

Osszog/Eiték %

2. [ Egyéb kitelozattségek (Baszes): 2 660 100%)
A\uekszs\é‘\ dij miat 447 17%)

Letétkezeldi dij mialt 19 A%}

izomanyost di mialt 0%

Forgalm. Kig. mift 0%

Kozzétételi kg, mlalt 0%

Reklam Kig._ miaft %)

Kolisagként elszamolt agyéb tétel miatt 0%}

Egyéb -nem kallség alopi - kolalazeltsé 2094 79%)

/3. ] céltartalélok (Bsszes): I ! 0%l
1/4. [Passziv idabeli clhatarolasok (sszes): I | 0%)
[ K3tolexetségek ssazesen: | 2660 | 100%]

[ [eszKEZEK Gsszeg/Ertsk % |
[, [Folyészamia, készpénz (Gsszas): 187 224 11 El
[EUR - RAPEAE EUR Folydszamlo zard ariek 71838 4%

|FUF -RAPEAE HUF Folybszémla zdrd érék 1063 0%)

[USD - RAPEAE USD Foly3szamla z0id érlék 4323 7%)

1/2. [ Egyéb kévetelés (sszos): | 584 | 0%]
agyéb kévelelés 1 584 | 0%

Ws. llckiﬁiﬁ bankbetétek (Bsszes): 0%)
/3.1, Max 3 ho lekslss (sszes): QO%]
0%

TRBRapnal w2000 eI I o

Bsszes:
| 0%|
Baszeg/brék | %

11/4, [ Ertékpapirok (Saszes): 1457708 | 89%)
[1Z%] T Alfompapirok fosszes): T 0%
[IZXKN T Katvanyek [Bsszes): I 5
| [

/4.1.2. | Kincstérjsgyek (6sszes): B | 0%]
[ 0%

I1/4.1.3 ] Egyéb jagybonkkipos ép. {Bsszes: . | 0%
1 0%

/4,14, [ Xilfldi allampapirok {ésszes):

[ Gazdalodsi 3 sgyél hiavizonyt

/4.2 meglestesité ép.:

/42,0, [T6zsdire bevezeleh (Ssszes):

1/4.2.2, Kilfoldi kaivényok (Bsszas):

11/4.2.3. [ Tazsdén kiviil (Ssszes):

11/4.3. Riszvénxsk [8sszas):

0431, Tézsdére bevezolat (8sszes}: 0%]
0%)

1/4.3.2. [ Kilfaldi részvények (Ssszes): T %
| 0%

1i/4. Tozsdsn kivilli {Bsszes): | 0%
| 0%)

/4.4, [lelzlogiavelek (Bsszes):
/44,1, [ T62:dére bevezetatt (Ssszos]:
11/4.4.2. T Tézsdén kivili {8sszas):
0%)
/4.5, [ Bofekietssi jegyek {Bsszes): 1457708 ] 89%]
H/4.5.1. [ T6zsdére bovazatalt fisszest: A % o R 372 850 23%]
COQQ USEQ usD 5500 91022 &%)
DBX TRALEO EGR 900 125795 8%}
ISHARES D USS 6 600 103119 &%)
SELECT ush 1500 52914 3%]
1/4.5.2. Tézsdén kivill (Ssszas): S S 1084 859 %]
U 9713 8 20 0%|
RCMEU Y u 762 % 20 0%
RCM EURQ RKV. 3141 139 0%
RCM EURGVALL 1307 1235 4%
RCM GLOBKOTV 1795 3 903 10!
RELA Ul 20016 0 912 1

/46. T Katpatlasi fegy fossze:

“Akif 1d3bell elhatarelasok

nws.

" Grmartaron Ggyisiek
/6. srraketést kilonbsaete:
[ | Eszkdzok Ssszesen:

Budapest, 2013. dprifls 24.
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Perspektiva Euré Alapok Alapja dltalanos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:
Székhelye:
Kénywvizsgdld neve:
Székhelye:
Elsz&molds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideije:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Perspektiva Euré Alapok Alapja
1111237

Raiffeisen Befekietési Alapkezelé Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zri.

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM DTM AUDIT Tandesadé Kft., Nagy Andrés
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+2 napon

nyilvénos nyiltvégli értékpapir alap
kétvénytilsilyos (Svatos) vegyes alap

hatdrozatlan

Az Alapkezeld az Alap 18kéjét likvid eszkézskén és dllampapirokon kivil kizérélag befektetési alapok jegyeibe, illetSleg egyéb kollektiv

befektetési érékpapirokba fektefi. Az alap kilfsldi befektetési alapkezeldk kilénbozd befektetési jegyeit fartia a portfolidjgban, a

mégétes alapokon keresztil a nemzetkézi tékepiacokra rendelkezik kitettséggel. Az Alapkezeld torekszik arra, hogy — a kockdzat

csokkentése érdekében — a diverzifikécid kilonbszé dimenzidi- (eszkdzesoporiok, ipardgak, orszdgok, befektetési stilusok stb.) szerint

megfeleléen csoportositott portfoliét alakitson ki. Az alapkezeld az Alap t8kéjét elsésorban katvényalapek, ingatlan alapok, részvény és

részvényekhez kapcsolédd (pl. index vagy fedezef) alapok, valamint szarmaztatott alapok befekietési jegyeibe fekteti. Az Alap

potencidlis befekietései kdzdtt a kdtvényalapok domindlnak.

