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Fliggetlen konywvizsgaldi jelentés

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

Elvégeztiik a Raiffeisen TOP 8 T6kevédett Szdrmaztatott Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat,
amely éves beszamold a 2012. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkdzok és forrdsok egyezé
végdsszege 1.766.084 E Ft, targyévi eredménye -7.069 E Ft (veszteség) —, és az ezen idSponttal végz6d6 évre vonatkozd
eredménykimutatasbdl, valamint a szdmviteli politika meghatarozé elemeit és az egyéb magyardzd informacidkat
tartalmazd kiegészité mellékletbdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,,vezetés” ) felelés az éves beszdmolénak a szamviteli
torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szold
215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban térténd elkészitéséért és valds bemutatdsaért, valamint
az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akar csalasbdl, akar
hibabdl ered [ényeges hibas allitasoktol mentes éves beszamold elkészitése.

A kdnyvvizsgdld felelfssége

A mi felel6sségiink az éves beszamold véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot ugy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot
szerezz{ink arrdl, hogy az éves beszamold mentes-e a Iényeges hibas allitasoktol.

A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszédmoldban szerepl8 6sszegekrél és kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akér csalasbol,
kockdazatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgald az éves beszamold gazdalkodé egység altali elkészitése és valds bemutatasa
szempontjabdl relevans bels6 kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgélati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott korlGilmények kodzott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkoddé egység belsé kontrolljdnak hatékonysagara
vonatkozdan véleményt mondjon. A kényvvizsgdlat magaban foglalja tovabbd az alkalmazott szadmviteli politikak
megfelelségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold atfogd
prezentalasanak értékelését is.

Meggy6z8désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelel§ alapot nydjt konyvvizsgaldi
véleményiink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a filggetlen cégekbdl &ll6 RSM International szémviteli és tandcsadéi haldzat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi haldzat, amelyek tagjai sajét jogukon ajénljék szolgdltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszdmolé megbizhatd és valds képet ad a Raiffeisen TOP 8 Tékevédett Szarmaztatott Alap
2012. december 31-én fenndllé vagyoni és pénziigyi helyzetérsl, valamint az ezen idéponttal végzéds évre vonatkozé
jovedelmi helyzetérél a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kénywvezetési
kételezettségeinek sajatossagairdl sz616 215/2000. (XII. 11.) Korményrendeletben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az lizleti jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen TOP 8 T6kevédett Szdrmaztatott Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjdhoz kapcsolédé, 2012.
december 31-i forduldnapra vonatkozé (zleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felel6s az (zleti jelentésnek a szémviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamolé készitési és
kényvvezetési kotelezettségeinek sajatossdgairdl sz616 215/2000. (XII. 11.) Korményrendeletben foglaltakkal Osszhangban
torténd elkészitéséért. A mi feleldsségiink az Uzleti jelentés és az ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszamold
Osszhangjdnak megitélése. Az lzleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az Gizleti jelentés és az éves beszamold Osszhangjanak
megitélésére korldtozédott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodé nem auditalt szamviteli nyilvéntartasaibdl levezetett
informacidk attekintését.

Véleménylink szerint a Raiffeisen TOP 8 Tokevédett Szdrmaztatott Alap 2012. évi iizleti jelentése a Raiffeisen TOP 8
Tokevédett Szarmaztatott Alap 2012. évi éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Kozma Attila Mihaly Nagy Andras
Partner : Bejegyzett kényvvizsgald
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Raiffeisen TOP8 Tékevédett Szarmaztatott Alap

MERLEG

A / Befektetett eszkdzok
I. Ertékpapirok
1 Entékpapirok
2 Ertékpapirok értékkiilénbszete
a kamatokbél, osztalékbdl

b egyéb

B / Forgdeszkdzék
. Kovetelések
1 Kovetelések

2 Kovetelések értékvesztése ()

3 Kulf. pénzértékre sz616 kov. ért. kislénb.

4 Forintkovetelések értékelési kislonb.
Il. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilénbozete
a kamatokbdl, osztalékksl
b egyéb
Hl. Pénzeszkszok
1 Pénzeszkdzdk

2 Vadluta, devizabetét értékelési kilénb.

C / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv id8beli elhataroldsok
2 Aktiv idébeli elhatdrolasok ért. veszt. {4

D / Szarmaztatott Ugyletek ért. kiilonbdzet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E / Sajat téke
I. Indulé téke
1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke
2 Visszavésdrolt bef.jegyek névértéke (-}
Il. Tokenévekmény

1 Visszavés. bef. jegyek bevonasi ért.kil.

2 Ertékelési killdnbozet tartaléka
3  Eléz6 évek eredménye

4 Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok
G / Kételezettségek
I. Hosszu lejaraty kdtelezetiség
Il. Rovid lejaratd kotelezettség
1Il. KUIf. pénzértékre sz. kot. ért. kil.
H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

Budapest, 2013. Gprilis 24.
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Raiffeisen TOP8 Tékevédett Szarmaztatott Alap

Eredménykimutatas

1 Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénzigyi miveletek raforditasai
il Egyéb bevételek
IV MGkodési koltségek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkiviili bevételek
Vil Rendkivili raforditasok
Vil Fizetett, fizetend® hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2013. 4prilis 24.
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Raiffeisen TOP8 Tokevédett Szarmaztatott Alap

Kiegészito melléklet

a 2012. december 31-ével végzodd iizleti évre

1. Altalénos gazdalkodasi kérillmények

A TOP8 Tékevédett Szdrmaztatott Alap ftovabbiakban: Alap) 2011. j6livs 7-én kerilt nyilvantariasba vételre a PSZAF-ngl.
Az induld t8ke dsszege névériéken 1.926.390 e Ft, a jegyzés értéke 1.921.750 e Ft.

