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Fiiggetlen konyvvizsgildi jelentés

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

Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja (tovdbbiakban ,az Alap™) mellékelt 2011. évi
éves beszdmoldjanak a kdnyvvizsgélatat, amely éves beszdmol6 a 2011. december 31-i fordulénapra elkészitett
mérlegbdl — melyben az eszkdzok és forrdsok egyezé végdsszege 825.302 EUR, a tirgyévi eredmény 68.570
EUR veszteség — , és az ezen id6ponttal végz6dé évre vonatkozé eredménykimutatdsbél, valamint a szdmviteli
politika meghataroz6 elemeit és az egyéb magyardzé informéacidkat tartalmazé kiegészité mellékletbdl 4ll.

A vezetés felelGssége az éves beszdmoloért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. ligyvezetése (tovdbbiakban ,vezetés”) felelés ennek az éves
beszdmoldnak a szdmviteli torvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott dltaldnos szdmviteli elvekkel
Osszhangban torténd elkészitéséért és valds bemutatdsiért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akdr csaldsb6l, akdr hib4bol eredd 1ényeges hibds

illitdsokt6] mentes éves beszdmol6 elkészitése.

A konyvvizsgdld felelGssége

A mi felelosségiink ennek az éves beszdmolénak a véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjdn.
Konyvvizsgélatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardok és a konyvvizsgilatra vonatkozé —
Magyarorszdgon érvényes — torvények és egyéb jogszabdlyokkal osszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgilatot gy
tervezziik meg €s hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossdgot szerezziink arrél, hogy az éves beszdmol6 mentes-e a
lényeges hibds allitdsokt6l.

A konyvvizsgdlat magidban foglalja olyan eljirdsok végrehajtisdt, amelyek célja konyvvizsgilati bizonyitékot
szerezni az éves beszdmol6ban szerepld Gsszegekrél és kozzétételekrol. A kivdlasztott eljardsok — beleértve az
éves beszamol6 akar csaldsbdl, akdr hibdb6l eredd, 1ényeges hibds 4llitdsai kockdzatainak felmérését is — a mi
megitélésiinkt6] fiiggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves beszdmolé gazddlkodé egység dltali
elkészitése és valés bemutatdsa szempontjdbél relevins belsd kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan
koényvvizsgdlati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek, de nem azért,
hogy a gazdilkod6 egység belsd kontrolljdnak hatékonysdgira vonatkozéan véleményt mondjunk. A
koényvvizsgélat magiban foglalja tovdbba az alkalmazott szdmviteli politikik megfeleldségének és a vezetés altal
készitett szimviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves beszdmol6 4tfogd prezentdldsinak értékelését.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgilati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyiijt
konyvvizsgaldi zaradékunk (véleményiink) megadisihoz.

Zdradék (vélemény)

A konyvvizsgélat sordn a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja éves beszdmol6j4t, annak részeit és
tételeit, azok konyvelési és bizonylati aldtdmasztisit az érvényes nemzeti konyvvizsgilati standardokban
foglaltak szerint feliilvizsgaltuk, és ennek alapjdn elegendd és megfelel6 bizonyossdgot szereztiink arrél, hogy az
éves beszdmol6t a szdmviteli torvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott dltaldnos szamviteli elvek
szerint készitették el. Véleményiink szerint az éves beszdmol6 a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja
2011. december 31-én fenndllé vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl megbizhat6 és valés képet ad.
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Az iizleti jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztilk a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja mellékelt 2011. évi tizleti jelentésének a
vizsgélatat.

A vezetés felelds az iizleti jelentésnek a szdmviteli torvényben foglaltakkal és a Magyarorszagon elfogadott
altaldnos szdmviteli elvekkel dsszhangban torténd elkészitéséért. A mi feleldsségiink ezen iizleti jelentés és a
2011. évi éves beszdmol6 dsszhangjdnak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munk4nk az iizleti jelentés
és az éves beszdmol6 6sszhangjanak megitélésére korldtozédott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt
szdmviteli nyilvéantartdsaibdl levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja 2011. évi iizleti jelentése a Raiffeisen
Private Banking Rajna Alapok Alapja 2011. évi éves beszamol6jdnak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2012. 4prilis 12.

KPMG Hungdria Kft.
Nyilvégxgartési szam: 000202
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Robert St Kocsis Jands
Partner Kamarai tag kénywizsgdlo
Nyilvéntartdsi szim:001986




Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja

MERLEG

A / Befektetett eszkdzdk
L. Ertékpapirok
1 Erékpapirok
2 Edsékpapirok értékkiilsnbozete
a kamatokbdl, osztalékbél
b egyéb

B / Forgéeszkozok
I. KSvetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések ériékvesztése [
3 Kiilf. pénzértékre sz6l6 kév. ért. kilnb.
4 Forintkévetelések értékelési kiilonb.
ll. Ertékpapirok
1 Edékpapirok
2 Enékpaplrok ériékkilénbszete
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lll. Pénxeszkdzdk
1 Pénzeszkdzdk
2 Valuta, devizabetét értékelési kilonb.

€ / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktlv idébeli elhatarolasok
2 Aktiv id8beli elhatarolasok ért. veszt. ()

D / Szarmaztatott igyletek ért. kiilonbézet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E/ Sajat t6ke
I. Indulé téke
1 Kibocsétott bef.jegyek névértéke
2 Visszavasarolt bef.jegyek névértéke [
Il. Tékendvekmény
1 Visszavés. bef. jegyek bevonasi ért.kiil.
2 Erskelési kilonbszet tartaléka
3 El8z6 évek eredménye
4 Uzleti év eredménye

F/ Céltartalékok
G / Kételezettségek
I. Hosszi lejarats kotelezettség
. Révid lejarati kdtelezettség
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Budapest, 2012. aprilis 12.

EUR
2010.

EUR
2011.

december 31. december 31.

0 0
o (4]
0 0
0 0
0 0
0 0
1 109 090 825 301
o (4]
0 0
0 0
0 0
0 0
1 034 751 804 480
964 293 799 603
70 458 4877
70 458 4877
0 0
74 339 20 821
74 339 20 821
0 0
7 7
1 1
0 0
o 0
1 109 090 825 302
71108 191 822 590
1086119 909 794
10 600 992 10752 699
9514873 9 842 905
22 072 -87 204
1 408 363 1 433 238
70 458 4877
-1 587 055 -1 456 749
130 306 -68 570
o 0
273 202
(4] (4]
273 202
(4] (4]
626 2510
1 109 090 825 302
{ \
| /
ksA
Balogh Andras

az Alap képviseletében



Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja

Eredménykimutatas

1 Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénziigyi miveletek raforditasai
Il Egyéb bevételek
IV Mdkddési ksltségek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkivili bevételek
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VIl Fizeteft, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény
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Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja

Kiegészitéo melléklet

a 2011. december 31-ével végzodé iizleti évre

1. Altalénos gazdalkedasi kérilmények

A Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapija {tovébbiakban: Alap) 2007. november 7-én keriilt nyilvantartasba
vételre a PSZAFnél 6.307.010,- Euré indulé sajdt tskével. A befekietési jegyek névértéke: 1 Eurd

A PSZAF hatérozatszéma: Ell/110.583-1/2007.

Az Alap hatérozatlan futamideid.

Az Alap mégétt a Raiffeisen csoport nagybefekietésekben tapasztalt gardaja all.

Ausziridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezetd banki szolgéltatok.

Alapkezelé: Raiffeisen Befekietési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult :  Balogh Andrés 1028 Budapest, Kokérda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Letétkezels: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kénywizsgdlaira kételezett.

Kénywvizsgdlé: Kocsis Janos |001986), KPMG Hungdria Kft. 1139 Budapest, Véci it 99.

A szémviteli szolgdltatds kérébe tartozé feladatok

iranyltasaért felels személy: Halésziné Heidrich Agnes 1141 Budapest, Szildgysomlys u.36.
Magyar Kénywvizsgdléi Kamarai regiszirdldsi szam: 4836

2. Befektetdsi politika

Az Alapkezeld a t5le elvarhaté maximélis gondességgal, sajat beldtasa és dntése alapjan, a tSrvények és az
Alapkezelési Szabalyzatban foglalt korldtozasok betartdsa mellett alakitia ki az Alap forrésainak felhaszndlési médjét,
a befektetési aranyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezelé vérakozasainak megfelelé jGvébeni kockdzatok

és hozamok fliggvényében hosszabb tévon a lehetséges legmagasabb hozamot érje el.

Az Alap célia, hogy magas kockézat felvallalésa mellett hosszabb tavon a lehetséges | bb t6kendvekményt érje el

9 ginivy

t0lnyomé részt euréban vagy USA dollarban denominglt kollektiv befektetési értékpapirokbol Ssszedllttott, diverzifikalt portfélia

kialakftaséval.

Az Alapkezel5 a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja t Skéjét a likvid eszkzkon feli! kizarélag befekietési alapok
jegyeibe, illetsleg egyéb kollekiiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alapkezels az Alap mindenkori t5kéjének legaldbl

| -}

nyolcvan szézalékdt fekteti befektetési alapok jegyeibe és egysb kollekifv befektetési értékpapirokba.

Az Alap potencidlis befektetései kdzét eurdban és dollérban denomindlt részvény és egyéb kockazatos (pl. ingatlan és szdrmaztatott)

alapok domindlnak.

3. Szamviteli politika &sszefoglalasa

3.1. Szdmviteli irdnyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatasait a Szamvitelrdl szélé 2000. évi C térvény (Szt.), a T Skepiaci tarvényrd| sz6lé 2001. évi CXX. tv.
illetve a befektetési alapok beszémoldkészitésérsl a 215/200. (XII.11). Korm. rend. el &irdsaival és a Magyarorszégon dltaldnosan
elfogadott szdmviteli elvekkel Gsszhangban késziti.

Az Alap kettés kénywvitelt vezet, éves beszdmolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatas, a kiegészitd

melléklet és a cash-flow kimutatas.

Az Alap oz ellendrzés és dnellenérzés soran megdllapitolt, az eléz8 év éves beszémolsid lkévetett jelentosebb Ssszeg &

k 2 szézalékat

hibénak tekinti azokat, amelyek meghaladiék az ellendrzott Gzleti év mérlegfds

)

illetve, ha a mérlegféasszeg 2 szézaléka meghaladja az 500 millié forintot, akkor 500 millié forint.

Az alop lényegesnek mindsit minden olyan jelent 6s 8sszegl hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladjo a sajdt téke 20%4t.

Az Alap fébb szamviteli iranyelveinek Gsszefoglaldsét és az értékelési eljérasokat az alabbiakban mutatjuk be.
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3.2. Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszamolé eurdban készilt és euréban kerilt kimutatasra.

A mérlegkészités datuma: 2012. janudr 31.

3.3. Az értékelési eljgrasok ismertetése

Az ériékelési eljarasokndl - a Szamviteli Tv., a Tékepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban lefrak alapijdn - az Alap
Szamviteli politikdjéban régzttettek az irdnyadéak.
Az Alap az eszkdzeirdl részletes nyilvéntartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatdnak megfelels

térténik. Az ériékpapirok nem realizélt drfolyam kiilonbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetleni!

a tokendvekménnyel szemben keri| elszémoldsra.

Az éves beszamolé elkészitésekor a 2000. évi C. t5rvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Korményrendelet 5§ (8)
bekezdésével sszhangban a vevs, az adés mindsitése alapjén az

Uzleti év mérlegfordulénapian fenndllé és a méregkészités idopontigig pénzigyileg nem rendezett, hérom hénapon 1li lejératd kévetelésnél

(idaérfveu.L" intératakkal pénzﬁgyi 21l el ssokkal hani kavetaldeak .'ulnl 2 le t, az |6legként adott & | t, tovabbd

J J

a bevételek aktiv idbeli elhatérolasa kazétt lévs kavetelasiellegi tételeket is), azok keletkezésekor ériékvesztést kell elszémolni

¥ =)

pidn - a kivetelés kényv szerinti értéke és a kévetelas varhatéan megtérild ésszege

- a mérlegkészftés idSpontidban rer ésre allé informd

- veszteségjellegl - killonbazet Gsszegében az egyéb raforditésokkal szemben, ha ez a killénbézet tartésnak mutatkozik és jelentés &sszegd.
Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévalras nem térténik.