3. Az Alap 8sszesitett és egy jegyre juté netté eszkozértékének alakulasa

Arfolyam valtozas Arfolyam Netté eszkozértek A ref. Index hozama
2012.12.28 8,60 % 1,139988 € 1640 522 €
2011.12.30 -4,07% 1,049701 € 4372 600 € -
2010.12.31 7,97 % 1,094219 € 3 668 248 € -
2009.12.31 19,53% 1,013458 € 2553510€
2008.12.31 -14,99% 0,847875 € 2362582¢€
2007.12.31* 0,27 % 0,997340 € 3486 925 €

* az Alap 2007. jolius 31+ induldsétél szémitva

A fenti hozamok nem jelentenck garanciat a jévére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A kézélt

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

vonatkoznak.

e 2



RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2012.01.02.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkdz értek %

Atruhazhaté értékpapirok 4 265 269 97,47
AB EU HY EUR EUR LUO119176310 15335 210413 4,81
ING EMHC EU EUR LU0546915058 70 263 289 6,02
ING INFOTECH EUR LU0546912030 3982 147 460 3,37
LYXOR ETF DJ EUR FRO0O10345371 11 200 149 016 3,41

N RCM EU HY EUR ATO000765599 806 145172 3,32
RCM EURO RKY EUR ATO000785209 10 006 1027 333 23,48
RCM EUROVALL EUR ATO000712534 1307 208773 4,77
RCM GLOBKOTY EUR AT0000785340 1674 147 523 3,37

. RELA EUR HUO000708508 1040 617 1071339 24,48
TE ASGR EUR EUR LU0260870406 3 000 97 740 2,23
TE GLBF EUR EUR tU0260870588 17 305 325 682 7,44
TE TECHN EUR EUR LU0140363697 35 297 163779 3,74
X-TRACKERS EUR LU0274211480 2 800 163 548 3,74
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 7 000 144 200 3,30
Banki egyenlegek 41 614 0,95
Folyészémla - EUR EUR 39524 0,90
Folyészamla - HUF HUF 2 090 0,05
Egyéb eszkozok 73 220 1,67
Ertékpapir igyletek elszamoldsabol eredé kovetelések 71834 1,64
Egyéb kovetelések 1386 0,03
Osszes eszkoz 4 380 103 100,10
Kotelezettségek -4 307 -0,10
Egyéb kotelezetiségek -4 307 0,10
Netté eszkozérték 4 375 797 EUR

- Unitok szama 4 165 664
Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1,050444 EUR

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

Az eltérés alapvets oka, hogy mig a beszamolé 2012. januér 31-ig ismertté valt informaciokra épil, addig a portfolié jelentés szamai
2012. elsd forgalmazési napjan, mint nyité érték keriltek meghatdrozésra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi dlloményi adatok
alapjan. A kételezetiségek kozétt is megjelennek az elss, mar 2012. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszémoldban a tényleges 2011. évi kaltségek és kotelezettségek keriinek elszamoldsra.

Beszdmold NEE szdmitds Kislénbozet (EUR-ban)
Sajét téke / Nettd eszkdzérték 4 374 265 4375797 1532
Kilenbézet tételesen:
Ertékpapirok 4265 269 4 265269 0
Pénzeszkdzok 41610 41610 0
Kovetelések, aktiv idébeli elhat. 71837 73225 1388
Kételezettség, passziv id8beli elh. -4 451 -4 307 144

x Raiffeisen 3
N ALAPOK



RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2013.01.02.

Instrumentum | Devizanem | isINkéd | Néverték | Eszkdz érték %
Atruhazhaté értékpapirok 1457 708 88,73
AB EU HY EUR EUR LUOT19176310 9713 168 208 10,24
CQRQAUS EQ usb Us18383Q1351 5500 91022 5,54
DBX TR.LEO EUR LU0290358497 200 125795 7,66
ISHARES D J usb US4642887529 6 600 103 119 6,28
RCM EU HY EUR ATO000765599 762 169 208 10,30
RCM EURO RKY EUR AT0000785209 3141 331 393 20,17
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 1307 231 235 14,08
RCM GLOBKOTY EUR AT0000785340 1795 163 903 9,98
RELA EUR HUO000708508 20016 20912 1,27
SELECT usb US81369Y4070 1 500 52914 3,22
Banki egyenlegek 187 224 11,40
Folyészamla - EUR 71838 4,37
Folyészamla - HUF 1 063 0,06
Folyészamla - USD 114323 6,96
Egyéb eszkozok 585 0,04
Egyéb kdvetelések 585 0,04
Osszes eszkoz 1645518 100,16
Kotelezettségek -2 660 -0,16
Egyéb kotelezettségek 2 660 0,16
Netté eszkozérték 1 642 857 EUR
Unitok széma 1439070
Egy jegyre jutd netté eszkozérték 1,141611 EUR

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2013. janudr 31-ig ismerité valt informécidkra épiil, addig a portfolié jelentés szamai

2013. elsé forgalmazasi napjan, mint nyits érték keriltek meghatérozasra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dlloményi adatok

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

beszdmolsban a tényleges 2012. évi koltségek és kdtelezettségek kerilnek elszamoldsra.

Sajat téke / Nettd eszkdzériék

Kilénbézet tételesen:
Ertékpapirok

Pénzeszkdzok

Kovetelések/ Aktiv idébeli elh.
Kételezettségek/ Passziv id. elh.

Beszamold NEE szamitds Kilsnbozet (EUR-ban)
1642 884 1 642 857 27
1 457 709 1 457 708 -1
187 224 187 224 0
1 585 584
-2 050 -2 660 610
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netio
eszkézérték

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban 1év6 befektetési jegyek 2012.01.02-6n 4165 664
2012. évben eladoft befeketési jegyek 144168
2012. évben visszavdliott befektetési jegyek 2870762
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2013.01.02-dn 1 439 070
Portfolié dsszesitett netté eszkozértéke 2013.01.02-an 1 642 857
Egy jegyre jut6 nefté eszkézériék 2013.01.02-6n 1,141611

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysagrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névertéek Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhaté értékpapirok 372 850 22,70
CQRQAQ US EQ ush Us18383Q1351 5500 91022 5,54
DBX TR.ILEO EUR LU0290358497 900 125795 7,66
ISHARES D J usb US4642887529 6 600 103 119 6,28
SELECT usb Us81369Y4070 1500 52914 3,22
Mas szabélyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok (4] 0,00
K&zelmdltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté ériékpapirok 1 084 859 66,03
AB EU HY EUR EUR LU0119176310 2713 168 208 10,24
RCM EU HY EUR ATO000765599 762 169 208 10,30
RCM EURO RKY EUR AT0000785209 3 141 331393 20,17
RCM EUROVALL EUR ATO000712534 1307 231235 14,08} -
RCM GLOBKOTY EUR ATO000785340 1795 163 903 G,98
RELA EUR HU0000708508 20016 20912 1,27
Netté eszkozérték 1 642 857 100,00

Az Alap jellegébdl adédéan a befekietési stratégia elsdsorban a részvény, kétvény és pénzpiaci, valamint alternativ eszkézesoportokat
lefedé alapok portfolién belili ardnyénak a mindenkori piaci kilatasoknak megfeleld meghatdrozasara, illetve az egyes befektetési alap
tipusokon belil a konkrét befektetési alapok kivalaszidsara irdnyul. Az Alap o BAMOSZ kategorizélas értelmében kétvénytilsilyos

[6vatos) vegyes alap, azaz a pénzpiaci és kétvény alapok teszik ki a portfolid jelentés részét.