A befektetési jegyek névértéke: 10.000 Ft

A PSZAF hatdrozatszdma: KE-367/2011.

Az Alap hatérozott futamidejd, lejarata: 2014.j6lius 11.

Az Alap mégét a Raiffeisen csoport nagybefekietésekben tapasztalt gérddja all.

Ausztridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezelé. A csoport tagjai vezetd banki szolgdltaték.

Az Alap, kdnywvizsgalattal aldtamasztott éves beszamoléjdt és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime,

elérhetdsége a kdvetkezd: hitps://alapok.raiffeisen.hu/akiualis/jelentesek

Alapkezeld: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult :  Balogh Andras 1028 Budapest, Kokérda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Letétkezels: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alop kénywvizsgélaira kételezett.

Kdnyvvizsgalé: RSM DTM Audit Kft 1138 Budapest, Faludi v.3.
Kijeldlt kdnywvizsgélé: Nagy Andrés 1118 Budapest, Somléi Gt 47/C.

Regszam: 005718
lgazolvany szdm: 005787

A szamviteli szolgdltatas kérébe tartozé feladatok
iranyitasaért felelds személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvar u. 12.

NGM regiszirdcios szém: 163363

2. Befektetési politika

Az Alap nyilvanos forgalombahozatal Gtjan létrehozoft nyilt végl, hatdrozott futamideji, szdrmaztatott igyletekbe befekfetd befektetési alap.

Az Alap befektetési jegyei az Alap futamidejének vége eldtt is visszavdlthaték.

Az Alapkezeld az ésszegyijtott tékét folyamatos hozamot biztositd befektetési eszkézskbe (tilnyomé részt bankbetétbe) fekteti. Ezen felil a mégéttes termékek
teljesitményébdl, a fizetési igéretben szerepld médon valé részesedés biztositdsa céligbdl az Alap hatdrozott futamideji derivatlv Ugyletet két. A portfélicban
a tékevédettséget biztositd eszkdzék varhatéan a Raiffeisen Bank Zrtnél elhelyezett bankbetétekbd! tevddnek &ssze.

Az Alapkezeld olyan nyilt végli szérmaztatott alapot hoz létre, amelyen keresztil o Befektetok dgy részesedhetnek az egyedi bluechip részvények
teljesitményébdl, hogy az igy létrehozott szarmaztatoit alap befektetési politikdjdval biztositia a befekietési jegy névértékének megfeleld

t8kének az Alap lejdratakor t8rténd visszafizetését.

Az Alap célia, hogy lehetéséget nytjtson o befektetéknek arra, hogy a tdjékoztatéban megnevezett részvények teljesitményébél részesedjen a befekfetési
jegyek névértékének 100%-os lejaratkori visszafizetése mellett. Az Alapkezeld a téke és hozamkockdzat csékkentése érdekében az Alap mindenkori sajat
t3kéjének jelentds, esefleg 100%-ot eléré hanyadét tervezi kamatozé eszkézékbe, azon belill is elsésorban bankbetétbe fektetni. A fennmaradé részbsl

vagy jévdbeli kételezettség ellenében (swap vagy opcids ligylet keretén beliil) szarmazékos eszkdzoket vasarol. Cél, hogy a befektetsk a magottes termékeknek

a fizetési igéretben meghatdrozott médon szdmitott hozamdabdl részesedjenek. Az Alap a téjékoztatéban meghatdrozott hozamfizetési napokon

itményrészesedést fizet a megfeleltetési napokon befekfetési jeggyel rendelkezé tulajdonosck részére. Az Alap a befektetési politikaja alapjan

t6kevédelmet igér az Alap lejaratakor befektetési jeggyel rendelkezd tulajdonosok részére a befektetdsi jegy névériékének visszafizetése formajaban.

Az Alapkezeld a jegyzés sordn Ssszegyljtott t6két a letétkezeldnél helyezi el lekstdtt betét formdjéban olyan feltételekkel, hogy az Alap futamidejének

elteltével a 18ke visszafizetését a betét Ssszege biztositsa. Ez biztositja a fizetési igéretnek azt a részét, hogy a befektetési jegyek arfolyama az Alap lejaratakor
el fogja érni a befektetési jegyek névértékét. A rogzitett hozam és a teljesitményrészesedések biziositdsa végett az Alapkezeld az Alap nevében opcids vagy
swap Ugyletet két, mely révén a szarmaztatott igylet partnere vallalja a fizetési igéret emlitett részéeiben szerepld feltételekért valé helytdllast.

Az Alap a befektetéseit magyar forintban nevesitett eszkdzékben kivénja tartani, a befektetési politikaja szerint nem szandékozik 30% feletti mértékben egyéb

devizanemben befektetni. igy a befekietSk nem szembesilhetnek kiemelkedd mértékben egy kiilfsldi deviza arfolyamkockdazatdval.