A befekietasi jegyek eladdsa és visszavdltasa a kezelési szabdlyzatban eldfrtak szerint tsrténik.

A forgalmazds névértékben az induld t5két, a befekietési jegyek névértéke és folyé dra kézti - az értékelésbdl adéds -
killénbézet a t6kendvekményt valioztatia. Ennek megfele! den a sajét toke el6zd évi adatai nem Ssszehasonlfthatéak a targyévi

adatokkal (részletesen lasd a sajét tokénél).

A portfdlié értekelésének elvei:
A) Tézsdére bevezetett értékpapirok
- Az elsidleges forgalmazéi rendszerben szerepld dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvanossgra hozott legjobb vételi és legjobb

Y R

eladdsi arfolyam szdmtani Gtlagaként meghatérozott k5zép arfolyam alapjdn kell szamftani. A szd

z az értékelés napjdn - vagy
annak hiénydban az értékelést megel5z8, ahhoz legkézelebbi - az AKK éltal kizzétett adatokat kell atkalmazni.

- Az egyéb 16zsdén jegyzelt kiivényeket oz utolsé, nettd zérédrfolyamon, idéardnyos felhalmozott kamattal névelva kell értékelni.

- Amennyiben a t5zsdére bevezetett diszkont kincstériegy hdtralévs futamideje kevessbb, mint 91 nap, dgy az AKK 3 hénapos referencia-
hozama alapjan kell kiszamitani az adott diszkont kincstarjegy T napra vonatkozé drfolyamat.

B) Tézsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szereplé érékpapfrok

- A Tézsdére, azaz a BET-re, be nem tett, de valamely kilfaldi t5zsdére bevezetett értékpaplirokat a Letétkezelé dltal meghatdrozott
professziondlis adatszolgéltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - Gltal T-1 napi legfrissebb, de 16:00 érandl nem kordbbi arfolyamon kell

értékelni.
- A semmilyen t5zsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szerepls értékpapirck piaci értékét az adot értékpapirok
legfébb masodlagos piacanak tekinthets elismert értékpapir piacok dltal, Magyarorszégon forgalomban lévé értékpapirok esetén az

OTC piac, avagy mds tdzsdén kiviili informaciés szabalyzatok alapjd

jdn, illetve a kézzétételi helyeken kizzétett T-1 napi zarédrfolyam,

ftott hozam

ennek hignydban éflagdrfolyam alapjén, az egyes értékpapirok piaci hozamszdmitdsi eljérasainak megfelels méd

alapjan kell T napra vonatkozéan meghatérozni.
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4. A mérleghez kapcsolédé megiegyzések

4.1. Informdcick az Alap portfslisjdrd

Az értékpapirok zaré élloménya az év utolsé napjdn érvényes érnékpapir érfolyamon keriilt kimutatdsra.

A./ Bofektetési jogyek
Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték EUR-ban Ert.kdl. egyéb Ertkilkamat  Ssszeg EUR-ban
ING GROEU EUR 71 620 2114 0 73734
ING INFOTECH EUR 70 000 2073 0 67 927
ISH MSCI1 JAP EUR 35 900 725 0 35175
LYXOR ETF DJ EUR 84 315 494 0 83 821
LYXOR TURKEY EUR 20958 54 0 21012
PV GOVTB EUR EUR 50 055 527 0 50 582
RCM EU HY EUR 30 854 5158 0 36012
RCM EURQO RKV EUR 40 580 488 0 41068
Raiffeisen Euro Likviditas! Alap EUR 123761 532 (o] 124 293
TE ASGR EUR EUR 36113 275 0 35838
TE GLBF EUR EUR 35000 -368 0 34 632
TE TECHN EUR EUR 59 000 419 0 59419
X-TRACKERS EUR 36 985 982 0 37 967
XTRA RUSSIA EUR 104 462 -1 462 0 103 000
Osszesen 799 603 4877 ] 804 480
B./ Pénzeszkézdk
Beszerzési érték Beszerzési drték Meérleg szerinti
létra 52616 bankbetétek Devizanem aradeli davizéban EUR-ban o6sszeg EUR-ban
Folyészémla HUF 149 547 480 480
Folyészamla EUR 5937 5937 5937
Folyészémla usb 18 620 14 404 14 404
20 821
4.2. Elhatéroldsok részletezése
Bevételek aktlv idébeli elhatdroldsa {adatok EUR-ban) 2010. 2011.
Folyészémla kamat elhatéroldsa 1 1
1 1
Kéltségek passziv idébeli ethatéroldsa (adatok EUR-ban) 2010. 2011.
Mérlegvizsgdlat 445 2 389
PSZAF 66 52
Forgalmazasi dfj 18 3
Keler dfj 17 14
Letétkezelési dff 73 52
'All 3 eat 1&et dri 7 o
626 2510
4.3, Révid lejérati kételezettségek részlet
2010. 2011.
Belfsldi szallitok 273 202
273 202
4.4. Egyéb informdcick
Az &t évnél hosszabb ideji kotelezettsagek: Hitelfelvéte!
Az Alqp mur L 2Nl ale et nem §, ul 1L ztat
Az Alapkezelé az Alap hozamdnak és t5kéjének megévdsdra nem teit értékbeli igéretet.
Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, -6vadékot, nem vallalt garanciat és kezességet.
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4.5. Az eredménykimutatdshoz k l6dé megjegyzések

04 (f

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Korményrendelet alapjdn készti az eredménykimutatdsdt.

Pénzigyi miveletek bevételai részletezése {EUR-ban)
2010. 2011.
Kapott jéré osztalék 0 2 301
Folyészémlakamat 59 406
Arfolyamkilénbézet 546 9 207
Enékpaplr arf.eredm. 143 498 46 704
Osszesen 144 103 58 618
Pénzigyi milveletek raforditésai részletezése (EUR-ban)
2010. 2011.
Folyészamlakamat 4 2
Arfolyamkilanbizet 2113 1018
Enékpapir Grf.eredm. 4793 116 708
Osszesen 6910 17728
A mikddesi kdltségek részletezase ([EUR-ban)
2010. 2011.
Alapkezels ksltsége 3148 3122
Letétkezelé kéltsége 882 846
PSZAF dij 261 259
Bankforgalmi jutalék 2 1
Forgalmazdsi jutalék 127 114
Keler dij 77 36
Mérlegvizsgdlat 2320 2389
Ertékpapir mozgatds kltsége 70 2693
Bsszesen 6887 9 460

Egyéb és rendkivilli bevételek és raforditdsok sem 2010-ben, sem 2011-ben nem voltak.
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5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a jGvedelmezdség alakulasénak bemutatéasa

EUR-ban

A sajét téke részletezése 2010. 2011.
I. Indulé tke 1086 119 909 794
a) Kibocs.bef.jegyek névértéke 10 600 992 10 752 699

b) Visszavds.bef.jegyek névértéke 9514873 9 842 905

Il. Tékendvekmény 22 072 -87 204
1. Visszavés.bef.jegyek bavonési ért.kil. 1 408 361 1433 238

2. Ertekelési kilanbazetbd) 70 458 4877

3. El6z6 évek eredménye -1 587 055 <1456 749

4. Uzleti évi eredmény 130 306 48 570
Sajat téke 1 108 191 822 590

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

Az eltérés alapvets oka, hogy mlg a beszamold 20112. janudr 31-ig ismertté valt informacickra épill, addig a portfslié jelentés szamai
december 30-6n este keriiltek meghatérozasra.

A kotelezeftségek kozétt is megjelennek az elsd, mér 2012. évi forgalmazasi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszémoléban a tényleges

2011. évi kaltségek és kdtelezettségek keriilnek elszamoldsra, amelyek janudr 31-ig ismertté véltak.
Beszémold NEE szémitd Kilénbozet [EUR-ban)

Sajdt toke / Nettd eszkdzérték 822 590 823915 1325
Cilénbzet tétolesen:
Ertékpapirok 804 480 804 480 0
Pénzeszkézok 20821 20 821 0
Kévetelések, aktiv idobelielhat. 1 257 256
Katelezettségek, passziv ed.elh. 2712 -1 643 1069
Mutaték:  (lasd 1. sx. melléklet) 2010. 2011,
1. Befekietott eszkoz6k az 6sszes eszkdzokhoz 0,00% 0,00%
2. Forgdeszkézdk az Gsszes eszkdzokhéz 100,00% 100,00%
3. Sajdt t5ke ardnya az 6sszkételezetiséghez + sajat tokéhez 99,92% 99,67%
4. Hosszd lejdrati kolelezettségek

a/ a HIK + sajdt t5kéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajdt t5kéhez 0,00% 0,00%
5. MGkédé toke az 6sszes kotelezeltséghez + sajdt tokéhez 99,98% 99,98%
6. Mikédé 5ke (EUR) 1108 817 825 100

A "likviditasi jelentés" a 2. sz. mellékletben talalhaté.
A "cash-flow” kimutatés a 3. sx. mellékletben talalhaté.
A "portfélié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhaté.

Budapest, 2012. &prilis 12.

I\
! Balogh Andrds
Az Alap képviseletébsn
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1. sx. melloklet

A mérlegsorok adatai alapjan

1. Befekletelt eszk6zok az Ssszes eszkszokhoz

0,00% Befektetelt eszkéz
Osszes eszkéz
2. Forgdeszkézok az 6 kozokho
100,00% Forgdeszkdz+Akifv idsbeli elh.
Osszas eszkéz

3. Sajdt 16ke ardnya az &sszkételezeliséghez + sajét tokéhez

99,67% Sajat ke

Forrasok &sszesen

4. Hosszi lejgratt kélelezetiségek
a/ a HIK + sajdt tokéhez
b/ a sajét l6kéhez

o/
0,00% Hossz lejarati kotelezettségek
Hosszd lej. k&l. + Sajat t6ke
b/
0,00% Hosszd lejgratd kdtelezettségek
Sajat toke
5. Mikédé toke az é katelezeltséghez + sajdt tokéh
99,98% Mikods toke

Forrdsok dsszesen

6. Mikédé tke
Forgéeszkazak

Akttv idbeli elhatérolésok
Rovid lejaraty kdtelezetiségek

Budapest, 2012. aprilis 12.

0
825 302

825 302
825 302

822 590
825 302

0
822 590

0
822 590

825 100

825 302

825 301
1
202

Balogh Andras
Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2011,
EURban
I. Hitelallomény &sszetétele o
EUR-ban
1. Kaltségek dsszetétele Pénzilgyileg realizalt 6748
Elszdmolt Elhatdrolt/szalliték

Bankforgalml jutalék 1 0 1
Forgalmazdsi jutalék 114 3 1M1
Alapkezalé koltsége 3122 202 2920
Letétkezeld kdltsége 846 52 794
Keler dfj 36 14 22
Mérlegvizsgalat 2389 2 389 0
PSZAF dif 259 52 207
Ertékpapir mozgatas kéltsége 2 693 0 2 693
Ossz: 9 460 2712 6748
lit. értékpapiralap vagyonénak megoszlasa I Sajat t5ke 822 590] EUR-ban
ill. %-ban

|d8szak nyitédllomény |dészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 74 339 20 821 2,53%
lekotstt betét 0 0 0,00%

|dészak nyitéallomdny Idészak zdréallomany
Vagyonelem tozsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlds
Allamkétvény 1034 751 ] 804 480 97,80%
AL BRIC EQ 24 997 0 0,00%
HS NEW WORLD 37 890 0 0,00%
ING ASIAN US 37 492 0 0,00%
ING BAIN USD 23 339 0 0,00%
INGEMHCEU 34725 0 0,00%
ING EU HEAL 51047 0 0,00%
iING GRO EU 138 905 73734 8,96%
ING INFOTECH 0 67 927 8,26%
ING LUX EU 24 881 0 0,00%
ING NEWTC EU 79 677 0 0,00%
iSH MSCI JAP 0 35175 4,28%
LYXOR ETF DJ 0 83 821 10,19%
LYXOR TURKEY 0 21012 2,55%
PV GOVTB EUR 60 50 582 6,15%
RCM E-AZS RE 159 100 0 0,00%
RCM EMERG EQ 55420 0 0,00%
RCM EU HY 36 198 36012 4,38%
RCM EURO RKV 47 320 41 068 4,99%
RCM GLOBRESZ 116 663 0 0,00%
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap 60 523 124 293 15,11%
TE ASGR EUR 46 462 35838 4,36%
TE GLBF EUR 35 000 34 632 4,21%
TE TECHN EUR 25 052 59 419 7.22%
X-TRACKERS 0 37 967 4,62%
XTRA RUSSIA 0 103 000 12,52%

|dészak nyitéallomany Id6szak zdrédllomény
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatéarolésok 1 1 0,00%
Osszesen 1 109 090 0 825 302| 100,33%

Budapest, 2012. aprilis 12.