2012 év sordn és az év végén a porffolié a likvid eszkdzokdn (latraszélé szamldn elhelyezett banki betét] felil kizérélag a fenti
tablézatban a 16zsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapimak mindsilé ETF-eket (exchange traded fund) és az egyéb &truhdzhatd

éntékpapirok kategéridba sorolt nyilt végl befeketési alapok befektetési jegyeit tartalmazta.

x Raiffeisen 5
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A befekietési jegyek slydnak évkézi véltozdsat és a részvény-kétvény kitettség alakuldsét a lenti tablézat foglalja 8ssze:

a portfoliéban 2011.12.31. 2012.03.31 2012.06.30 2012.09.30 2012.72.31
Katvény és Pénzpiaci Alapok 77,8% 74,0% 74,6% 64,0% 73,8%
RCM Eurépa Magas Hozami Kétvény Alap 3,3% 0,0% 0,0% 9,6% 10,3%
RCM Euro Vdllalati Kstvény Alap 4,8% 11,8% 12,7% 13,6% 14,1%
RCM Euro Révid Lejdrati Kotvény Alap 23,5% 19,8% 20,1% 19,9% 20,2%
RCM Global Kétvény Alap 3,4% 17,1% 19,5% 10,1% 10,0%
Raiffeisen Euré Likviditasi Alap 24,5% 19,6% 11,6% 1,3% 1,3%
Aberdeen Magas Hozami Euré Kétvény Alap 4,8% 0,0% 4,1% 9,5% 10,2%
ING Globdlis Fejlddé Piaci Kétvény Alap 6,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Templeton Global Kétvény Alap 7,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Parvest Global Véllalati Kstvény Alap 0,0% 57% 6,6% 0,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers EONIA ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 7.7%
Részvény Alapok 19,7% 10,2% 14,8% 20,4% 14,8%
Deutsche Bank X-Trackers DAX ETF 3,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers MSCI Russia ETF 3,3% 0,0% 4,0% 4,8% 0,0%
ING Info Technolégia Részvény Alap 3,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Templeton Technolégia Részvény Alap 3,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Templeton Azsia Fejlédé Piaci Részvény Alap 2,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 3,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ishares Euro Stoxx 50 részvény ETF 0,0% 0,0% 10,8% 0,0% 0,0%
Ishares MSCI Global részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 15,6% 0,0%
Ishares Dow Jones Construction részvény ETF k 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 6,3%
ING Global EUR Részvény Alap 0,0% 10,2% 0,0% 0,0% 0,0%
SPDR Consumer Részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3,2%
Guggenheim Kina Technolégia ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 5,5%
Készpénz 2,5% 15,8% 10,6% 15,6% 11,3%

Az eurdpai ndvekedési kilatasok szempontjabsl fokozédé kockézafi fakiorok (gérog vélaszidsok, periféria orszagok dllamadéssag
finanszirozdsa) valamint a globdlis konjunktira elsé negyedévben tapasztalt visszaesése az elsé félévben indokoltia tefte a portfdlié
kockézatossdgdnak csdkkentését. Az alapkezeldé az elsd negyedévben tehdt névelte a szamlapénz nagysdgat és jelentésen csokkentetie
részvénykitettségét. A szémlapénzbd| a masodik félévben stlyoztunk vissza a részvényeszkézosztdlyba, de tovébbra is tarottuk az alap
konzervativ jellegét, alacsony kockdzati kitettségét az alap kockdzattird képességéhez viszonyitva. Az alap 30%ban euréban denomindlt
likviditasi és rovid kdtvény kiteitséget tartott. A részvény eszkézosztdly esetében a masodik negyedévben a kordbbi defenziv poziciébdl az

eurépai részvények irdnydba silyoztunk &t az eurdpai vélsagkezeléssel kapesolatban tapaszfalt javulé kilatasok miatt.

A harmadik negyedévben az Eurépai Kézponti Bank periféria kotvényvasarldsi programjénak hirére valamint az amerikai jegybank (FED)
Gjabb likviditasfokozé  intézkedéseinek bevezetése eldtt az alapkezelé 20%-ra emelle a részvénypiaci kitetiséget. A harmadik
negyedévben az év sordn kedvezden feljesité kotvény eszkdzoszialybdl csoportositottunk t a részvénytipusi befektetések irdnydba. A
mdsodik félévben tapaszialt globdlis részvénypiaci emelkedést kévetden, a kockdzatok mérséklése érdekében az alapkezelé az év végén

profitrealizélasrs| déntétt, és a negyedik negyedévben a részvény eszkézosztalybol a pénzpiaci és kétvény eszkozoszialyba csoportositott

at.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulasa a targyidészakban

2012

Pénziigyi miveletek bevételei
Kapott osztalék
Folyészamlakamat
Arfolyamdifferencia

Ertekpapir &rf.eredm.

Pénziigyi miveletek raforditasai
Fizetett folyészamlakamat
Arfolyamkilénbszet

Ertékpapir drf.eredm.

Egy¢b bevételek

Egyéb bevételek

A mikadési kaltségek
Alapkezeld koltsége

Letétkezeld koltsége

Eriékpapir mozgatds ksltsége
Keler dij

Mérlegvizsgdlat

PSZAF dij

Forgalmazasi jutalék
Bankforgalmi jutalék

Egyéb raforditasok

Egyéb raforditas

Rendkivili bevételek
Rendkivili raforditasok
Fizete#t, fizetendd hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jBvedelem

Ujra befektetett jGvedelem

Ertékpapirok értékkiilénbszete
Befektetési jegy
- kamatokbdl, osztalékbd!