A portfélié lehetséges elemei a kévetkezdk:
1. Létraszold illetve lekdtot bankbetétek
2. Allampapirok
A} a magyar vagy kilfsldi allam altal kibocsdtott hitelviszonyt megtestesitd allampapirok, igy tdbbek kdzétt a diszkont kincstariegyek, kamatozé kincstériegyek
illetve valtozé kamatozast dllamkatvények
B} az MNB, az Eurépai Kézponti Bank vagy az Eurépai Unié mds tagdllamanak jegybankja dltal kibocsétott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok.
3. Egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok : devizabelfsldi és devizakilféldi tarsasdgok dltal kibocsdtott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok,
melyek megfelelnek a 2001. évi CXX. t5rvény a t8kepiacrél 275 §-aban foglalt feltételeknek.
4. Szérmaziatott igyletek: amelyek értéke az alapjdul szolgdlé befektetési eszkdz, deviza vagy referenciardta értékétd| figg és 5ndllé kereskedss

térgydt képezi (derivativa).

1/9. oldal



3. Szémviteli politika ésszefoglalasa

3.1. Szamviteli irdnyelvek

Az Alap a kdnyvelését és kimutatdsait a Szamvitelrdl sz5l6 2000. évi C tdrvény (Szt.), a Tdkepiaci torvényrél sz6l6 2001. évi CXX. tv. llletve a befekietési alapok
beszamolokészitésérsl a 215/2000. (XIl.11). Korm. rend. elirdsaival és a Magyarorszagon dltaldanosan elfogadott szamviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

Az Alap kettds kénywvitelt vezet, éves beszdmolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészits melléklet és a cash-flow kimutatas.

Az Alap az ellendrzés és dnellendrzés sordn megéllapitott, az el6zé év éves beszdmolsjdban elksvetett jeleniésebb ssszegli hibénak tekinti azokat, amelyek
meghaladjak az ellendrzétt izleti év mérlegfdssszegének 2 szdzalékdt, illetve, ha a mérlegféssszeg 2 szdzaléka meghaladja az 500 millié forintot,

akkor 500 millié forint.

Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentds 6sszegli hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladja a sajat t6ke 20%-Gt.

Az Alap fébb szdmviteli iranyelveinek 6sszefoglaldsat és az értékelési eliarasokat az aldbbiakban mutatjuk be.
3.2. Az éves beszémolé pénzneme

A mérlegbeszamolé magyar forintban készilt és ezer forintban (eFf) kerillt kimutatdsra.
A mérlegkésziiés ddtuma: 2013, januar 31,
3.3. Az értékelési eljérasok ismertetése

Az értékelési eligrasoknél - a Szamviteli Tv., a Tékepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjdn - az Alap Szamviteli politikdjaban régzitettek
az irdnyaddak.
Az Alap az eszkdzeirdl részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alapkezelési szabdlyzatanak megfelelden torténik.

Az értékpapirok nem realizdlt arfolyam kiildnbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil a tékendvekménnyel szemben keril elszamoldsra.

A portfalid értékelésének elvei:

Létra szdl6 betét (folydszdmla)

A netté eszkdzértéket a latra sz6lé betétek kapesén oly médon kell T napra megdllapitani, mintha azokat az Alapkezelé T napon likviddlng.

Lekotott betét

A lekotdtt betétek 6sszegét a T napig fethalmozott kamatok ésszegével meg kell ndvelni.

Diszkont betét

Fix kamatozdsy instrumentum, amelynek a mindenkori aktudlis piaci ériékét az adott napi zéré kupon szintek hatdrozzék meg.

Szdrmaztatolt Gigyletek

Az Alapkezeld az Alap nevében szdrmaziatott igyletet kizardlag az Alapkezelési Szabdlyzatban megfogalmazott befektetési célok elérése

érdekében kothet befektetési eszkdzre. Tézsdén kiviili szérmaztatott ligyletek:

1. Hatdridés vételi megéllapoddsok

A hatdridés vételi megallapodasok T napi eszkézértéke a mogéttes instrumentum meghatdrozott T napi piaci értékének és a hataridés megdllapodasban
szerepld vételi drfolyam T napra vonatkozs jelenériékének a kiildnbdzetével egyezik meg.

2. Hatdridés eladdsi megdllapoddsok

A hatérid8s eladasi megallapoddsok T napi eszkdzértéke a hatdridés megdllapoddsban szerepld eladdsi drfolyam T napra vonatkozé jelenértékének és
a mégéttes instrumentum fentiek alapjan meghatdrozott T napi piaci értékének kilanbozetével egyezik meg.

3. Opciés, cserelgyletek, egyéb szdrmaztatott igyletek

Amennyiben 18bb &r is elérhetd egy t6zsdén nem kereskedett iigyletre, akkor a tajékoztatéban meghatdrozott sorrend szerint kell figyelembe venni az arakat.

A szdrmaziatott lgyletek évvégi ériékelésekor az ligylet piaci értékének Ssszegét kell értékelési killonbdzetként elszamolni az értékelési kilonbdzet

tarfalékdval szemben. Az értékelési kilénbdzet minden értékelés alkalmaval elszamolasra kerdl a fékonyvi szamldkon.