U

Balogh Andrés |
Az Alap képviseletében
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatéas

l. Szokasos tevékenységbél szarmazé pénzeszkdz-valtozas
{MOk&dési cash flow, 1-13. sorok)

1. Targyavi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) +
2. Elszédmolt amortizdcié +
3. Elszémolt értekvesztés és visszairds +
4. Elszdmolt értékeldsi kildnbozet +
4.a. Elszémolt értékelési kiilonbszet korrekcid +
5. Céltartalék képzés és felhaszndlds kiilonbdzete +
6. Ingatlan befektetések értekesftasének eredménye +
7. El_ulr ph befektetések értékesitésének, bevdltasdnal aredménya-.t
8. Nabnlimtatd aszkazak 211, ry y 24, 2 +
9. Forgbeszkdzdk Glloményvéltozdsa +

9.a. Erskpapirok dllomdnyvaltozasa +
10. Révid lejarati kotelezetiség allomanyvaltozasa +
11. Hosszi lejaratt kételezettségek dllomanyvdltozasa +
12. Aktiv idobeli elhatdroldsok dllomanyvaltozésa +
13. Passzlv idébeli ethatérolésok dlloményvéltozésa +

Il. Befektetési tevékenysagbdl sxarmazé pénzeszkdz-valtozas

(MOkadési cash-flow, 14-19. sorok)

14. Ingatlanck beszerzése -

15. Ingatlanok eladdsa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Enékpapirok beszerzése -

18. Enékpapirok eladésa, bevéltésa +
19. Kapott hozamok +

NI, Pénxilgyi miveletekbdl szérmazé pénzeszkdz-véltozas
(Finanszirozéasi cash-flow, 20-26. sorok)

20. Ralaliatd -iagyl'L .00 +

21. Befektetési jegy kibocsdtds sorén kapott apport -
22. Rafalkiatdc iegy . 2hi. -

23. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kélcson felvétele +

25. Hitel, illatve kélcsén torlesztése -

26. Hitel, illetve kdlcsén utan fizetett kamat -

IV. Pénzeszkdxdk véltozéasa (il sorok) =

Budapest, 2012. dprilis 12.
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" Balogh Andras
Az Alap képviselatében
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Raiffelsen Private Banking Adatszolgéltaté neve: Adatszolgdltatd térzsszdma:
Rajna Alapok Alapja Raiffeisen alapkezeld Zrt. 11467058
Téblakéd: 50A

Vonatkozasi |d8: 20120102-20120102

50A
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
Nagysdgrend: eurd

Tétel neve | ISIN, egyéb azonosité kod | darabszdm piaci érték nettositott érték ] devizanem I Mod
Sorszam| PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 [ 7
a b [ d [] f
001 |50A01 Pénzforgalmi szédmla 20 821,43 20 821,43
002 [50A011 Forint 480,64 480,64
RAJNA
HUF
003 |50A0110001 |RAJNA HUF Folydszémla zér6 érték Folysszaml 480,64 480,64 HUF E
@ zArd érték
004 1.
005 |50A0119999
006 [50A012 Deviza 20 340,79 20 340,79
RAJNA
EUR
007 |50A0120001 |RAJNA EUR Folydszamla zard érték Folyészaml 5937,03 5937,03 EUR 3
@ zard érték
RAJNA
RAJNA EUR Monolith Folyészémia zérs  JECR
008 |50A0120002 arték Monolith 0 0 EUR E
Folydszaml
a zArd érték
RAJNA
USD
009 |50A0120003 |RAJNA USD Falydszdmla zérd érték Folybszaml 14 403,76 14 403,76 usD E
@ zard érték
RAJNA
RAINA USD Monollth Folydszamla z&r6  |oo0
010  |50A0120004 ek Monollth 0 0 usD E
Foly6szédml
a Z4ro érték
011
012 50A0129999
013 |50A02 Bankbetét (1] 0
014 _ |50A021 Forint 0 0
015 {50A0210001
016 |...
017 _ [50A0219999
018 |50A022 Deviza 0 0
019 50A0220001
020
021 50A0229999
022 |50A03 Allampaplrok 0 0
023 |50A031 OECD tagallam aital kibocsatott dllampaplr 0 0
024 [50A0311 EU tagéllam dltal kibocsétott llampapir 0 4]
025 [50A03111 |Allamkétvény 0 0
026 ?0A03111000
027 1I..
028 ZOAO:H 11999
029 50A03112 Kincstériegy 0 0
50A03112000
030 1
031
032 goA031 12999
Az MNB, az Eurdpal Kézponti Bank, vagy az
Eurdpal Unié mas tagallamanak jegybankja
033 |50A03113 4ltal kibocsétott, hitelviszonyt megtestesité 0 0
értékpaplr
034 ?0»\03113000
035
036 gOA031 13999
037 {50A03114 Egyéb 0 0
038 ?0»\031 14000
039
040 :OA031 14999
041 |s0a0312 Egyéb OECD tagallam altal kibocsétott 0 0
allampaplr
042 {50A03121 Allamkatvény 0 0
043 ?OA031 21000
045 goA03121999
046 50A03122 Kincstérieqy 0 0
50A03122000
047 1

KitGltés datuma: 20120102
A kitbltésért felelds személy neve: Litresits Judit



Ralffelsen Private Banking Adatszolgaitatd neve: A lgalitatd torzsszé
Rajna Alapok Alapja Raiffeisen alapkezeld Zrt. 11467058
Téblakod: 50A
Vonatkozési id8: 20120102-20120102
048
049 gOA031 22999
050 150A03123 Egyéb 0 0
051 .:)OA031 23000
052
053 :0/\031 23999
054 |50A032 Nem OECD &llampaplr 0 (1]
055 _|50A0321 Allamkdtvény 0 0
056 |50A03210001
057 |..
058 |50A03219999
059  |50A0322 Kincstariegy 0 0
060 |50A03220001
061
062  |50A03229999
063 |50A0323 Egyéb 0 0
064 _ [50A03230001
065 ...
066 [50A03239999
EU tagallam aital garantélt, vagy olyan
nemzetk{zi szervezet dltal kibocsétott, vagy
067 |50A04 garantalt értékpapir, amelynek az EU 0 0
tagallamalnak tobbsége tagja
068 |50A041 Kdtvények 0 0
069 _ [50A0410001
070
071 |50A0419999
072 |50A042 Egyéb 0 0
073 _ |50A0420001
074
075 |50A0429999
Szabadlyozott placon vagy méas elismert
076 |[50A05 placon jeqyzett ériékpaplr 280 975,00 280 975,00
077 |50A051 Megfelelden likvid értékpaplr 280 975,00 280 975,00
078 |50A0511 Részvények 0 0
079 |50A05110001
080 _|...
081 50A05119999
082 |50A0512 Kétvények 0 0
083 |50A05120001
084 |..
085 |50A05129999
086 |50A0513 Jelzéloglevél 0 0
087 [50A05130001
088 |..
089 50A05139999
090  |{50A0514 Egyéb 280 975,00 280 975,00
091 |50A05140001 |ISH MSCI JAP ISHMSC! | pEcooaonPmwe 5000 35 175,00 35 175,00 EUR
[
092 |50A05140002 |LYXOR ETF DJ LYXOR ETF £roo10345971 6300 83 821,50 83821,50 EUR
093 |50A05140003 {LYXOR TURKEY R |FRoo10326286 600 21 012,00 21 012,00 EUR
X~
094 |50A05140004 |X-TRACKERS TRACKERS LU0274211480 650 37 966,50 37 966,50 EUR
095 |50A05140005 {XTRA RUSSIA )F:IJRSASI A LUD322252502 5000 103 000,00 103 000,00 EUR
096
097 |50A05149999
Szabalyozott piacon vagy més elismert
098  |50A052 lacon jegyzett eqyéb értékpaplr 0 0
099 [50A0521 Részvények 0 0
100 50A05210001
101 |..
102 _ |50A05219999
103 |50A0522 Kotvények 0 0
104 50A05220001
105
106 |50A05229999
107 __|50A0523 Jelzdlogleveé! 0 0
108 50A05230001
109
110 _ |50A05239999
111 |50A0524 Egyéb 0 0
112 50A05240001
113
114 50A05249999
Olyan értékpaplr, melynek kibocsatdja
kotelezettséget vallalt az adott értékpaplr fél
éven belilli, szabalyozott piacra vagy mas
115 15006 elismert piacra térténd bevezetdsére, és a 0 0
bevezetésnek nincs térvényi vagy egyéb
akadalya
116 |S0A061 Részvények 0 0
117 __ |50A0610001
118 |..
119 50A0619999
120 __|50A062 Kotvények 0 0

Kitltés datuma: 20120102
A kitoltésért felelés személy neve. Litresits Judit




Ralffeisen Private Banking Adatszolgaltaté neve: Adatszolgaltaté torzsszama:
Rajna Alapok Alapja Raliffelsen alapkezeld Zrt. 11467058
Téblakéd: 50A
Vonatkozasi id6: 20120102-20120102
121 50A0620001
122
123 |50A0629999
124 __|50A063 Jelzéloglevél 0 0
125 _|50A0630001
126 |...
127 |50A0639999
128 |50A064 Egyéb 0 [1]
129 |50A0640001
130
131 50A0649999
Olyan, tagsagi jogokat megtesteslté OTC
értékpaplr, amelyre a vételt megel6zd
harminc napon belll folyamatosan legalabb
132 5007 két befektetés) szolgéitatd nyilvdnos médon 0 0
visszavonhatatian véleli kotelezettséget
jelentd arfolyamot tett k6zzé
133 S50A071 Részvények 0 0
134 50A0710001
135
136 _ |50A0719999
137 _ [50A072 Egyéb 0 0
138 |50A0720001
138
140 50A0729999
Legfeljebb kettd éves hatralévd futamidejl
141 |50A08 hitelviszonyt megtastesits OTC értékpaplr 0 0
142 _ |50A081 Kétvények 0 0
143 |50A0811 Véllalati kbtvény 0 0
144 |50A08110001
145 |..
146 50A08119999
147 |50A0812 Onkorményzatl kétvény 1] 0
148 |50A08120001
149
150 |50A08129999
151 _ [50A0813 Kézintézményi kibocsatds 0 0
152 |50A08130001
153
154 50A08139999
155 |50A0814 Jelzéloglevél 0 0
156 |50A08140001
157
158 |50A08148999
159 [50A0815 Egyéb 0 0
160 _ [50A08150001
161
162 50A08159999
163 |50A082 Pénzplaci eszkézok 0 0
164 50A0820001
165
166 _ [50A0829999
Két évnél hosszabb hatralévé futamideju,
167 |S0A0s hitelviszonyt megtestesitd értékpaplrok 0 0
168 |50A091 Kotvények 0 0
169 50A0911 Vdllalatl kétvény 0 0
170 |50A09110001
171 ..
172 |50A09119999
173 |50A0912 Onkormanyzati kbtvény 0 0
174 __|50A09120001
175
176 50A09129999
177 [50A0913 Kozintézményi kibocsatas 0 0
178 50A09130001
179
180 50A09139999
181 |50A0914 Jelzaloglevél (1] 0
182 |50A09140001
183 |..
184 |50A09149999
185 |50A092 Egyéb 0 0
186 |50A0920001
187 |...
188 _ [50A0929999
Befektetdsi jegy és egyéb kollektiv
189 50A10 befektetési drtékpapir 523 504,78 523 504,78
Eurépai befektetési alap vagy az EU-ban
190 {50A101 |étrehozott megfelelfie 523 504,78 523 504,78
191 |50A1011 Nylitvég 523 504,78 523 504,78
192 |50A10110001 [ING GRO EU LU0250158358 300 73 734,00 73 734,00 EUR
193 |50A10110002 [ING INFOTECH LU0546912030 1834 67 927,13 67 927,13 EUR
194  |50A10110003 |PV GOVTB EUR LU0111548326 167 50 581,70 50 581,70 EUR
195 |50A10110004 [RCM EU HY AT0000765599 200 36 012,09 36 012,09 EUR
196 |50A10110005 |RCM EURO RKV AT0000785209 400 41 068,00 41 068,00 EUR