- egyéb

Nagysdgrend: EUR
278 007
2 800
304

18 002
256 901
69 909
1

10 537
59 371
0

0

20 271
5833
1622

10 586
190
1434
491

113

0o O 0 O v v

187 81

0
187 818

67 610
67 610
67 610
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Tokeszamla véltozasai 2012. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysdgrend: EUR)

Idészak nyitédllomany Idészak zarédélloméany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 41 610 187 224 11,40%
p lekétott betét 0 0 0,00%
Idészak nyitddallomany Id8szak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép. 16zsdén kiv. ép| tdzsdei ép. 16zsdén kiv. ép Megoszlas
: Befektetési jegyek 0 4265269 0 1457709 88,73%
AB EU HY EUR 210413 168 208 10,24%
CQQQ US EQ 0 91022 5,54%
DBX TR.LEO 0 125795 7,66%
ING EMHC EU 263 289 0 0,00%
ING INFOTECH 147 460 0 0,00%
ISHARES D J 0 103 119 6,28%
LYXORETF DJ 149 016 0 0,00%
RCM EU HY 145172 169 208 10,30%
RCM EURO RKV 1027 333 331393 20,17%
. RCM EUROVALL 208773 231235 14,07%
RCM GLOBKOTV 147 524 163 903 9,98%
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap 1071 340 20912 1,27%
» SELECT 0 52914 3,22%
TE ASGR EUR Q7 740 0 0,00%
TE GLBF EUR 325 682 0 0,00%
TE TECHN EUR 163779 0 0,00%
X-TRACKERS 163 548 0 0,00%
XTRA RUSSIA 144 200 0 ‘ 0,00%
- Aktiv elhatéarolasok 3 1 0,00%
Kovetelések 71 834 0 0,00%
- Osszesen 0 4378716 0 1644934 100,13%

VI. Szérmaztatott ligyletek

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

VII. Az alapkezelé mitkédésében bekovetkezett valtozdsok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatdsdg sszetételében jelentds valiozés nem kévetkezett be a 2012.
évben, Uj Uzletdgat, vagy szolgdltatést nem inditott. A tarsaség feligyeld bizoftsdgdban két véltozas tortént. Az Alapkezelé kdzgyiilése
2012. méjus 30. napjétél visszahivia Soés Csaba feligyeld bizotisagi tagot és ezzel egy idében 2014. mdjus 31. napjdig a feligyelé
bizottsdg tagjévé vdlasziotta Devies Evét, tovabbd 2012.12.174 hatéllyal Szabé Ferenc feliigyelé bizottsagi elndk helyére Maté

uuuuu Norbertet vélasziotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31.-ig szdl.

2012-0s évben nem inditoft s az év sorén nem is jart le hatdrozoft futamideji befektetési alapja az Alapkezeldnek, igy az év végén a
Tarsasag huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyamén az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dlloménya az év eleji
csikkenését kivetden az év kézepétdl mérsékelten emelkedett. Az dlloményra vonatkozéan jelentds esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. jiniusdban hozamot fizetett a befektetSi szamara, ami kozel 19 milliard Ftos kifizetést jelenfett. A 2011. év végi
170,95 milliard forintos &llomény egy év leforgésa alatt a fenti tényezSk miatt 156,95 millidrdra csskkent. Az Alapkezelé a nyilvénos

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

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

A magyar kamatozé eszkézék piacan erés hozamesdkkenés volt megfigyelheté 2012-ben. Az esztendd elsé par napjan még semmi jel
nem mutatolt arra, hogy a hazai kétvények esetében jelentés drfolyam-emelkedéssel lehetne szamolni, hiszen az elézd év végi
bizonytalanség még erdsen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvart hozamszinteket mar janudr 5-én megtapasztaltdk a
befekfetk, amikor is a 10 éves magyar dllampapirhozam 10,69%s, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%0s értéket mutatott.
A magyar kormény kommunikécisjdban erés fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orszég biztonsdgos finanszirozhatésdga
érdekében egy O] szerz8dés megkdtésére fog torekedni a Nemzetkézi Valutaalappal. Ezt kévetéen a hazai dllampapirpiac mozgdsa
nagyban figgétt atiél, hogy mikor és milyen kérilmények kézdtt hozzdk létre azt a bizonyos megdllapodést az IMFfel. A
hozamesdkkenés elsé hulldmat azok a hirek valtottak ki, hogy egyre kézelebbinek tint az alairds pillanata. Azéta tudjuk, hogy az U]
szerzédés megkdtése az év sordn néha kézelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végil nem t5rtént meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkézi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekdzben, hogy az amerikai kézponti bank az Ssz elején bejelentette a
harmadik eszkézvésérlasi programiat, amivel hatalmas likviditast biztositott a pénzpiacoknak. A FED dltal biztositott pénzbdségnek
egyérielmi hatdsa az lett, hogy a fejlett dllamok kdtvényei egyre keresettebbé vdltak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
&llampapithozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nydjtva segitséget nemesak az amerikai finanszirozdsi problémdk megoldéasaban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszagainak dllampapir ériékesitéseiben is. Azaz egyre csékkend hozamszinteken lehetett hozzéjutni a
német és a francia &llampapirokhoz egyardnt. A nemzetkdzi piacokon ennek kévetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
hozamvaddszat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé véliak a feltorekvé piacok kamatozé eszkézei is. A feltrekvs EU-s
orszdgok finanszirozési lehetdségeit ezeken 10l nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyarényd periféria
kétvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlatlanul vésérolhatng a bajba jutott EU-s orszagok dllampapirjait,
amennyiben az egyes orszagok megfelelnek bizonyos szigori EUIMF ksliségvetési feliételeknek. A valsagkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német dllaspontban is valtozas kovetkezett be, a német kormanyfé ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akciérsl. A magyar dllampapirpiacon jelentds kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbség, és hozamvadaszat fokozédasaval, de
nagyban segitették a hazai piacot az EKB bejelentései is. igy 0 impulzus érkezett a magyar kamatozd eszkézok piacdra és emiatt
szeptemberté| Gjabb hozamcsskkenési hullam volt tapasztalhaté. Ez a jelenség éreztette hatasat mind a révid, mind a hosszl tavi
futamidd esetén.