Tdzsdére bevezetett értékpapirok

A) Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok esetén amennyiben a t8zsdén az adott értékpapirra netté drfolyamon tsrténik jegyzés és igy az arfolyam nem
tartalmazza az elézé kamatfizetés éta a T napig felhalmozott kamat 8sszegét, gy az adott ériékpapir piaci értékének meghatdrozdsakor az utolsé
kamatfizetésté! T napig felhalmozott kamat 8sszegét hozzd kell adni az értékpapir netté drfolyamértékéhez. Amennyiben a tézsdei drfolyam az utolsé
kamaffizetés éta felhalmozott kamatokat tartalmazza, de T tézsdenapon forgalom nemvolt, akkor az utolsé tézsdei atlagdrfolyamot az utolsé forgalmi nap
és a T nap kdzstt felhalmozédott kamatokkal névelni kell.

B) Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szerepld dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvdnossdgra hozott legjobb vételi és legjobb eladdsi érfolyam
szdmtani atlagaként meghatdrozott kdzép érfolyam alapijén kell szamitani {idardnyos fethalmozott kamattal névelve).
A szamitdshoz az ériékelés napjdn - vagy annak hidnydban az értékelést megelszd, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kell alkalmazni.

C) Az elsédleges forgalmazéi rendszerben nem szerepld és 92 nap vagy anndl révidebb hatralévé futamidej dllampapirok T napra vonatkozé
arfolyamdt az AKK 3 hénapos referencia hozama alapjdn, kétvények esetében az idéardnyos kamattal névelve kell értékelni.
A 92 napndl hosszabb hatralévé futamideji allampapirok T napra vonatkozé arfolyamét az utolsd tézsdei netté atlagarfolyamon, az idéardnyos -
T napig - felhalmozott kamattal névelve kell ériékelni.

Dj Az egyéb t6zsdén jegyzett énékpapirok esetében az utolsé 15zsdei netté atlagdrfolyamot kell alkalmazni, a T napig felhalmozott kamattal névelve

kell értékelni.
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Tézsdére be nem vezetett, nyilvénos értékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok

A Tézsdére, azaz a BETre, be nem vezetett, de valamely kilfsldi t8zsdére bevezetett éri¢kpapirokat a Letétkezeld dltal meghatdrozott professziondlis
adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi zaré drfolyamon kell értékelni.

A semmilyen tézsdére be nem vezeteft, nyilvénos értékpapirforgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adott ériékpapirok legfébb masodlagos
piacdnak tekinthetd OTC piacon kézzétett -1 napi zéréarfolyam, ennek hignydban dtlagérfolyam alapian kell T napra vonatkozéan meghatérozni.
Amennyiben T-1 napra drfolyamkazlés nem hozzdférhetd, a szamitasokat az utolsé napi zaréarfolyam illetve ha az nem hozzaférheté a beszerzési netté
arfolyam alapjdn kell elvégezni. Ha az értékpapirokra netté drfolyamot kdzsinek illetve ha az értékpapirok piaci ériéke a beszerzési neité arfolyam alapjan
kert! kiszamitésra, dgy az adott értékpapirok piaci értékének meghatdrozasakor a t napi g felhalmozott kamatot hozzékell adni a netté arfolyamértékhez.
A 16zsdére be nem vezetett, kevesebb mint 91 napos hétralévé futamidejii Magyar Allam dltal kibocsdtott diszkont kincstérjegyek T napra vonatkozé

az AKK 3 hénapos referenciahozama alapjan kell kiszémitani.

Az dllamkétvények vételekor a megvdsdrolt kamatot bevételt csokkenté tételként kényveljik el. Az eladdskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi aiértékeléskor a megszolgalt kamatot értékelsi killonbézetbél szdrmazé tskendvekményre konyveljik az értékpapirok

értékkilonbozetével szemben.

Az éves beszamolé elkészitésekor a 2000. évi C. 13rvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Kormdnyrendelet 5§ (8)

bekezdésével &sszhangban a vevd, az adés mindsitése alapjén az iizleti év mérlegfordulénapian fennallé és a mérlegkészités idépontidig pénzigyileg
nem rendezett, hdrom hénapon t0li lejaratd kévetelésnél {ideértve a hitelintézetekkel, pénzigyi vallatkozdsokkal szembeni kéveteléseket, a kélesnként,
az elélegként adott &sszegeket, tovabba a bevételek aktiv idébeli elhatdrolasa kozoit 1évé kovetelésiellegy tételeket is), azok keletkezésekor
értékvesztést kell elszédmolni

- a mérlegkészités idépontidban rendelkezésre dllé informacick alapjan - a kévetelés kényv szerinti értéke és a kdvetelés varhatéan megtérild ésszege

- veszfeségjellegy - killénbézet &sszegében az egyéb raforditdsokkal szemben, ha ez a kiilonbozet tartésnak mutatkozik és jelentés 8sszegl.

A befektetési jegyek eladdsa és visszavdltdsa a kezelési szabdlyzatban eldirtak szerint torténik.