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




Raiffelsen Private Banking Adatszolgaltaté neve: Adatszolgaltatd torzsszédma:
Rajna Alapok Alapja Raiffeisen alapkezeld Zrt. 11467058
Tablakéd: 50A
Vonatkozasi id6: 20120102-20120102
197 |50A10110006 |RELA RELA HU0000708508 120 729 124 293,28 124 293,28 EUR
198 |50A10110007 [TE ASGR EUR TEASGR  lLuo260870406 1100 35 838,00 35 838,00 EUR
199 |50A10110008 |TE GLEF EUR oo [LU0260870588 1840 34 631,96 34 631,96 EUR
200 |50A10110009 [TE TECHN EUR Tom o™ [Luo14oaease7 12806  |5941862 59 418,62 EUR
201 |...
202 50A10119999
203 50A1012 Zértvégl 0 0
204 |50A10120001
205 ...
206 50A10129999
Egyéb befektetési jegy és kollektiv
207 |SOA102 | ofeitetss! értékpapir o 0
208 |S50A1021 Nylitvég 0 0
209 |50A10210001
210 ...
211 50A10219999
212 |50A1022 Zértvégl 0 0
213 |50A10220001
214 ..
215 |50A10229999
216 |50A11 Hatéridds Ggyletek 0 0
217 _ |50A111 Ertékpaplrra ktott 0 [+]
218 50A1110001
219
220 50A1119999
221 50A112 Devizdra kotott 0 0
222  |50A1120001
223 ...
224 |50A1129999
225 |50A113 Indexre kotott 0 0
226 |50A1130001
227 __|...
228 50A1139999
229 50A114 TOzsdei dru 0 0
230 |50A1140001
231 |..
232___|50A1149999
233 |50A115 Hatéridds kamatiéb Goyletek 0 0
234 50A1150001
235
236 _ |50A1159999
237 [50A118 Kamat-, deviza- és tkecsere Ggyletek 0 0
238 50A1160001
239 ..
240  |50A1169999
241 _ [50A117 Eqyéb 0 0
242 50A1170001
243
244 150A1179999
245  |50A12 Vétell s eladdsi opcidk 0 0
246 __|50A121 Ertékpaplr 0 0
247 |50A1210001
248
249  |50A1219999
250 50A122 Deviza 0 0
251 50A1220001
252 |...
253 50A1229999
254 [50A123 Index 0 0
255  |50A1230001
256
257 |50A1239999
258 50A124 Tézsdei éru 0 0
259  |50A1240001
260
261 |50A1249999
262 |50A125 Egyéb 0 0
263 150A1250001
264 ...
| 265 50A1259999
266 |S0A13 Ingatlan 0 0
267 [50A131 Epltés alatt 4ll6 ingatlanok 0 0
268  }50A1310001
269
270 |50A1319999
271 50A132 Egyéb 0 0
272 |50A1320001
273
274 ___|50A1329999
275 S50A14 Kovetelések 0 0
276 |50A141 E_[tékpaplr ugyletek elszamolésabél eredd
{kBvetelések
Szdrmaztatott igyletek elszdmoldsabal
277 [S0At42 eredd kovetelések
278 50A143 Ingatianokbél 0 0
IngatlanGgyletek elszdmolasabél eredd
279 [SOM43 |\ svetelések
280 |50A1432 Ingatlanhasznosltésbét
281 ___|50A15 Kotelezettségek 0 0

Kitoltés datuma: 20120102
A kitoltésért felelbs személy neve: Litresits Judit




Raiffelsen Private Banking Adatszolgaltatd neve: Adatszolgéltaté torzsszdma:
Rajna Alapok Alapja Raiffeisen alapkezeld Zrt. 11467058
Tablakéd: 50A
Vonatkozési idd: 20120102-20120102
'Enékpapir ugyletek elszdmoldsabdl eredd
262 JS0A151 kotelezettségek
Szérmaztatott Ggyietek elszémoldsabdl
263 |50A152 eredd kételezettségek
284  [50A153 Ingatianokbdl 0 0
Ingatlantgyletek eiszamoldsébél eredd
25 [SOA1S31 |stelezetisagek
| 286 |50A1532 Ingatianhasznositésbé!
287 Sorozatok
288  |50A21 Sorozat azonosltéja (ISIN) HU0000705983
289 50A211 Kovetelések 253,48 253,48
Befektetds! jegyek forgalmazésanak
290 |50A2111 elszamolésabol 0 0
291 50A2112 Egyéb 253 48 253,48 E
292 50A212 Kotelezettségek -1 621,05 -1 621,05
Befektetés| jegyek forgalmazédsénak
293 |50A2121 elszadmoldsébol 0 0
294 50A2122 Alapkezelés| d| -219,58 -219,58 E
295 |50A2123 Slkerdi] 0 0
296 |50A2124 Letétkezelés! dij -58,53 -58,53 E
| 297 |50A2125 Forgalmazasl jutalék 0 0
298  |50A2126 Fellgyeleti dif -53,99 -53,99 E
299 50A2127 Egyéb -1 288|95 -1.288.95 £
300 Sorozatok
301 |50A22 Sorozat azonosltéja (ISIN) HU0000709399
302 50A221 Kévetelések 3,48 349
Befektetés! jegyek forgalmazasénak
303 [80A2211 | \szamolasdbol 0 0
304 |50A2212 Egyéb 349 3,49 E
305 |50A222 Kbtelezetiségek -22,29 -22,29
Befektetési jegyek forgalmazasénak
306 [S0A2221 elszdmoldsébol 0 0
307 |50A2222 Alapkezelési d -3,02 -3,02 E
308 _ |50A2223 Sikerd| 0 [*]
309 50A2224 Letétkezelés! d 0.8 0.8 E
310 |50A2225 Forgalmazasi jutalék 0 0
311 |50A2226 Feliigyeleti d 0,74 0,74 E
312 |50A2227 Egyéb -17,73 -17,73 E
313 |50A3 ISIN-kéd az alap azonositasdra 2;130000705
314 |50A4 Sorozatok széma 2
315 __[50AS Az alap devizaneme EUR

Kitbltés datuma: 20120102
A kitoltésért felelds szemeély neve" Litresits Judit
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Tétel neve | ISIN, egyéb azonosité kéd § Devizanem Hossz{ pozicl6 ] Révid poziclo Nett6 poziclé MédF
Sorszam | PSZAF k6d Megnevezés 1 2 3 4 6 7
a b [ [] ]
001 |508001 Osszesen 0 0 0
002 |50B0011__ |nem szAnmaztatott Gayiet 0 0 0
003 _ |50B001101
004
005 [50B001199
006 |50B0012 hatéridés Ogylet 0 0 0
007 _ |508001201
008 1.
009__ 508001299
010 |50B0013 _ |opcids Ogylet 0 0 0
01 508001301
012 |.. e
013 (508001399
014 |50B0014  |egyéb 0 0 0
015 |50B001401
01¢
017 (508001499
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J&'ﬂj’"m az alap nyilvdntareds szerind deviza
Befektetés|
hsorozat | isiNKsd | Netts eszkbzértsk Eay logyre 0 | pevizanem | jegyek ayits Befektatéet logveklmsa
Sorszém| PSZAF-kéd Megnevezés darabszéima
1 2 3 ) 5 8 7 3
0
823 91483552 EUR 508 738 508704 E
Huoooo7osee3 | °°707%%9 512 736,03600 0,805606 EUR 897394 897 450 E
HUD000708389 ;‘;’°°°°7°93 11 178,79852 0,805608 EUR 12344 12344 E
004 ISOM ISIN-kéd az alap azenositisara ;;J 00007059
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAJNA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011.

I. A Raiffeisen Private Banking RAJNA Alapok Alapja dltaldnos informdciék

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
Kényvvizsgélé neve:
Székhelye:
Elszdmolds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja
1111-248

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
KPMG Hungadria Kft., Kocsis Janos
1139 Budapest, Vaci it 99.

T+3 napon

nyilvanos nyfltvégl értékpapir alap
dinamikus vegyes alap

hatarozatlan

Az Alapkezelé a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja tékéjét a likvid eszkézskan felil kizarélag befektetési alapok jegyeibe,

illetéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekieti. Az Alapkezelé az Alap mindenkori tSkéjének legalabb nyolevan szdzalékat

fekteti befektetési alapok jegyeibe és egyéb kollekiiv befektetési értékpapirokba. Az Alap potencidlis befektetései kdzott eurdban és

dollarban denominglt részvény és egyéb kockdzatos (pl. ingatlan és szdrmaziatot) alapok domindalnak.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté netté eszkézértékének alakuvldsa

Arfolyam valtozas

Nettd eszkozérték* A ref. Index hozama

2011.12.30 -11,74% 0,903699 € 822 129 €

2010.12.31 16,84% 1,023894 € 1127 132¢€

2009.12.31 44,10% 0,876295 € 946 606 €

2008.12.31 -39,42% 0,608101 € 1749 867 €

2007.12.31* 0,38% 1,003806 € 7768 386 €
* az Alap 2007. november 9-i indulasaté| szamitva

x Raiffeisen 2
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAINA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2011.01.03.
Instrumentum I Devizanem I ISIN kéd | Néverték I Eszkdz érték %

Atruhdzhaté értékpapirok 1034 751 93,27
AL BRIC EQ EUR LlU0293313325 257 24 997 2,25
HS NEW WORLD usb LU0283739885 3 868 37 889 3,42
ING ASIAN US usb LU0119220589 36 37 492 3,38
ING BAIN USD usb LUO119198637 64 23339 2,10
ING EM HC EU EUR tU0041345751 10 34725 3,13
ING EU HEAL EUR LU0121219975 192 51047 4,60
ING GRO EU EUR LU0250158358 500 138 905 12,52
ING LUX EU EUR LU0119214772 49 24 882 2,24
ING NEWTC EU EUR LU0119214004 1947 79 677 7,18
PV GOVTB EUR EUR LU0111548326 0 60 0,01
RCM E-AZS RE EUR ATO000745872 774 159 100 14,34
RCM EMERG EQ EUR AT0000497268 220 55420 5,00
RCM EU HY EUR ATO000765599 200 36198 3,26
RCM EURO RKV EUR ATO000785209 470 47 320 4,27
RCM GLOBRESZ EUR ATO000785266 700 116 663 10,52
RELA EUR HUO000708508 60 000 60 522 5,46
TE ASGR EUR EUR LU0260870406 1246 46 462 4,19
TE GLBF EUR EUR LU0260870588 1 840 35 000 3,15
TE TECHN EUR EUR LU0140363697 5165 25052 2,26
Banki egyenlegek 74 341 6,70
Folydszamla - EUR EUR 73370 6,61
Folydszdmla - HUF HUF 662 0,06
Folydszamla - USD UsD 308 0,03
Egyéb eszkézdk 1 066 o,10
Egyéb koévetelések 1 066 0,10
Osszes esxkoz 1110158 100,07
Kételezettségek -797 -0,07
Egyéb kotelezettségek 797 0,07
Netté eszkozériék 1 109 361 EUR
Unitok szama 1086119
Egy jegyre juté netté eszkozértek 1,021399 EUR

x Raiffeisen 3
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAINA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011.