A 18vid futamideji allampapirok kamatainak mérséklédése és féként a globdlis likviditasbdség jelenléte segitette az augusztus 29-én
elinditott és év végéig kitarté, folyamatos és szisztematikus kamatesdkkentési periédust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris fandcsa a
magas inflaciés szint ellenére inditotta el kamatvagé ciklusat, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdaségi ndvekedést szeretnék
segiteni az alacsony kamatkérnyezet kialakitésaval, hiszen az egyedili szempont mér nemcsak a kitizdtt infldciés cél. A csokkenés
mériéke mindegyik kamatdénié Glést kévetéen 0,25%o0s volt. A kamatcsdkkentés az orszdg jovsbeni fiskalis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentésége a gazdasdgélénkités illetden {atszott szerepének még nem ldtszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befekietés volt kdzép- és hosszitavi magyar kamatozéd eszkézéket tartani a
befektetési portfélioban, hiszen a hosszilejdratd magyar dllampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%0s
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszagon inkabb preferdlt révidebb kamatozé eszkszok teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%0s eredményt tudott feljesiteni. A MAX index tavaly nyijtotta torténelmének legjobb redlhozamét a befektetdi szamaral

A forint arfolyama is frendszerien erésddétt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kériili szinteken zért. Az érfolyam egyszer

gyengilt az év sorén a 300-as szint f&lé, de csak révid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszan.
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Id8szaki valtozds Ertéke a negyedév végén

MAX MAXC __RMAX EUR HUF Alapkamat
2012 Q1 ~ | 4% Ta0s% 0% 29e0 . 7%
2012. Q2 5,91% 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elsé félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012.G3 2,85% T 4.46% R M3 650%
2012. Q4 5,17% 4,70% 2,06% 291,29 5,75%
2012. masodik félévi valtozas 10,27% 9,36% 4,21% -1,05% -

forras: MNB, AKK

A nemzetkdzi kotvénypiac

A nemzetkézi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelheté, hogy az esztends elsé felében a fejlett és a fejlddd
orszégok kamatozé eszkdz piacainak mozgdsai elvéltak egyméstél, mig az év masodik felében nagyon hasonls irendéf kévettek.

A fejlett gazdaségok hosszd futamideji papirjainak Grazdsa, dgymint az Egyesiilt Allamok, Németorszag, Franciaorszdg és Japén 10
éves futamidejli kétvényei mdrciusra ériék el a targyalt év hozammaximumat, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedden magas
ériék. Ez szamszerlen annyit jelentett, hogy az amerikai hosszi tavo (10 éves) papir az év elején 1,95%0s elvart hozami volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkdtvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kézelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximuman. A fejlédé gazdasagok dllampapirjai viszont nydr kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban 1évé problémdk akkumul&lédéséra reagdlva.

A kézponti téma 2012 elsé felében az eurépai adéssagvalsag, azon belil is elsésorban a gérég vdlasztasok kimenetele és azzal
6sszefiggésben Gérdgorszag eurozéna fagsaga volt. A masodik negyedévre mar a spanyol bankrendszer problémai is felszinre keriltek.
Ezek a problémdk ésszpontosultak nydr kézepére, hiszen egy esetleges gérdg dllamesdd és a spanyol pénzpiaci szektor 5sszeomlasanak
lehetdsége egyre valdsziniibbé valt. Ezen események lehetséges bekdvetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurépai Unié
orszagainak finanszirozasi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek hajtotidk felfelé a hozamokat a fejléds 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%o0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhdny fontos makrogazdasagi mutatd
az év kézepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-4n bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kétvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfoko likviditdsbéséget biztosftott a t8kepiacoknak, QE3 néven folytatiak. Tdjékoztatiak arrél, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasagi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kéz5tt a legfontosabbnak a munkanélkiliség magas szintjét jeloliék meg (8%). Bejelentették még tovabba, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett (0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtdk, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurdépdban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentetiek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutott unids orszdagok
allamkstvényeit fogjék vdasarolni amennyiben megfelelnek a szigord fiskdlis eldirdsoknak. Az Eurépai Kézponti Bank részérdl a
megvalésitas kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csékkentette az eurd irnyadd kamatét
0,75%os szintre. Eurépa addssdgvélsdga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszagok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudték értékesiteni allampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monetaris politikat lazité bejelentései és lépései viszont a nydr
végén gyakorlatilag azonnali enyhilést eredményeztek a nemzetkézi kétvénypiacokon. Az amerkai 10 éves papir a 2%os szint ald
kiszott Gjra (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kétvény pedig 1,32%ra csékkent. Emellett a periféria orszagok kétvényhozamai is
jelentésen csokkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejaratd papirok is 5,2% kérul zartak az évet. A periféria orszagok befektetsi
kockdzatdt tikrézé 5 éves CDSHelarak is hasonlé emelkedé frendet mutattak az év kézepéig, majd onnantdl kezdve csokkend

tendencidba kezdtek mindegyik orszag esetén a folyamatos likviditdsbdség és az EKB bejelentései miatt.
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A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac széméra kiemelkeds teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régiés 8sszehasonlitdsban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézstt volt taldlhats. Az elsé negyedév,
ahogy vilagszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrdl szélt. A 2011-ben jelentds dresékkenést megélt szektort Gjra felfedezték o
befekteték, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teljesiiménye volt kiemelkedé o BUX indexet alkotd részvények kdzil. A
mésodik negyedév rendkiviil nagy szérast hozott a BUX index Ssszetevdi teljesitményében. Az dtlagot kifejezd -6,95%os teljesitménynél
minddssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézott taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormény Gjabb és Ujabb terheket pakolt a bankrendszer valldra. A szektordlis kildnadék nagyobb mértékben ronfotidk a
MOL és kiléndsen 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 indikdtoranak, a BUX-nak az értéke 2012 mdsodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jinius végére.

Osszességében elmondhatd, hogy a régié nem nydjtott kiemelkeddt az elsé félévben, ebben elsésorban az eurozéna vélsdga jdtszoft
szerepet, hiszen a térség orszdgainak gazdasdga ezer szélon kapesolédik NyugatEurépdhoz.

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére régidnkban. Fontos azt ldtni, hogy
miutdn a FED bejelentetie a monetdris lazité programjénak Gjabb csomagjét és az Eurdpai Kézponti Bank is hasonld lépésekrdl
nyilatkozott, a bejelentéseket kévetden elkezdiek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlett, mind a feltérekvd régidjdban, fgy
hazdnkban is.