A forgalmazas névértékben az indulé t6két, a befekfetési jegyek névértéke és folyd dra kdzti - az értékelésbdl adéds - kilsnbozet a tékendvekményt valtoztatia.

3/9. oldal



4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

4.1. Informéciék az Alap portfélisjard!

Az értékpapirok zéré dllomdnya az év utolsé kereskedési napijdn érvényes értékpapir arfolyamon keriilt kimutatdsra.

A/ Allamkétvények
Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték e Fi-ban Ert.kiil. egyéb Ert.kil. kamat érték e Frban
2014/D MAK HUF 20181 256 485 20922
Osszesen: 20 181 256 485 20 922
B) Szérmazfatolt iigyletek
Nomindlis Ertékelési
Swap Jgyletek Devizanem ériék eftban kilonbozet
Swap tigyletek névéricke HUF 1 425 000 159 399
Lejarata: 2014.07.11
Meérleg szerinfi
Vételi opcidk Devizanem Beszerzési Erték Ert.kifl. kamat Ert.kil. egyéb érték e Ftban
TOP8 CALL HUF 127 848 0 -107 757 20 091
TOP8 CALL V2 HUF 134 847 0 -104 892 29 955
Opcié lejdrata: 2014.07.11 262 695 [+] -212 649 50 046
Pénxeszkdzdk 2012.12.31
Beszerzési Ertékelési Mérleg szerinti
Létra szdl6 bankbetétek Devizanem ériék eftban kiilénbszet Ssszeg eFtban
Folyészémla HUF 65332 0 65332
Lekatott betét HUF 1445 000 0 1 445 000
Osszesen: 1510332 (] 1510332
4.2. Elhatdroldsok részletezése
Akiiv idébeli elhatarolds (adatok eft-ban) 2011.12.31 2012.12.31
Folyészémla kamat elhatéroldsa 9 41
Lekstétt betét kamat elhatdroldsa 25 655 25 344
Osszesen 25 664 25 385
4.3. Egyéb informdcisk
Az &t évnél hosszabb idejli kételezettségek: Hitelfelvétel nincs
Az Alap munkavdllalékat nem foglalkoztat.
Az Alap a befektetési politikaja alapjan t6kevédelmet igér az Alap lejératakor befektetési jeggyel rendelkezé tulajdonosok részére.
Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, -6vadékot, nem vallalt garancidt és kezességet.
4.4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédé megjegyzések
Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Kormdnyrendelet alapjdn késziti az eredménykimutatasdt.
Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (eFt-ban)
2011. 2012.
Lekdtstt betét kamat 54359 126 618
Kapott kamat értékpapir 90 2 290
Kapott opcids dij 1202 43 663
Ertékpapir értékesités arf.eredmény o] 346
Folyészdmlakamat HUF 11983 2980
Osszesen 67 634 175 897
Pénziigyi miveletek raforditdsai részletezése {eFt-ban)
2011. 2012.
Swap iigylet negyedéves dij 28 704 116772
Fizetett opciés dij 269 695 0
Osszesen 298 399 116 772

A pénzigyi miveletek bevételei és raforditasai kdzat mutatja ki az Alap a swap igyleteinek hatasdt. 201 1-ben ezen igyletekbél 25.655 eft mig 2012-ben

9.846 eFt nyereség realizélédott. Az opcids iigyletek eredményhatdsa 201 1-ben 268.493 e Ft veszteség, mig 2012-ben 43.663 e Ft nysreség volt.
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Egyéb bevételek részletezése (eFtban)

2011. 2012.
Jegyzés és visszavdltas dija 1983 5268
Osszesen 1983 5 268
A mikadési kéltségek részletezése (eFtban)
2011. 2012.
Alapkezeld kaltsége 14 905 29911
Osszesen 14 905 29 911

Az Alapkezelé divéllalta az Alap mikédésével kapesolatos 8sszes koliséget, melyet az alapkezelési dijban érvényesit.

A 2012, évi kénywvizsgdlati dij dsszege 417,8 e Ft amelyet a fentiek alapjén az Alapkezeld szintén az alapkezelési dijban érvényesit.

Rendkiviili bevételek és raforditdsok sem 201 1-ben sem 2012-ben nem voltak,

5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jdvedelmezdség alakulaséanak bemutatasa

eFtban

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

L. Indulé téke 1907 730 1797 130
a) Kibocs.bel.jegyek névértéke 1943 240 1 943 400

b) Visszavés. bef.jegyek névértéke 35510 <146 270

Il. Tokendvekmény -129 903 -38 399
1. Visszavds. bel.jegyek bevonasi ért.kiil. -3 286 2171

2. Ertékelési kilonbozetbdl 117 070 210186

3. El6z6 évek eredménye 0 243 687

4 Uzleti évi eredmény -243 687 7 069
Sajat toke 1777 827 1758731

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2013. janudr 31-ig ismertté valt informdcidkra épil, addig a portfélié jelentés szémai 2013.
elsé forgalmazdsi napjén, mint nyité érték keriiltek meghatdrozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dlleményi adatok alapjdn.
A kételezettségek kézétt is megjelennek az elsd, mdr 2013, évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszamoléban a tényleges

2012. évi kéltségek és kélelezettségek keriinek elszédmoldsra, melyek janudr 31-ig ismerité valtak. Az ebbdl adédé eltérés 410 e Ft