BEFEKTETES] ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2012.01.02.
Instrumentum I Devizanem I ISIN kéd Névérték Eszkdz érték %

Atruhdzhaté értékpapirok 804480 97,64
ING GRO EU EUR LU0250158358 300 73734 8,95
ING INFOTECH EUR LU0546912030 1834 67 927 8,24
ISH MSCI JAP EUR DEOOOAODPMW® 5000 35175 4,27
LYXOR ETF DJ EUR FRO010345371 6 300 83 822 10,17]
LYXOR TURKEY EUR FRO010326256 600 21012 2,55
PV GOVTB EUR EUR LU0111548326 167 50 582 6,14
RCM EU HY EUR ATO000765599 200 36012 4,37
RCM EURO RKY EUR AT0000785209 400 41 068 4,98
RELA EUR HUO000708508 120729 124 293 15,09
TE ASGR EUR EUR LU0260870406 1100 35838 4,35
TE GLBF EUR EUR LU0260870588 1840 34 632 4,20
TE TECHN EUR EUR LU0140363697 12 806 59 419 7,21
X-TRACKERS EUR LU0274211480 650 37 967 4,61
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 5 000 103 000 12,50
Banki egyenlegek 20 822 2,53
Folydszamia - EUR EUR 5937 0,72]
Folyészamla - HUF HUF 481 0,06
Folyészémla - USD usD 14 404 1,75
Egyéb eszkdzék 256 0,03
Egyéb kévetelesek 256 0,03
Osszes eszkéx 825 558 100,20
Kételezettségek -1 643 -0,20
Egyéb kotelezettségek -1 643 0,20
Netto eszkozérték 823 915 EUR
Unitok széma 909 794

Egy jegyre juté netté eszkézérték 0,905606 EUR

lll. A forgalomban lévé befekietési jegyek széma és az egy jegyre juté netté

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2011.01.03-4n 1086119
2011. évben eladott befektetési jegyek 151 707|
2011. évben visszavdltott befektetési jegyek 328 032
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-dn 909 794
Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2012.01.02-4n 823 915
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2012.01.02-an 0,905606

Raiffeisen
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAJNA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011.

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysagrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett étruhazhaté értékpapirok 280976 34,10
ISH MSCI JAP EUR DEQOOOAODPMW®Q 5 000 35175 4,27
LYXOR ETF DJ EUR FRO010345371 6 300 83 822 10,17
LYXOR TURKEY EUR FRO010326256 600 21012 2,55
X-TRACKERS EUR LU0274211480 650 37 967 4,61
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 5000 103 000 12,50
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhézhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmilitban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok (1] 0,00
Egyéb atrvhazhaté értékpapirok 523 505 63,54
ING GRO EU EUR LU0250158358 300 73734 8,95
ING INFOTECH EUR LU0546912030 1834 67 927 8,24
PV GOVTB EUR EUR LUO111548326 167 50 582 6,14
RCM EU HY EUR AT0000765599 200 36012 4,37
RCM EURO RKY EUR AT0000785209 400 41 068 4,98
RELA EUR HUO000708508 120 729 124 293 15,09
TE ASGR EUR EUR LU0260870406 1100 35838 4,35
TE GLBF EUR EUR LU0260870588 1 840 34 632 4,20
TE TECHN EUR EUR LUO140363697 12 806 59 419 7,21
Netté eszkozérték 823915 100,00

Az Alap jellegébd! adédéan a befektetési stratégia elsdsorban a részvény, kétvény és pénzpiaci valamint alternativ eszkézcsoportokat
lefedé alapok portfolién belili ardnydnak a mindenkori piaci kilatasoknak megfeleld meghatérozésara, illetve az egyes befektetési alap
tipusokon beliil a konkrét befektetési alapok kivalasztasara iranyul. Az Alap a BAMOSZ kategorizélds értelmében dinamikus vegyes alap,

azaz a részvény és egyéb kockdzatos alapok teszik ki a portfolié jelentds részét.

2011. végén — hasonléan a 2010. év végi dllapothoz — a portfolié a likvid eszkézoksn (latraszélé szamldn elhelyezett banki betét) felil
kizarélag a fenti tablézatban a t6zsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirnak mindsiild ETF-eket (exchange traded fund) és az

egyéb dtruhdzhaté értékpapirok kategériaba sorolt nyilt végl befektetési alapok befektetési jegyeit tartaimazta.

Az alapkezeld 2011. elsé negyedévében emelte a kdivény eszkézosztdly silyat, és minimalisan a részvények silydt is. A mdsodik
negyedévben a globdlis, és elsésorban Eurépdval kapcsolatos kockdzatok fokozédasa miatt esékkentettik az alap részvénykitettségét. A
részvény eszkdzosztdly Osszetételét tekinive az elsé negyedéves foként eurdpai szektordlis kitettségbél az eurépai periféria

makrogazdasdgi problémai miatt a német és orosz részvényalapokba ill. dzsiai alapokba {DélKorea, Japan) csoportositottunk 4t.

A harmadik negyedévben az eurdpai periféria orszdgok finanszirozasi problémainak eszkalaléddsa miatt az alapkezelé csékkentette az
alap részvénykitettségét. A kockdzatosnok szdmité eszkézékbdl a kevésbé kockdzatos kétvény alapokba silyoztunk ét. Az utolsé
negyedévben az eurépai adéssagproblémdk kezelésében pozitiv fordulat kévetkezett be. A globdlis gazdaségi konjunktira kilatasok
javuldsaval, illetve az eurépai finanszirozasi nehézségek enyhiiléséve! parhuzamosan az alapkezeld a kockazatos eszkézék silyanak
emelése mellett dontott. A kamatozé eszkdzokbe fektetd alapok terhére noveltik a részvénykitettséget, a révid lejaratd eurdpai

kstvényalapokbél a részvényalapokba csoportositottunk at.

A befektetési jegyek silyanak évkdzi valtozdsat és o részvény-kdtvény kitettség alakuldsdt az aldbbi tablazat foglalja éssze (az egyes

alapok jellemz&it és az alapkezelési dijra vonatkozé informdcidkat az 1. szémi mellékletben foglaltuk Gssze):

Raiffei
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAINA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011,

Suly a portfoliéban 2010.12.31 2011.03.31 2011.06.30 2011.09.30 2011.12.31
Kdtvény Alapok 26,1% 29,2% 30,9% 44,6% 34,8%
RCM Euro Révid Lejérats Kétvény Alap 4,3% 4,1% 10,4% 14,1% 5,0%
RCM Eurépa Magas Hozami Kétvény Alap 3,3% 3,2% 3,2% 4,0% 4,4%
Raiffeisen Euré Likviditasi Alap 5,5% 5,3% 10,0% 16,8% 15,1%
Parvest Euro Allamkatvény Alap 0,0% 4,4% 4,3% 5,9% 6,1%
HSBC New World Fejlédé Piaci Kétvény Alap 3,4% 3,1% 0,0% 0,0% 0,0%
ING AZSIA Fejléds Piaci Kstvény Alap 3,4% 3,1% 0,0% 0,0% 0,0%

Templeton Globdl Kstvény Alap 3,2% 2,9% 2,9% 3,8% 4,2%
ING Globdlis Fejléds Piaci Kétvény Alap 3,1% 3,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Részvény Alapok 67,2% 67,8% 64,7% 52,1% 62,8%
RCM Globadl Részvény Alap 10,5% 4,3% 0,0% 0,0% 0,0%
RCM Feltdrekvs Piacok Részvény Alap 5,0% 4,7% 0,0% 0,0% 0,0%
RCM Eurdzsia Részvény Alap 14,3% 13,1% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Globdlis Névekedési Részvény Alap 12,5% 11,8% 11,4% 7,8% 8,9%
Templeton Azsia Fejl6d8 Piaci Részvény Alap 4,2% 3,9% 0,0% 6,4% 4,3%
ING Uj Technolégia Részvény Alap 7,2% 6,7% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Info Technolégia Részvény Alap 0,0% 0,0% 6,2% 7.5% 8,2%
ING Eurépai Egészségiigy Részvény Alap 4,6% 4,4% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Eurépai Elelmiszeripari Részvény Alap 0,0% 2,1% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Klima Részvény Alap 0,0% 3,5% 0,0% 0,0% 0,0%
Templeton Technolégia Részvény Alap 2,3% 2,2% 5,2% 6,3% 7.2%
Allianz BRIC Részvény Alap 2,3% 2,1% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Luxury Részvény Alap 2,2% 2,0% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Bankszféra Részvény Alap 2,1% 2,0% 4,2% 0,0% 0,0%
Lyxor ETF Turkey (D) Turkey Titans 20) 0,0% 51% 71% 0,0% 2,6%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 10,2%
iShares MSCI Japan Index ETF 0,0% 0,0% 5,6% 7.5% 4,3%
iShares MSCI South Korea Index ETF 0,0% 0,0% 5,3% 0,0% 0,0%
EGShares Brasil Infrastruktira ETF 0,0% 0,0% 0,0% 4,2% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers MSCI Russia ETF 0,0% 0,0% 4,4% 0,0% 12.5%
Deutsche Bank X-Trackers DAX ETF 0,0% 0,0% 3,8% 5,4% 4,6%
ING Konvergencia Részvény Alap 0,0% 0,0% 3,4% 0,0% 0,0%
Guggenheim Frontier Markets ETF 0,0% 0,0% 3,1% 3,4% 0,0%
Aberdeen Small-Cap Részvény Alap 0,0% 0,0% 2,9% 3,5% 0,0%
Guggenheim Kina Technolégia Részvény Alap 0,0% 0,0% 2,2% 0,0% 0,0%
Készpénz 6,7% 3,0% 4,4% 3,3% 2,4%
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAINA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011,

V. A befektetési alap eszkézeinek alakulésa a tirgyidészakban

2011

Pénziigyi miuveletek bevételei
Kapott osztalék

Folyészamlakamat

Ertékpapir arf.eredmény

Kapott kamat pénzinttd|
Arfolyamkiilénbézet

Pénzigyi miveletek raforditasai
Folyészamlakamat HUF

Erntékpapir arf.eredmény

Futres iigyletek arfolyamvesziesége
Arfolyamkiilénbézet

Egyéb bevételek

Kapott bintetd jutalék

A miké&dési kdltségek
Bankforgalmi jutalék

Forgalmazasi jutalék

Alapkezeld kéltsége

Letétkezeld koltsége
Enékpapirmozgatés kéltsége

Keler dij

Mérlegvizsgalat - KPMG
Kényvvezetés

PSZAF dijak

Egyéb raforditasok

Eléz3 évi kénywvizsgdlati dij killénbdzet
Rendkiviili bevételek
Rendkiviili raforditasok
Fizetett, fizetendé hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jSvedelem
Ujra befektetett jsvedelem

Ertékpapirok értékkiilombszete
Allamkétvények

- kamatokbél, osztalékbsl

- egyéb

Diszkont kincstdrjegyek

- kamatokbél, osztalékbdl

- egyéb

Befektetési jegy

- kamatokbdl, osztalékbd!