A hazai piacot viszont jelentésen befolyasoltdk azok a hirek is, hogy a korabban ideiglenesnek szént szektordlis kildnaddk a
varakozasokkal szemben mégis dllandd teherként jelennek meg a véllalatok adékstelezettségei kozétt. A hazai piacot mozgdsban
tarfotiak fovabbd azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétendd 0j hitelmegéllapodds megsziletike vagy sem. A nemzetkozi
&s hazai hirek szorftasdban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitdlni az év masodik felének dltalénos optimista hangulatabdl. A
hazai index mindésszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajét devizdjaban vizsgélva t5bb mint 19%ot erdsddéttl A magyar piac feljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erds volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot fudta ndvelni az értékét.

A magyar papirok ériékelésekor a BUX régiés térsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mar megmutatia, hogy az egyedi részvények
kozil csak egy-ketté produkalt kiemelked eredményt a magyar piacon. Az OTP érfolyama jelentésen emelkedett az év sordn annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivanja megtartani a korményzat. A bankpapir dra 28,96%al kerillt feljebb az év elsé és
utolsé napja kézét, ami azt jelenti, hogy a zaré ar 4150 Fion &llt meg. A mdsik bankpapir, az FHB mindekézben 16,13%ot vesztett az
értékébdl, igy jeleniive meg a két cég kozstii értékelésbeli killsnbséget. A két fontosabb gydgyszergyarté cég papiriai, a Richter és az
Egis eredménye kdztt nem volt ennyire éles kilonbség, mig az elébbi teliesitménye 5,88%o0s, az utdbbi -0,65%. A MOL is csak csekély

emelkedést ért el. A legjelentsebb veszieséget elszenveds bluechip papir az Melekom volt, amely az aranak 27,7 5%t vesziette el.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Ft
2012. Q1 979% 18,52% 6,80% . 6,62% RRLI9B0n e
2012. Q2 6,95% 17,54% 7,42% 0,49% -13,05% 8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% -1,12% +6,10% 3,73% -2,71%
"2012.Q3 | 719%  927% _ 583%  422%  878%  829%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 8,92% 6,12% 9,29%
2012. H2 4,80% 13,07% 15,30% 13,52% 15,44%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult @ 201 1-es eszlendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentés emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsé harom hénapban. Az elsé negyedévet kévetd hénapban viszont egy trendfordulé volt a t8zsdén, amit mi sem

mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény drat magdba foglald részvénykosdr, az S&P 500 index dprilis kézepéig
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ugyan t6bb mint 11%ot emelkedett, viszont ezt az erdsddését dprilist kovetden el is vesztette. Az S&P szektorindexek kézil a technolégia
emelkedett ki az elsé negyedévben, ami t5bb mint 20%os felértékelédésével az idészak nyertese left. A ciklikus szekiorok
dltalénossagban &l teljesitettek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénziigyi szektor indexe szintén kézel 20%kal értékelédstt fel, de a
ciklikus fogyaszidsi javak is tbb mint 10%-al keriltek feliebb. A defenziv ipardgak részvényei alulteljesiték voltak, a kozszolgdltatdk
szekfor indexe volt az egyedili, amelyik csdkkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezetd nyugateurdpai indexek is a globdlis befektetéi hangulatnak megfeleléen emelkedtek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erdsddatt, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%kal keriilt feljebb. Az egyes szektorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szektorok felilteljesftettek, mig a defenziv papirok lemaradiak. A ciklikus ipardgak kézil is
az autdészektor emelkedett ki, a Stoxx szekiorindex 27%kal keriilt feljebb. Negativ idészakot zartak a meghatérozé fejlett részvénypiacok
a mésodik negyedévben, killonésen a mdjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték szdmara. A negativ hangulat ezittal
Eurépéban volt erésebb az USAhoz képest, de o sajdt devizdban mért teljesiimények tekintetében a japdn piac zért a legnagyobb
veszieséggel.

Az Eurdpa ,periféria” orszagainak adéssagaval kapcsolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottsag és az Eurépai Kézponti Bank
altal adott valaszlépések megnyugtatték a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdddét mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A t5bbiekhez képest egyedil a japén részvénypiac volt alulteljesité, amely egészen novemberig oldalazott, tehdt addig jelentés
erdt nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszdg t8zsdéje.

A piaci optimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovabb fitdtte az amerikai jegybank
monetdris lazité politikdjanak meghosszabbitasdt jelenté QE3 program bejelentése. Ebben tovabbi eszkézvasarlasokat irdnyoztak elé,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovdbbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklaréltan addig, mig az amerikai
munkaerépiaci helyzet nem javul. A mésik eleme a monetéris lazité intézkedéseknek az Ggy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a rovid futamideji dllamkdtvényeket hosszabb fulamidejire cserélték, cserélik. Biztositotta tovébbd a piaci szerepléket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legalédbb 2015-ig tartani kivénja a 0,25%o0s kamatszintet. Ezek a lépések
jelentés pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volafilitds melleft téreflenil erésodiek egészen az év utolsé
napjdig.

Erds emelkedés 2012 jiniusatdl indult el az amerikai, a német, a francia és a hongkongi piacon is. Szdmokban 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 japdn monetdris lazité
lépések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentds erét tudott felmutatni novemberté| kezdédden. Ez szdmszerlen 22,94%-os pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjdn a naptdri eredményt figyelembe véve. Eurépaban a német index volt jelentés felilteljesits, hiszen
a német részvénypiacot leird DAX 29,06%-ot erésdddit, ami magasan kiemelkedett a t5bbi eurépai részvényindex teljesitménye kézil.
Kijelenthetd, hogy az eurdpai periféria arszagok csédjéid| vals félelem mildsaval és a monetdris lazité 1épések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkdzi részvénypiacon erés emelkedéssel zérult az eszfends.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek vdliozasa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012. Q1 8,14% 12,00  1867% 694%  1778%  19.26%
2012. Q2 2,51% -3,29% -5,06% -8,58% 7,64% -10,68%
2012. H1 5,42% 8,31% 14,83% 8,78% 6,52%
2012.Q3 | 432% 0 576% 5% 24 5%
2012. Q4 -2,48% -1,01% -3,10% 5,49% 17,19%
2012, H2 1,74% 2,88% 15,42%