Beszamold NEE szamitas Kijlonbézet {eFtban)

Saijdt t8ke / Netté eszkdzériék 1758731 1758 648 -83
Killonbtzet ttelesen:

Szérmaztatott gylet ért.kilsnb. 209 445 209 445 0
Ertékpapirok 20 922 20 929 7
Pénzeszkdzdk, bankbetétek 1510332 1 535985 25 653
Kovetelések és aktlv elhat. 25 385 52 -25333
Kotelezettségek és passziv elh. 7 353 7763 -410

Az sszehasonlithatésdg érdekében a NEE kimutatasban a pénzeszkdzék kézétt szerepld swap folydszamla zdré érték kiemelésre kerilt, mivel

a beszdmoléban ez az érték a pénzeszkdzsktdl elkiildnilten, a szdrmaziatott Ugyletek értékelési kildnbdzeteként keriilt kimutatdsra.

A folyészamla és a lekstott betétek elhatérolt kamata a NEE szamitdsban a pénzeszkdzék és a kévetelések kézétt szerepel, a beszamoléban pedig az
aktiv elhatdrolasok kdzott kerilt kimutatdsra. Az elsd forgalmazdsi napig és a 2012.12.31-ig esedékes kamatkilénbdzet dsszege 320 e Fi.

A kamatozé értékpapirok esetén a NEE kimutatds a 2013. év elsd forgalmazasi napijdig esedékes kamatot tartalmazza, mig a beszémoléban

a 2012.12.31-ig esedékes kamat dsszege szerepel. Az ebbdl adédé kilénbség 7 e Ft.
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Mutatok:  (lasd 1. sz. melléklett) 2011.12.31 2012.12.31

1. Befektetett eszk6z6k az Ssszes eszkéz6khéz 0,00% 0,00%
2. Forgdeszkézok az Ssszes eszkézokhoz 93,42% 88,14%
3. Sajdt t6ke ardnya az Ssszkételezettséghez + sajdt tékéhez 99.57% 99,58%

4. Hossz( lejératy kitelezettségek
a/ a HIK + sajdét t6kéhez 0,00% 0,00%
b/ a sajdt t6kéhez 0,00% 0,00%

A "likviditési jelentés" a 2. sz. mellékletben talalhato.

Hakleth talalheata

A "cash-flow" kimutatas a 3. sz.

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

Budapest, 2013, dprilis 24.

Balogh Andrés }
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan

1. Befektetett eszkézok az Gsszes eszkézékhéz

0,00% Befektetett aszkiz . 0
Osszes eszkéz - 1766084

2. Forgéeszkézdk az sszes eszkézékhéz

88,14% Forgbeszkdz+Akilv id8beli eth. . 1556 639
Osszes eszkdz . 1766084

3. Sajét t8ke ardnya az Ssszkitelezeltséghez + sajdt idkéhez

99,58% Sajét t8ke - 1758731
Forrdsok &sszesen - 1766084

4. Hosszu lejératy kdtelezettségek
o/ a HIK + sajét t8kéhez
b/ a sajét tokéhez

a/
0,00% Hosszo lejérati kotelezetiségek - 0
Hossz0 lej. két. + Sajét 18ke - 1758731
b/
0,00% Hossz0 lejératd kdtelezettségek - 0
Sajdt t6ke - 1758731

Budapest, 2013. dprilis 24.

Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditési jelentés az alapra 2012,
eFtban
I. Hitelallomany & atel 0
eFt-ban
Il Kéltségek dsszetétele Pénziigyileg realizalt 22 558
Elszamolt Elhatdrolt/szélliték
Alapkezeld ksltsége 29911 7 353 22 558
Ossz: 29 911 7 353 22 558
Hl. értékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajat téke 1758731 eFi-ban
ill. %-ban
Iddszak nyitéallomdny Id8szak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
1583976 1510332 85,88%
Folyészamla 23976 65 332 3,71%
Bankbetétek 1 560 000 1 445 000 82,16%
Idészak nyitéallomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlas
A“umkshlény [ 38 886 [+] 20 922 1,19%
2014/D MAK V] 38 886 0 20922 1,19%
Id8szak nyitéallomany Idészak zarédallomdny
Vagyonelem t8zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. tézsdei ép. t3zsdén kiv. ép. Megoszlds
Diszkont kincstarjegy [+] 19 513 1] [] 0,00%
D120502 o] 19513 0 ¢} 0,00%
|dészak zarédllomany Idészak zarédllomany
Yagyonelem tézsdei ép. 16zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlas
Vételi opcid o 147 660 ] 50 046 2,85%
TOP8 CALL o] 68 004 0 20091 1,14%
TOP8 CALL V2 0 79 656 0 29 955 1,70%
Id8szak nyitéallomany ldészak zardallomany
Vagyonelem Megoszlés
Swap érték -30 195 159 399 9,06%
Aktiv elhatarolésck 25 664 25 385 1,44%
Osszesen 1785 504 1766 084 100,42%

Budapest, 2013. dprilis 24.

(L

Batogh Ardsg
Az Alap képviseletében
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3. sz. melléklet

Cash-flow kimutatas

1. Szokdsos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkdz-véaltozas
(MUk&dési cash flow, 1-13. sorok)

HWRN -~

O N O

10.
1.
12.
13.