- egyéb

Nagysdgrend: EUR
58 618
2 301
406

9 207

0

46 704
117 728
2

116 708
0

1018

o

0

9 460

114
3122
846
2 693

4 877

o 0O O 0o o ©

4877

4 877

x Raiffeisen
ALAPOK



RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAJNA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011,

T8keszdamla valtozésai 2011. december 3 1-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. Nagysdgrned: EUR)

ALAPOK

Vagyonelem Idészak nyitédllomany Idészak zarddllomany Megoszlas
Készpénz o (] 0,00%
Bankbetétek 74 339 20 821 2,53%
lekstott betét 0 0] 0,00%
Idészak nyitéallomany Idészak zarédllomény
Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlds
A"cmkahlény 0 1 034 751 o 804 480 97,80%
AL BRIC EQ 24 997 0 0,00%
HS NEW WORLD 37 890 0 0,00%
ING ASIAN US 37 492 0 0,00%
ING BAIN USD 23 339 0 0,00%
ING EM HC EU 34725 0 0,00%
ING EU HEAL 51 047 0 0,00%
ING GRO EU 138 905 73734 8,96%
ING INFOTECH 0 67 927 8,26%
ING LUX EU 24 881 0 ‘0,00%
ING NEWTC EU 79 677 0 0,00%
ISH MSCI JAP 0 35175 4,28%
LYXOR ETF DJ 0 83 821 10,19%
LYXOR TURKEY 0 21012 2,55%
PV GOVTB EUR 60 50 582 6,15%
RCM E-AZS RE 159 100 0 0,00%
RCM EMERG EQ 55 420 0 0,00%
RCM EU HY 36 198 36012 4,38%
RCM EURO RKV 47 320 41 068 4,99%
RCM GLOBRESZ 116 663 0 0,00%
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap 60 523 124 293 15,11%
TE ASGR EUR 46 462 35838 4,36%
TE GLBF EUR 35 000 34 632 4,21%
TE TECHN EUR 25052 59 419 7,22%
X-TRACKERS 0 37 967 4,62%
XTRA RUSSIA 0 103 000 12,52%
Id8szak nyitéallomdny Id8szak zdrédllomany
Vagyonelem Megoszlés
Aktiv elhatarolasok 1 1 0,00%
Osszesen 0 1 109 090 o 825 302 100,33%
Raiffeisen




RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAINA ALAPOK ALAPJA  EVES JELENTES 2011,

VI. Szérmaztatoftt igyletek

Az Alap a targyid8szakban és 2011. december 31-én szdrmazékos poziciéval nem rendlelkezett.

VIl. Az alapkezelé miikédésében bekévetkezett viltozdasok

Térsaség tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében, az igazgatésdg és feligyelé bizottsag Bsszetételében jelentds valtozas nem

kévetkezett be a 2011. évben, Gj zletdgat, vagy szolgaltatast nem inditott.

A 2011. évben négy hatdrozott futamidejii befektetési alap jért le, az Alapkezeld harom Gj alapot inditott igy év végén a Tarsasdg
huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2011-es év folyamén az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dlloménya szinte folyamatosan
emelkedett. A 2010. év végi 161,7 milligrd forintos dllomény egy év leforgasa alatt 170,9 milliérdra névekedett. A nyilvénos befekfetési

alapok piacan az Alapkezelé 5,8%-ra tudta névelni részesedését 2011 sorén.

Vill. A befektetési politika alakuldséra haté fontosabb tényezék

1. A 2011-es év tokepiaci félyamcl'ai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A bizonytalan nemzetkézi kérnyezet és évatos befektetdi hozzadllds ellenére a magyar dllampapirpiac kimagaslé teljesitményt mutatott fel
az év elsé felében. A kormany dltal meghirdetett Széll Kalman fervet a piaci szereplék kezdetben pozitivan értékelték, és hajlandéak
voltak a kétvényaukcickon rendre megemelt mennyiséget lejegyezni. A killfsldi befektetdk dltal birtokolt éllampapir allomany ezért
dinamikus névekedést mutatott, 2011. joniusanak végére 3500 mrd forintra ndtt (Gjra megkézelitve a valsag eléti rekord szintef). A
kilfsldi éllomény dinamikus névekedése [ami a magdnnyugdijpénztari kereslet drasztikus csékkenését kévetéen kiemelt jelentéségi)
ugyanakkor azt is magdban hordozta, hogy egy negativ hangulat okozta jelentésebb hozamkorrekeié esetén a szereplék szamara a piaci
likviditas szik keresztmetszet lesz, ami akdr jelentés mozgdsokhoz is vezethet — ahogy ez a miltban szémos alkaloemmal megtértént.

A harmadik negyedév nagy részében nemzetkdzi hirek domindltak és vezérelték a piac feljesitményét, szeptembertdi azonban djra a
hazai gazdasagpolitika, és az orszdgkockdzat emelkedése kerillt kdzéppontba. A lakossagi devizahitel-végtorlesztés lehetéségének hirére
jelentés hozamemelkedés zajlott le, a hosszi kétvények hozama a 8,50%os szintre gyengiilt. A forint euréval szembeni arfolyama szinte
folyamatosan gyengiilt és megkézelitette a 300 forinfos |élektani hatart. A jegybank ekkor még nem véltoztatott a 6,00%-0s alapkamat
szintjén.

December végén azonban mér 7% volt az alapkamat, az MNB ugyanis tjra a kamatemelések eszkézéhez volt kénytelen nydlni. Erre az
utén kerilt sor, hogy a folyamatos gazdasdgpolitikai ,meglepetések” kévetkeztében két hitelmindsiténél is bévli kategéridba kerilt a
magyar adéssdg (januarban a harmadiknél is), amire a hazai dllampapirpiac 2008 8széhez hasonlité tineteket mutatatott. Az évet igy

gyakorlatilag az éves hozamcsicson és joval 300 forint feletti forint drfolyamon zérta a magyar pénzpiac.

Raiffeisen Q
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A hazai dllampapirpiaci referencia indexek, az alapkamat és a forint arfolyamanak alakulésa 2011-ben:

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

forrds: MNB, AKK
A nemzetkdzi kotvény- és pénzpiac

A fejlett kitvénypiacokon ket kiilénbézé eseménysort figyelhettiink meg 201 1-ben. Az Egyesilt Allamokban valamint Németorszagban az
év eleji emelkedés utdn cstkkentek a hozamok, az év masodik felére 2% korili szintekre ragadtak be 10 éves lejdraton, ezt a tendencidt
még az Egyesiilt Allamok adéssdgplafonja kériili problémak, és az USA ezt kévetd lemindsitése, illetve Németorszag esetében az
eurézéna adéssdgvalsaga sem tudta megtdrni. Az eurdévezet periféria orszdgaiban azonban a gorog valsdg eseményei hatdroztdk meg
a kétvénypiacokat. Az esefleges tovdbbterjedés szempontjabdl kritikus helyzetben lévé Olaszorszég kétvényhozamai meredeken
emelkediek az év mésodik felében. A 10 éves kétvényhozam augusztusban 6% felett jart, ezutén a gérdg fejlemények, az olasz
korményzati intézkedéseknek, valamint az Eurépai Kézponti Bank névekvd szerepvdllalésanak készénhetéen emelkedtek a
kétvénydrfolyamok, de az év végén mar ismét magas, 7% kérili hozamszintekkel taldlkozhattunk, amely mellett a hosszi tvi
finanszirozhatésag nem biztositott.

A nemzetkdzi pénzpiaci eseményeket jelentés mértékben befolyasoltdk a fébb jegybankok beavatkozésai 2011-ben. A fejlett orszdgok
jegybankiai elsé kérben a monetdris politika hagyomanyos eszkdztardba tartozé instrumentumok bevetésével kivanték enyhiteni a Lehman
Brothers csédjét kivetéen kialakult likviditasi problémakat. Azt kévetden azonban, hogy az amerikai jegybank szerepét betslté
Federal Reserve (FED) iranyadé rataja gyakorlatilag 0%-ra csékkent, az Eurépai Kézponti Bank irdanyadé rataja
pedig 1%-os szintre kerilt o hagyomdnyos monetdris eszkézdkkel t6rténé tovébbi gazdaségészténzés lehetésége erdsen
korltozottd vélt. A monetdris laziitds Gjabb formdja (amit a szaknyelvben quantitative easingnek hivnak) lényegében jegybanki
éllampapir vésarlast jelent, célja pedig a redlhozam elvarasok csékkentése. A FED a valsag kirobbandsa éta mdr két ilyen programot
inditott, 2011. végén pedig felerésédtek a varakozdsok, hogy hamarosan elindul a QE3. Eurdpéban az EKB sokéig ellendllt a piaci
nyomdsnak, decemberben végiil 3 éves refinanszirozasi tendert hirdetett az eurépai bankok részére (igen olcsé és
szokatlanu! hosszi forrést biztositva az igencsak meggyengilt bankrendszer részére), amivel lényegében egy bujtatott QE-t
hajtott végre. Ezek az intézkedések biztositiak a tartésan alacsony hozamkérnyezet fennmaraddsét, és a dollérban és euréban

megtakariték mas befektetési lehetdségek felé terelését.

A hazai és régids részvénypiac

2010ben a magyar tézsde kimondottan gyengén szerepelt mind a régiés, mind a globadlis &sszehasonlitasban. Ez a folyamat éles
fordulatot vett 2011. elsé felében, a kordbbi alulteljesités, és a kormany elkdtelezédése az alacsony koltségvetési hidny és csdkkend
éllamadéssag mellett meghozta a vevéket a piacra.

A harmadik negyedévtd| a gordg addssdgvdlsdg tarthatatlansdga, az eurdpai szuverén adéssagvalsag tovaterjedésétd! valé félelem, az
amerikai adéssagplafon megoldatlansaga, illetve a magyar piacokon az Gjabb és Gjabb nem-ortodox {=nem piacbarat, nem piackonform)
kormdnyzati intézkedések bejelentése nehezedett o kockdzatos eszkézékre. A magyar piac Gjra komolyan alulteljesitette a régidt ebben
az idészakban, amiben nagy szerepet jdtszott, hogy a nagy sillyal rendelkezd OTP arfolyamdt mélybe kildte a devizahitelek

végtorlesztésérd| szol6 torvénytervezet, és a roppant erds svéici frank.
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A befekteték a negyedik negyedévig alapvetden egyes fejlett Gllamok adéssagproblémdi miatt aggédtak, az utolsé hénapokban azonban
a vdlsdg 0] szinfjére 1épett azzal, hogy felerésddtek a globdlis gazdasagi névekedasi aggodalmak is. A gazdaségpolitikai kilénst miatt a
vélsag kiterjedésére addig immunis magyar kepiac sériilékenysége is jelentdsen emelkedett az utolsé negyedévben, ami 6 tikréz&dst a
forint drfolyamdban. A hazai részvénypiac atlagos teljesitményét reprezentalé BUX értéke végiil 20,41%-kal esékkent
2011-ben. A BUX ennek ellenére egyértelmien jobban teljesitett, mint régiés tarsai az utolsé negyedévben, igy az év egészére nézve is

sikeriilt ket megelSznie.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 Ft
2011. Q1 8,12% 15,47% 2,65% 2,16% 11,96% 0,42%
2011. Q2 -1,59% -6,73% -2,54% 0,65% -4,94% 0,53%
2011. Q3 -30,49% -29,66% -23,79% -20,96% -29,97% -23,29%
2011. Q4 7,60% 3,04% -2,44% -1,76% 0,39% 1,75%
2011. -20,41% -21,94% -25,61% -21,18% -25,18% -22,68%
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forrés: Bloomberg

A BUX teljesitménye a legjobb, de egyben a legszélséségesebb is volt 2011-ben. A felilteljesités részben a 2010-es alulteljesités
korrekcidja volt, de kifejezésre jutott benne az a vélemény is, hogy a nem-ortodox gazdasdgpolitika (kilénésen az égazati kilsnads) nem
tarthaté &rokké fenn. A magyar piac szélsdséges mozgdsa | szemlélteti a magyar gazdasagpolitikaval kapesolatos bizonytalansagot. A
kdzép-kelet eurépai régié t5bbi piaca hasonlé negyedéves mozgast irt le, és végeredményiil mindegyik piac 20%-
ot meghaladé eséssel zart annak ellenére, hogy tartésan negativ hangulat csak a harmadik negyedévben alakult ki: az USA
leminésitése és a novekedési félelmek felerdsédése a vildg valamennyi térségét negativan érintette, az adéssagvalsdggal kiiszkéds, az
eurézéndhoz szorosan kapcsolédé régié pedig tovébbi teherrel kellett, hogy megbirkézzon. Ez utébbi killénésen a t8kedramldsi

adatokban volt tetten érhetd, a régidt is magéba foglalé EMEA térség volt a 201 1-es év egyik vesztese ebbé| a szempontbdl.