forrds: Bloomberg

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsat a vildggazdasdg névekedési kildtésaival kapesolatos bizonytalanség hatérozta meg 2012-ben, kilonss
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdaség névekedésével kapesolatos kérddjelekre. A gazdasdgi lassulds jelei érzékenyen érintették

szinte valamennyi drupiaci termék drfolyamdt, kildndsen az év mdsodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasdagi lassulds
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megakaddlyozdaséra egyedil nyitva maradt eszkdz a pénznyomiatds, kedvez az drupiaci eszkézsknek, csak a nemesfémek drfolyamaban
volt tetten érheté. Az arany dra 6,96%-al keriilt feliebb, mig az eziist 8,24%-al dragult az év folyamén. Az olaj &ra viszont egyérielmien
a recesszios félelmek miatt kezdett drasztikus csékkenésbe dprilistdl, s a folyamatosan napirenden 1évé kozelkeleti geopolitikai fesziltség
sem tudia ezt megdllitani. Csak a jUnius hozott Gjra emelkedést, amikor a befekteiék ismét a kockazatos eszkézsk felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kézil csak @ WTl-nek az éra tudott pluszba keriilni az év végére januér elsejéhez viszonyitva, méghozzd 3,47%-al, mig a
Brent dra tdbb mint 7%-al csckkent a 2012-es év folyaman. '

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kdzétt egyértelm{ nyertesek voltak még a gabona félék, kdszdnhetben a targyalt év
tavaszi és nydri idéjardsi viszonyaiban bekdvetkezd aszélyos idészaknak. A biza vildgpiaci dra egy év alatt 19,19%-ot ndtt, a kukorica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedett.

Az erésen kiilonbdzé mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot lefré, 19 kilénféle alapanyagot magdba foglald termékkosar, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csékkenéssel tudta zarni az évet (-1,14%).

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2017 végén kihirdetésre kerilt a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv befektetési formakrél sz6l6 2011. évi CXCIIl. trvény (Batv.),
amely elsésorban az eurdpai unids és a magyar joganyag harmonizdldsa érdekében Ojraszabdlyozia a befekietési alapok miksdését
Magyarorszégon. Az Alapkezeld a 2012-es év folyamén elvégezte az Alap tdjékoziatdjanak és kezelési szabdlyzatdnak az 0] térvény
alial eléirt médositésait. A médositdsok a befektetési politikat érdemben nem érintették, azonban a jogszabdlynak megfeleléen
bevezetésre keriilt egy (] kockdzati mérészam, a nettd Ssszesitett kockdzati kitettség. A mutaté az alap szarmaztatott igyletekbd! fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben netiésitott kitettségét mutatia meg az alap netié eszkszértékének ardnydban.

A netté Ssszesitett kockdzati kitettség hénap végi értékét az Alapkezelé az Alap havi jelentésében kdzzéteszi.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befekietési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi nettd eszkézértéken 1orténd visszavasarldsi kételezettség
vdllalésaval biztositia o befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéltdséval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2012. izleti évet, a mérleg fordulénapjdt kévetden nem volt.

o~

g

Budapest, 2013. aprilis 24.

N P
Balogh Andras

az Alap képviseletében

x Raiffeisen 13

JALAPOK



AOLYTY
uasIeyiny

X

‘lupuzsoyy yplioyp jeyohugie oflel ungplolonyyiziaalp jedusaioy b jugyploAlpUIe)D
solapjejeq  us|ieazoy o P ‘jsppjoBew  |puly  Yawjolepejeq

dojp zy -sigyeue oAbl Isolepjejeq b ispjoy ypupy|oioypAB  10spzopobBul-wibAjojp

upAjo  upqlosgsje

YOZINSP D $9 YOSDZOJDADWDY D USSQUONY ‘eq {opie) aqpeAusAley ubqlososie dopy
AusaoyH{pgolortssiepioy b [PAIW ‘Oleyea equsjeABl wnipedsopiwbyny selje} b upios
YOUASWD "{1USLIQ} UOPOW AL 8s3jezey dpjp zy eq jepe) oqisAusAloy 3ojpsooqny

1p1szp ABoa 1pdoine ‘joyuewpypzse Upgiososie dply  AuSAIOM{DGOjO-UssIBlIDY VY

OV Uesiayioy

%CL'0

jp20] pupjod WHFO UrBIoWdl %0€” |
sysodwon payisiaall
[PGOID WD UpBIowdl %00y
ajisodwony
disue) [pqojsy |gW Wdl %00y
pucg
juswuiarocy undof AP Wdl %0001

updo[ xe

puog JUsWuIBA0s) [pqole) Wl %00'8/

dojy Ausnioy 090l WY

"a19yepe YoABal 1ssjepiejeq b ypUDYIDY D SI 3OSDZO}DAIDWDY D $9 J0ZD3O0Y 19100 1Y
D ‘lepje) aqpeAusnioy usseba|posie 119Zoyzse dojp ZD [SAIW HDZDY |OZDXOOYDZIASP
D jIU9LQl UOPOW AP |Nj2q UOWDLDIOP! ZD Uusze asgezey dojp zy joAl
¢ p Baw plipyppjpy weu slepiwpiny org|pipY soBojp yeutewse oljojod v “1pUoABoA

yopjey eqieAusnioyoine nlepiwpiny soBojo  oA9PNDY plAos upqiososie dojo  zy

OV Ussiafjioy

%EV'0

A €1 ®98815 X8 [gD NWI Wdl %SC
WE YspD oing Wdl %SG £

dojy Ausnioy
mpiple] piagy i3 WO

‘219419 YeABs| Issjepiejeq b jspjoy ABbU YoUiDY|0I0DAB %OSDZOJDAIDWDY B USsQUO|NY
‘aq jepipy eqieAusamoy upqiososie dojy  AUSAONID|D||PA-OINT-USSSHIDY D [SAIW
"HDZPY {DZDYO0NPZIAGP V ‘Ojeyea aquisjeABly wnipjedsopiwping selje) b ublos eudjew
“Jlugpo} uopow Alpjp esgjezey dpjp Zy ‘9q jepje) eqyeAUSAIOY HDID||PA NSPYSOUIW