1. Befektetési tevékenységbél szarmazé pénzeszkdz-véltozas

14.
15.
16.
17.
18.
19.

. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) +
. Elsz&molt amortizdcié +

. Elszémolt értékvesztés és visszairds +

. Elszémolt értékelési killdnbdzet +

4.a. Elszdmolt értékelési kiilénbézet korrekcid +

. Céltartalék képzés és felhaszndlds kilénbszete +

. Ingatlan befekietések értékesitésének eredménye

. Entékpapir befektetések értékesitésének, bevaltésanak eredménye
. Befektetett eszkdzok dllomanyvaltozdsa £

. Forgbeszkdzdk dllomdnyvaltozdsa +

9.a. Ertékpapirok dlloményvdliozdsa +

Révid lejaratd kételezettség dllomdnyvéltozéasa +
Hosszi lejdrati kitelezettségek allomanyvaltozdsa +
Aktiv idébeli elhatdroldsok dllomanyvdliozdsa +
Passziv iddbeli elhataroldsok dllomanyvdltozasa +

Ingatlanok beszerzése -
Ingatlanck eladdsa +

Befolyt bérleti dijak +
Ertékpaplirok beszerzése -
Ertékpapirok eladdsa, bevdltasa +
Kapott hozamok +

Hil. Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas

. Befektetési jegy kibocsdtds +

. Befektetési jegy kibocsdtas sordn kapott apport -

. Befektetési jegy visszavdlidsa (és kibocsdtdskori diszkont hatds) -
. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok -

. Hitel, illetve kélcssn felvétele +

. Hitel, illetve kéleson torlesziése -

. Hitel, illetve kélcson utdn fizetett kamat -

IV. Pénzeszkdzdk valtozasa (£1tlilll. sorok) *

Budapest, 2013. &prilis 24.

2011,

-261 764

245 279
0

0

-117 070
117070
0

0

60 296
0

0

-58 794
7677

0
25 664
0

-58 704

[oNeoNe)

60 296

[«]

1592

-17 306

16 850

34156

[eNeoNeoNe]

-337 774
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e Ftban
2012,

-9 750

-7 069
0

0
210186
210186

20 385
59 140
2 494

-105 143
160

[
-105 303
0

[eNeNe]

-73 644



4. sz melléklat

[ Portfélio jelentés értékpapiralapra ]
Alapadaiok:

Alop neve: Ralffsisen TOP 8 Takevédett Szémaztatott Alap

Alap lojstromszéma: 1111461

Alapkezsld neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zn.

Letélkezel5 nove: Roiffeisen Bank Zit.

NEE szémilss tipusa:

Targynap (0t 2013.01.02

Sojat t3ko: 1758 647 506
Egy [ogyte (u16 NEE: $ 785,866943
Darabszém: 179713

A Kirgynapi neiG eszkdzsntsk meghatdrozdsa:

2012.12.31 azer Forint
. TSEGEK ]
/1. Hiteléllomény (Bsszes): Futamidd Hiteloxd Gsszeg/brtsk | %

” 0%}
|
Osszeg/Erlék % |
1/2. [ Egyéb katolezettsagek (ssxes): 7763 100%]
AlnEkazalé'v dij miglt 7763 100%]
Lotélkazel6i dij miatt o)
Bizomanyosi di miaft 0%
Forgaim. kig. miaft O%)
Kéxzélétali kig. micit 0%}
Reklém k!g, mialt 0%|
Keisbgkent elszamol egyab 1olel miofl o%
Eqyob - rem kallség alaps - ketelezotss %
1/3. [ céhrartatékek (Bssxes): | 1 %
1/4. [ Passziv idébeli elhatarolasok (Gsszes): [ -] 0%)
[ Ktelazotssgok Gaszasan: [ 7763 | 100%]
[ | EszK&Z8K Beszeg/Endk %
[, | Folydszamia, készpént (Bsszes): 65 332 8%)
THUF -TOFG HUF Folyszamlo zard érték 65332 4%
/2. [ Egyéb kivetelés (Bsazes): | T 0%]
| | 0%]
wa. T 83%
/3.1, [Max. 3 h Tekslést (Gsszes): 0%]
0%)
/3.2, | 2 hénapnal hosszabb lekbtésa [dssze: 1470653 83%
: 1445 000 82%)
25 653 1%]
Bsszeg/Entdtc | %
w/a. [ Entékpapirok (Ssszes): 20929 | 1%]
1I/4.). T Allampapirok [8sszes): 20929 | 1%
Ii/4.1.1. [ Ketvényak {Gsszes); 20929 | 1%}
I
i/4.1.2. [ Kincstarjegyek (&sszas):
/413, £gyéb jegybonkképes ép. (Gsszes):
414, TKGiid: lampapirok (Gsszes):