A nemzetkozi részvénypiac

2011. elsd honapjainak részvénypioci mozgdsait alapvetéen meghatdrozé tényezok kézét az Eszak-Afrikai politikai instabilitds
novekedése, illetve a valészinileg nagyon komoly tovagyiirizé globalis kindlati hatésokkal is jéré japan féldrengés és atomkatasziréfa
voltak. Ezek mellett folyamatosan jelen volt a médigban az eurépai periféria adéssagproblémdia, és az annak megoldasdra iranyulé
kisérletek. E témdak nagyban domindlték a mésodik negyedévet is, Gj elemként jelent meg viszont — a kordbbi problémak ereddjeként - a
vildggazdasag névekedésének lassuldsaval kapesolatos aggodalom.

Az eldontendé kérdés az volt, hogy a vildggazdasag aktudlis dllapota ciklikus lassuldst, vagy pedig djabb recessziét jeleze elére. Az
elemzék dontd tobbsége az elsé verziéra, a lassuldsra tette le a voksat - ekkor. A piacok igy viszonylag ellendlléak maradtak, az elsé
negyedéves |6 teljesitmény utdn a méasodik negyedéves korrekcié nem volt jelentds.

Arfolyamzuhandst hozott azonban a vildg t6zsdéin 2011. harmadik negyedéve, az irdnyadé amerikai indexek kéziil az S&P 500 2008.
negyedik negyedéve Sta nem ldtott veszteséget kinyvelt el, a Dow pedig utoljéra 2009. elsé negyedévében esett akkordt, mint az ekkor
zérult negyedévben. Az idészak hangulatét az eurépai adéssagvalsag eszkaldléddsa, a kézzelfoghaté kézelségbe keriils gérdg csd és
az amerikai dllamadéssag plafon megemelése kérili vita hatdrozta meg. A globalis részvénypiac {az MSCl World index) elérte a 20%-os
esést majusi csicsa Sta, igy hivatalosan is ,medve” piacrél beszélhettiink. Az adéssagvdlsaggal parhuzamosan a lanyhulé névekedssi

kilatasokkal és enyhe visszaeséssel jellemzett konszenzus egy csapdsra recesszios félelmekbe csapott &t.

Oktéberben visszatért a jékedv a nemzetkézi részvénypiacokra a szeptemberi panikot kivetéen. Habar rengeteg probléma maradt a

lathatdron (a vildggazdasag romlé névekedési kilatdsai, a gordg és eurdpai adéssagvalsag megoldatlanséga), a piac a nagyfokd

iffei
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pesszimizmus hétdn folfelé korrigdlt. Jellemzden a tiladott eurépai indexek vitték a primet: a német, az olasz és a francia részvények
emelkedése volt a leglatvanyosabb.

A globdlis fejlett részvénypiacok étlagos teljesitményét reprezentalé MSClI World index értéke 6,57%-kal
emelkedett 2011-ben forintban kifejezve, mig dollarban szamolva -7,61% volt a véltozas. A fejlett részvénypiacok
koziil végil egyediil az amerikai tudott pozitiv véltozdst produkdlni 2011-ben, mikézben az eurépai és a japdn bérzék kétszémiegyl
veszteséget kényveltek el. Mozgalmas év volt 2011. a vildg részvénypiacain, mig az év elsé hénapjaiban a kézel-keleti ldzongdsok és a
természeti katasziréfdk adtak okot az aggodalomra, a késébbiekben az eurépai adéssagproblémakra, Amerikdban az adéssagplafon
emelésével kapesolatos vitdk miatt elétérbe keriild eladésodottségra és a globdlis gazdasagi névekedés lassuldsdra terelédétt a hangsily.
Ennek nyomén valésagos panikhangulat bontakozott ki szeptemberben (a folyamat augusztusban, az USA lemindsitésével indult), amit az
év végén pozitiv korrekcié kévetett. A negativra fordult hangulat kézepette a defenziv szektorok teljesitettek feliil (kézszolgdltaték, nem

ciklikus fogyasztdsi javak, egészségiigy), lemaradék voltak viszont a pénziigyi papirok és a nyersanyagszektor.

A fobb fejlett piaci részvényindexek véltozésa:

bow S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2011. Q1 +6,41% +5,42% +4,83% +4,63% +1,84% -4,63%
2011. G2 0,77% 0,39% 0,60% 2,14% 4,76% 0,63%
2011. Q3 -12,09% -14,33% -8,00% -23,48% 25,41% -11,37%
2011. Q4 11,95% 11,15% 7,86% 6,28% 7,20% -2,82%
2011. 5,52% 0,00% -1,80% -17,05% -14,69% -17,34%
DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurdzéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japan forras: Bloomberg

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsét a vildggazdasdg novekedési kilatdsaival kapesolatos bizonytalansag hatérozta meg 2011-ben, kilénss
tekintettel az amerikai és a kinai névekedésre vonatkozé vérakozésokra. Az olaj piacén az elsé negyedév — az Eszak-Afrikdban kitsrt
forrongdsok miatt bekévetkezett — emelkedését korrekcié kévette, amely egészen a negyedik negyedév kezdetéig tartott, amikor t&bbek
kszétt a javulé amerikai makrogazdaségi adatok hatdsara ismét emelkedd trendet figyelhettiink meg az év végéig. Hasonlé folyamatok
voltak megfigyelheték a tébbi nyersanyagpiacon is. Az arany arfolyama ekézben térténelmi rekordokat déntétt az év sordn, a janudri
valamivel 1300 dollar feletti unciankénti arrél egészen 1900-ig tartd erésddést lathattunk a befekteték biztos menedéket keresd
széndékéanak készénhetéen, majd az év hatralévs részében némi korrekcidt figyelhettink meg. Az ezist a janudr végétdl aprilis végéig

tarté ralit kévetden az aranyhoz hasonléan mozgolt az év hatralévd részében.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011, jilivs 148] megvéltozott az alapkezelék magyarorszdgi szévetségének (BAMOSZ) ajénlésa a befekietési alapok kategorizéldsara
vonatkozéan. Az ajénlds hatdlya kiteried a BAMOSZ tagjai dltal kezelt befektetési alapokra, tovabbd o BAMOSZ hivatalos
adatbdziséban szereplé minden egyéb befektetési alapra. Ennek értelmében dinamikus vegyes alap kategériaba az az alap
tartozik 2011. j0livs 148l (fél év dtmeneti idével), amelynek portfolijéban 1évé nem kétvény tipusi eszkézsk ardnya meghaladja a 65%-
of. A nem részvény tipusi eszkdzok kategérianként (pl. ingatlantipust, drupiaci tipusi, stb.) legfeliebb 40 %ot tehetnek ki — ebbdl a

szempontbd| a befektetési jegyek teljes egészében a kategérianak megfeleld kitettséget jelentenek, figgetlenil az alap feltsltstségétsl.

| Raiffeisen
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3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Gjra befekieti. A hozam a befektetési jegyek netd

eszkozértékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzértéken torténd visszavasarldsi kotelezettség

vallaldsdval biztositia a befektetdk szdmdra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavdltasaval tetszéleges iddpontban

hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem veit igénybe hitelt 201 1-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolyasolnd a 2011. iizleti évet, a mérleg fordulénapijdt kévetSen nem volt.

Budapest, 2012. 4prilis 12.

Balogh Arbés

az Alap képviseletében

Raiffeisen
|ALAPOK

13



NOdV1Y

uasiayiny

X

yozAupuwioy ABoa “yoAupwioy gpeypw unqoBozsio Ajswing Bojia o ABoy “dljgo dojp zv

sjuswysaAy| :OﬁU_QEw._. C__V_CU.C

%50

puog juswuIeAos) [0q0|S W %00 |

Augaly |pqojo uojejdwe|

"UpbA §0zZoY g se G'Q elepiBoyp Hojsopow

oljojod v “jepye} eqiakugajoywn|p yown)pBoy N3 ‘jpuiwousp ubqoIne JudXQY dojo zy

juswabpupbyy

fessy spqupd dNg

%0£'0

11 [an3) wwoog Ainsoesy
ejoBaiBBy oin3 sAojoiog %001

dojy

Augnojwo|ly  0in3 fseaing

"logjowpzoy oidzued
soine zo Yeuel|nsezsgl s9 ‘joyiospjoYpiBaw O|D sisezeyjepUS! UOAD} qqpZssoy
ioyo  ‘Bejijeuswip DSD UDND YDSSPYID|ZOJDWDY UDQDWIO) PIAYl|  ‘Uequaupzirep

oine ABoy ‘oup jeuyojepajeg o uosilpAu jeBesgieye) ABoy ‘bligo dojy zy

"HZ Qlezexdoly
_mﬂmﬁv_&mm cwm_wt_bm

%0°1

X@py] YINO3I %001

dojy

ISDUPIAYI] QInJ  ussieyioy

"|PsSDIDY yaujaye| Yoi{pzoyd0y 10jDs0q 1y
b se yospzojoapwoy b Bejgj sigeue jeAbal 1sajepiejeq b ‘eq jepey eqyaAusoy
4ojo||pA upquosgse dojy Zo [eAlW ‘Ojeyea equajeABy wnipeds opiwpyny sele)
o siABoA ‘Alpjp 8ss|azey dpjp zy ‘UDZPY OZDYPOYDZIASP Y ‘1Y }DUDIDSI0Q YOiD|D||DA
ojpup jowpzoy qqpsobow |paol peze ‘ozejyjepues weu |psspjoiosaq  IsejepyBleq
/ [essejisouiwiepy jejeagyBew b ubqiososie ejedjewn ‘aqyedusaoy upAjo zpzp

‘yezoyzse liopje) eqiedusaiy nwozoy spBow ‘yezABe| upqoine ubgiosgsie doly zy

oW COmmmﬁ_Um

%r0’L

s|ojoupuly "qng Buipnpx3

pauibysuo) AH ©4n3 TW %001

dojy Auenoy

_uEUNOI

soBoyw  WOY

-a19yepe yokBol Isojepiejoq D YDUIDYIOYIY S| YOSDZO}DAIPWDY D 9 {DZDYO0Y I0}psI04))|
b ‘iepe) eqyeAugaoy ueseBe|posje jiezoyzse dop zp |eAlw HDZD {PZDYOOYDZIABP
D 'jlugugl UCPOW AIND |0jeq UOWDHDjOp! ZD ueze esglezey dpp zy “jaAR
¢ o Bew olipypojoy weu elepiwbyiny oagjoupy soBoyp yeutewaje ojjojuod v jpucABoa

yopjey eqpeAusniyoine nlepiwniny soBoyp oaejpipy placs upquosgsja dojp zy

oY) ussiayiny

%EV'0

A €-1 @298815 X8 1§D NWI Wdl %SZ
WE YspD oIn3 Wdl %S/

doyy Auenoy)
mpiple] piaoy o3 WOY

oyjijed Isejepy3jeq

opezaydoly

hp
Io[oza)|

-dojy
*XPW

ydpwiyduag

dojy

"TLOT [pip doip Is9jopiayaq

yodbyy 1opi1dzugy sa Ausaoy

10zws||al yjodb|p Isajepjajaq HOMD} UD-ZQ 4pnubl
pldojy >jodpjy pulby ONDINVE ILVARId uSsioyiny v