(1sejepyejeq) qqpsobBow ‘yezABs! upgeins zo dojy Ausaley Lo

DA 2N WO 2V

OV uesisyiny

%CL'0

s[ploubUl-UoN] diony ing xxog! %001

dojy Augaiey)

:U_U__.U\/ oing

WO

pjjed Issiepjaseg

ojozajdojy

hp
199z

-dojy
‘XPW

Jdpwiydusg

dojy

up-zo 4pnupl ‘g1 0T |PHP

g
i
iy
s
st

st

IOZWI9

s

yodbyy/ 1opidzusg se Ausajoyf

119l Jjodp|b Isojapjajoq HoHDy
dp|p I1sajapjajeq pldpjy djedp|y oin3 pAIpjadsiad ussiajjivy v

1epR|jew zs |

e
iy

it

e




HOAVIV I g
Gl UuSsSIaYInY x

"} }PUDIDSI0] JO}D|D||PA Q|DUJY jowbZoy
qopsoBow Aol peze ‘ozeyjepusl wau [psspjoloseq Isolepejeq / |esselisoulwjely 413 VINOS
juswaBoupyy jossy gq %4GL'0 xopul YINO3 %001

:Em>©v_mmE D ubgiosose  jeyeAjswDp dﬁmx:wkﬁ cc\A_o zZpzb  '|oylezoyzse sieyopi]-Y  jupg eyosineQ

yjepjey aqpjeAusnioy pojipA nwpzoy spBow ‘yezABsl ubqoine ubqiososie dply zy

*|PSSDIDY jBUiBYS| JOIDZDYI0Y 101psO0q
D s9 dyospzojpapwpy o Bajoj auoyepe yeABs| Isslepejeq b ‘aq 1opjey mgv_mxcwzwv_

:O_Uzﬁ> CDO_‘_meuw_m Q_U__{ zo _®>_<< .wv_.wr_®> wﬁgm*mxmi ED\:v_me muT_EU«E mw__wﬁ

s|poupuyy ‘qng Buipnpox3 dojy Ausnioy
D sIABDA ‘Al esgjezey dbjp Zy HDZPY JOZOYIONLZIASP Y Y YPUDIDSI0q Yoip|D|[DA OV} usstepiny o%v0’l
pauIpysuo) AH 0103 TW %001 nwozop  soBow  WDY
opuy jowpzoy qqpseBow |paol ioze ‘ozeyepuss wau |osspjoloseq Isojepieleq
/ [esseysouiwiely yejeaoyBew b upquosose jedeAjPwD  ‘eqyeAusAloy upAjo zpzp
‘y1ezoyzse jopje} aqeAusaloy nwozoy spBow ‘yezABs| upnggine upqiososie dojy zy
"I 3PUB}DSD0q YOiR|o||pA O[DUpY jowpnZoy
qqpspBow |pAol peze ‘ozeyjepuss weu |psspjoloseq Iselepejeq / [esselisoulwilly juswaboupyy dojy Augaiey 9ing
%ST'L PIRIA YBIH o1n3 uoBiow df %001
:ka.v_mmE D upglososie  jexyekjpwp ~®o_v_m>cm>5v_ upAjo  zpzp  ‘jeylezZOYZSe juswsaau| usspiady nwozop soBoyy usepiaqy
Hopie) epeAUBAIRY I1o|o||DA nwozoy soBow ‘yezABel ubqoins ubgiososie &_u_< zy
‘lopjowpzoy 1opidzusd
soine zp jpusl|nsezsel so ‘joyIDspjDYDIBewW D alseZAY|OpUSI UOAD} (qpZSsOyY "H7 ojezeydoly dojy
%01 xspUl YINO3T %001
Ipyp  ‘Bajyeusuyp bSO DD DSSOYIDIZOJOWIDY ubgqowlio) PpIAYl|  ‘usquiaupzirep Issjepiajeq ussisliny ISRHPIAYIT 9lng  Ussieyiny
oine ABoy ‘pup yewjolepiejeg B uosjlnAu teBesojeys) ABoy ‘pligo dojy zy

_UUO_
plubwoy snjd W13 ueBiowdf %0Z'0
[oo0] pissny WG upBiowdl %020
|ooo| oijgnday
YyoozD W95 ueBIlowdl %0€'0
[P0 Aexin] WD upBiowdl %050
jo20] A1bBunp W39 upBiowdf %0/'0

adoing

paijisioald {pqolO 1gW3 0103 Wdl %08°0

"CLOC SAINTHENSIAT » VIAVIV HOAYTV OINT VAJLNIdSATd NISIFHIVY

s
g
aped
i
o
—
s
s
asaé
g
-
g
Sz
b
St
g




i

ol

.xo.:w,:wi.i
uasIoMInY x

Biequioojg “yessjus|el 1AbY 1equaedep 7107 yodb|p zp :spLO4

‘A

jusweBoupyy

113 Auenzsey pibojouyos|

%0£'0 xepu| ABojouyos] puy3 %001
joxepu| Jopezs piBgjouyda) Ioupy b s9 ‘dojo Isojepjejeq Ausazsel ojeagdxepul ABs dpjp zy spung wieyuabbneoy pugy wieyuebbing
“HoAY 413
juswaBpuobw Yads %¥0'0 413 Joeg poejeg JewnsuoD %400 |
Jjexapu| 1opjezs 19jzspABoy g zo se ‘dojo isejepjejeq Augazser olaaoyxapul ABe dpjp zy Augazsey JswnsuoD YQds
“HOADY juaieBoupyy Xepu| UoHoNYsuoD 113 Auaazsay uolonlsuO?
%L7'0

fexepu| lopjazs 1seyidespip| s zp s9 ‘dojp Isojepjejeq Ausazsal ojeagdxepul ABs dojp zy

pung 320¥p|g

swioy g seuof AAOQ %001

S8UO[ Mo salpys|

hp

1019293
-dojy
pjijod i1sajopiosoyg ojoza)dp|y “XDPW dpwiyduag dojy
djodpjy Ausazsay
{PpD SoUlU DN
Braquioolg "Jessjusiel 1Ay Jequisosp Z | 07 yodpjp Zo ispuio]
'C10C SFINTNENMSIAT * VIdVTIV AOdVIVY OdNI VAILIIdSYId NISIFHHIVY