1epR|ew °zs °|




Gl

AOdV 1Y
uastajjioy

X

1esgjus|e| 1Ay snjunl *| | 0z dodoje zo :spuoy

¥8'c :BozsioinABoyy ZV'T E1/01/9 '%S/ € ‘puoq Joluas ‘puog Kinspel| Daioy|
81'9 »eneueABba zugdzsey/zuedzsey %8G'Z :T1/80/01 '%0G’S ‘Uspemg Jo juswuiaros)
dojy
c8'6 NU_N_U_UE %EB‘T :€1/01/Z1 ‘%00 € ‘pucq Jojues ‘puog Ainspai] peio) 6G°1L
Ausmo)y |pqojey uojeidwe)
ov'L | :BozsiojeAbusy %ES'E Z1/OL/TL '%ST v ‘pucq lolues ‘puog Ainspel) peioy
SL'G1 :petoy{aq %vy'v ‘TL/0L/9 '%00"Y ‘pucq soluss ‘puog Ainsbai) paioy
doly
N %001 YeAuenoxywoye N3 98's
%CWZOJEU:% oINg  SeAIDy
%67 € Zuedojuipzg dojy
%00 | :BozsiocioABoyy 60'0
%169 19189 Hoiye] ISDHPIAY] ©InJ ussiayiDy
%EL'L 810l NIW 3O¥VAV1 % SLE'S
%ES"L *8L-0L "NIJ'SINODY ANIM % SLE'/
dojy Ausaioy
°N %£6'1 €1-90 IAVILH NI 1VId % §Z29'9 09°'e
nwozop soBow  WDY
%E0'T £1-60 SOIY "A ddVNJANWS % SZ'2
%S 1€ *€17£0 D1d INVE 304 % SZ1'L
%¥0'T ¥ 1-£0 ¥IANIVISIANNEG IWVSNIIWIO % SZL'Y
%L L'Z :Z1-600Z "SI MAZYINWOD % S£'C
dojy Augaioy)
PN %9TT VLIl MIN % SZTL'Z yzA
nioiple] piagy o3 WY
%SGE'T 160 NIW AN 8 ONI % G/E'E
%SL'E L L1 INIWIDVNVYWLIIM SWH % ST°2
(1e'z1'1102) (1ez1"110) (1e'z1°1107)
oppjo||p bpzsio oPBIo)|b ZQNZS3 (A9) uoypang dojy
II? [oqploppuiquoy yeusbeseiedu yeje|ABnozinep
9 yousepo|edeHg|eseo; D “yeuejoraqiowby b Ajpwp ‘lownzoy ssljs} b ol|pzipwixDW
[ePlesaiepiajeq ojpa pqoljojuod yeydelsy |oqyeAusazajsioyBossopo s |oqyosdodispe
nspzojowny ozojpa ABoa yeyizBos ‘oyseiseiBew |Auoczsiajeily ‘Hojpsooqyy |py|p Yeatezs dojy

L 10Z SN SIAT @ VIAVIV AOVIV YNIVYE ONDINYE LVAId NISIF44IvY




91l

AodVv1v

ussIPPInY
413 Xva
"HeAQY jaxepu| Xy( 1owau b s@ ‘dpp Isgjapiejeq ojeagyxepul ABe dojp zy $10sIApY WNUYD|4 qp %S1°'0 x8pu| Xvd %001
mLOu_UUh.an u_CUm Or_Um“DGQ
413 pissny [DSW
‘neagy jexepu| paddoy) pissny |DSW 2o se ‘do|o isgjepiejeq oeacyxapul ABe dojo zy $I0SIAPY WnuYD|4 qP %690 xepu| peddp)) pissny [DSW %001
sieyppil-Y jupg sydsineq
413
-do|p 1sajepiejaq Hepeysaiey uspszo} ojeagy jexapu| undof DGy ABe dojp zy |  siosiapy puny yooyydp|g %660 xepu| undof [DSW %00 |

xepu| undof |DgW seioyg!

"oy jexepuldueazsal uinjey jeN syung 09 edoing xxog yezdey juswaboupyy Xopu| uinjoy (syuog o9 edoing

[oqehjunq qqoABouBa) o9 N3 zo Ajsw ‘dojo 1sajapejeq yepaysaley uepszol ABa dojp zy |  jessy [puolDUIBiU| JOXA] %OE0 {aN sjupg 009 edoing xxois %00 | xx0jg) syung N3 {13 1o%A

‘joA0y jexapuiduaazssal juswaBoupyy {oz suen|

%59°0 33l uinjgy [oj0) OZ supi] Aexn] [Q %001

0z supyi] Aeyin] [q doior b Apw ‘dojp 1sgjepjajeq yepaeysessy uspszgy ABs dojp zy {assy [puoypuIBu| JOXA] Aeying [q) Aexyinj 413 1oxky

“{|easjeieany upndof se pupjez-In ‘bi|pizsny) eazaABas| youuoa upqpisZy UDqIOsOs|e yeAjowo sjuBwWySBAU| uodof do|y Ausazsey 1opig

‘Ioyjp sejepiejeq ojoa byojp|p|pA UpAjo esaigje Augwiyeagueygl napjnzssoy oljgd dojp zy uojajdwa) ulpup.4 *SEL x8 pisy Aijunod?)) ||y [DSW %001 opo|ley oiszy uojejdws)
"loqieAugye 3pupip|pUZSDY

jozoyzse sa yospjoy|pbjozs sgoyUnWwWoy se 1o1Bojouyas; b sg sapgley 101Bojouydey SJUBWISBAU) xepu| ABojouypa] dojy Aueazsey

D jsujeypesezses YeABwD ‘|DjD s9jepejeq OJDA DQYOID|D|DA |BGYSN Wweu se Ijeq uoje|dwa] uipjupy %00°L 001 Y2uA] ||4sew vjog %4001 oiBojouyoa| uoje|dwe|
“ySN upAjo youppouibyey qqo|pbe| yaulezoyzse zo esaigje Auswyeagueygl pljed dojp zy
"loqospzowioyj|p ypiBojouyos; e juiwb|pA ‘|ogesapolle; piBgjouyos}

e ‘logsejzse|le) yezBoa usie|nie) piBojouyds; solopwIojul ZD Youjoypiyoid yeApwo ‘lepisy jusweBbubyy dojy Augazsey

%051 HO3L 4NI PHOM [DSW %001

pqploljojuod yoyyiziealp ypuiplidodyapie opyloal sow ABoa/se yauleAueazsal Yojo|p||pA juswiseau] ON| piBgouyss] ol oON|
opojnw unqiopjezs IoiBojouydejopwiojul zo ‘uphjo ussebBejposie dpjp isejepjejeq v
‘|e Yaujayia jsepayeacuwalepasc] qqosobow

{puBoyp sijpqojB b yeAjewn ‘jepiey pgploijojuod jjoxyiziealp youblidodyous opyloAID sow jusweBoubyy (N} dojy Ausazsey

%58°1

ABpa/se yeuiaAugazsal yojo|ojjoa jozow|pBioj ABoa yezABs| uiepszo) yoBozsio ueze ABoa

‘opoynw unqobozsio yoposoind) Ajswipq Bpjia b ‘unkjo ussabs|posje dojp Issjepiejeq v

juswyseau] ON||

sso1g) xepu| ppoaa (DY) IDSW %001

1s9peereN SIIPqlO ONI

pjujed Is9epyageg

ojazavdo|y

hp
_O_ﬂﬂﬂv_

-dojy
‘XPW

J4puuyduag

dojy

djodp|y Auoazsoy

"L10Z STINTNIMSIAT @ VIAYTV NOdVTV YNIVY ONIINVE ILVAIId NISITHIVY




A

wostopon 9

1asajuajel iaDy Jaqwedep °| | 0 Yodo|p zo :spuoy

BozsioleweN %001

%15'9 35 zupy||y
‘%0Z' £ dVS '%C6' L OV 19hog ‘%096 IS 4SVE ‘%Z0'0L suewelg

413 Xvd@

m._Ou_UUh.P.X J:Um Or_Umt._OD

Bozsiozsoi) %4001

%09°G §ousoy oD |10 DSIO %509 ¥AD
YOIOAON ‘%6E’L L Jupqueqs ‘%Op'vL |'O4n1 ‘%91’ 1z woidzpg

413 PIssny [DSW
sieydpJ]-Y jubg aysine(]

updof %001

2,60’ |P1oUDUL Insjiyy owowng

'%8E'T uoUD) ‘%78’ PPUOH ‘%G6'T WSINSW ‘%ZZ’S Pioko]

413
xepu| undof |DSW sespyg!

%80'6
Bozsiozsp|O ‘96| ‘0| Bozsioppuoi] ‘9|’ | | 2loag ‘40| ‘9| BozsiojoAundg ‘9480 gg BosAipary jnsedBy

%98'S spquDd dNg ‘% 10’9 PeIeHDyD PIOPUDIS ‘%ED’Q
Bey-By S9N ‘%G5G’ 1epupiupg ooung ‘94| 6'g | 9|d sBuIp|oH DESH

{syuog pg9 edoing
xxoig) syueg NI 413 10xA]

Bozsioyeio| %001

9% Vv’ / sy tojozoBoyy yisejg
wig ‘%8’ Buip|oy 1pupqpg JBWQ 19D} ‘%, | ¥'g SV IewzZIH wisye)|
lleo%in] ‘%pG’6 1soyupg HUDIDD BABIN] ‘%0/'6 SV YUY

(0z suouy
Aeyin] [q) Aeyin| 413 1oxA}

%EV'Q 1ndoBuizg ‘98’0 upAlD] ‘94z’ Buoy
Buol| 'o4€'y uDIZSID ‘%yE’/ DBICY|EQ ‘%OY'E | PIZUOPU| ‘%OE'S | PIPY| ‘%9Z'ZT PI9JIPY] ‘%80°0E PUm

%,/2'y Aoupj|nsuo) v]V] ‘%EG’Y Jupg Ssiubydiey buiyd
‘%€’ 10d Lld '%0L'9 bulydoneq ‘%E|’/ [ouolipuisiul Disy

dojy Aueazsey 1d014
opollej oiszy uojeidws)

%vz'0 [oriz| %9 1€ DNI I1ddV dojy Ausazsey

'%ZS'0 opouDy ‘%1 8'0 BosAjouiy ijnseAB] ‘9,84’ | 10doBuizg ‘%9 | ‘Z BUI ‘% ¥'T PIPUD|IOH ‘%ED'Z8 VSN | '%PZ'E DWI ‘%EE'E TIOVIO ‘%8S'E Wil '%5Z'y ONI TID009 | piBgjouyoe]  uojeidwe]
%SS'8 99463 ‘%97’ | BozsiojeweN “%£g”| Bozsiopiouniy 'y /| pIpuD|oH %/E'E WWodPNY ‘%64'S dojy Augazsey

'%£8'| BosApany y)nseAB] ‘o | | 'Z 19042) ‘96T PUIN ‘%08'E BoZsIopess ‘%29’ updof ‘%8s /9 vsn | dio) sppiO ‘%1 e's ©|BooD ‘%6y'6 YOsOIW ‘%/8'6 2ul ejddy | piBojouyoel o ONI
%20'0Z 99463 '%,98"| ppOUDY ‘%9 Z PiZ9Uopu| '%E6'Z Bozsioopuniy %01 ‘T eiddy dojy Augazsey

'%ST'y PIPUBIIOH ‘%1 Z'9 uodol ‘%EeZ°/ PU ‘%8G8 dloag ‘%8s 0l BosApiry ynseABI ‘%gg'SE vsSn

"%V 1'T OSON '%/1'T HOSOPIW '%GT'T sIHPAON ‘%06 T ddojeN

159P=YRAN S199D ONI

(Le'z1°1102)
oDjo||pbpzsio

(1ez1 110T)
doAuaazsai nAjns qqoAbouba vy

dojy

*110Z SFINTFNEMSIAT © VIAVIV HOJVTV YNIVY ONDINYE 1VAIYd NISIFHIVY