Gazdalkoddl &s egysh Rilelviszonyt

/42 megtestasiis ép.:
11/4.2.1. [T52sdére bovozelelt (Gsszes):
11/4.2.2. [ Kaltoldi kotvanysk (Gsszes):
11/4.2.3 [ 1Szsdan kivili {8sszes):
11/4.3. [ Részvanysk j@sszos):
1/43.1 [ T6zsdére bevazaielt [ssszes): g 2 SR BT PR N 0%|
/432
17433
I1/4.4. lelzsloglevalsk (&sszes):
lij4.4.1. [52sdéi0 bevezetatr (Gsszes):
1i/4.4.2. [ 5zsdsn kivali (asszos)
II/2.5. [ Beloktatési jegyok [sszes):
/4.5.1. | T6zsdéra bavezstett (Bsszes]:
11/4.5.2. T Tézsdin kivil [Bsszes]:
/4.6, T Karpétlas jegy (Osszes):
Aktiv dEbell elhatarclasok
ws. =
(Srsxes):
/6. 209 428 12%}
76 039
Kamalswa 83361
Opid 20 090
Cpcid 25955
I |_Esxkexak ssszesen: 7/ [\ 17esa11 | 100%]

Budopest, 2013. éprilis 24,

U Balogh Andas |
Az Alop képrisalatébor
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RAIFFEISEN TOP 8 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP e EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen TOP 8 Tékevédett Szarmaztatott Alap dltaldnos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Kénywvizsgalé neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

lejdrat napja:
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2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezels az Alop jegyzése sordn Ssszegylijtott tokét folyamatos hozamot biztosité befektetési eszkézbe (tlnyomd részt
bankbetétbe) fekteti. Ezen felil a Mdgéttes Termékek teljesitményébdl, a Fizetési Igéretben szereplé médon valé részesedés biztositdsa
céliabs! az Alap hatérozott futamidejli derivativ Ggyletet két. A portfoliéban a tékevédetiséget biztosité eszkdzék varhatéan a Raiffeisen
Bank Zrtnél elhelyezett bankbetétekbé! tevédnek &ssze. Az Alapkezeld olyan nyilt végi szdrmaztatott alapot kivan létrehozni, amelyen
keresztil a Befektetdk tgy részesedhetnek egyedi blue-chip részvények teliesitményébél, hogy az igy létrehozott szdrmaziatott alap

befektetési politik&jdval biziositja a befekietési jegy névériékének megfeleld t8kének az Alap lejaratakor 16riénd visszafizetését.

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

napon)

Arfolyam valtozas Arfolyam Netto eszkozériék A ref. index hozama

2012. december 28 5,09% Q795,10 Ft 1 760 307 446 Ft
2011. december 30* -6,80% 9 320,34 Ft 1782729 359 Ft -

* az Alap 201 1. jtlius 074 induldsatdl szamitva

A fenti hozamok nem jelentenek garanciét a jévére nézve és nincsenek osszefiiggésben az alapok jGvébeni hozamaival. A kézott
hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkdz ériék Y%
Atruhazhaté értékpapirok 58 414 040 3,29
2014/D MAK HUF HUO000402516 40 000 000 38 901 840 2,19
D120502 HUF HUO000518451 20 000 000 19 512 200 1,10
Banki egyenlegek 1609 957 466 90,55
Betét - HUF HUF 1560 000000 87,74
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 25 967 933 1,46
Folyészémla - HUF 23 989 533 1,35
Egyéb eszkozok 147 660 587 8,31
Szarmaztatott tigylet 147 660 587 8,31
Osszes eszkoz 1816032093 102,14
Kotelezetiségek -38 122176 -2,14
Szarmaztatott ligylet -30 195 360 -1,70
Egyéb kotelezettségek -7 926 816 -0,45
Netté eszkozérték 1777 909 917 HUF
Unitok széma 190 773
Egy jegyre juto netté eszkozériék 9 319,504946 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2012. januér 31-ig ismertté vdlt informdcidkra épiil, addig a portfolié jelentés szédmai
2012. elsé forgalmazési napjdn, mint nyité érék keriltek meghatdrozdsra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi dlloményi adatok
alapjén. A kotelezetiségek kézétt is megjelennek az elsé, mar 2012. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszamoldban a tényleges 201 1. évi kdltségek és kotelezettségek kerilnek elszamolasra.

Beszamold NEE szdmitds Kiilsnbézet (eFt-ban)

Sajdt téke / Nettd eszkdzérték 1777 827 1777 910 83
Kiildnbézet tételesen:

Szdrmaztatott gylet ért.kiilénb. 117 465 117 465 0
Ertékpapirok 58 399 58 414 15
Pénzeszkdzsk, bankbetétek 1 583 976 1 609 944 25 968
Kévetelések és akiiv elhat. 25 664 14 25 650
Katelezettségek és passziv elh. 7 677 7 927 250

Az 8sszehasonlithatésdg érdekében a NEE kimutatdsban a pénzeszkézsk kézétt szerepld swap folyészémla zaré ériék kiemelésre kerilt,
mivel a beszdmoldban ez az érték a pénzeszkszskidl elkilsnilten, a szdrmaztatott ligyletek ériékelési killénbdzeteként kerilt kimutatdsra.
A folydszdmla és a lekatstt betétek elhatérolt kamata a NEE szédmitdsban a pénzeszkézsk és o kévetelések kézdtt szerepel, a
beszamoldban pedig az aktiv elhatéroldsok kézétt kerilt kimutatdsra. Az elsé forgalmazdsi napig és a 2011.12.314g esedékes
kamatkilonbozet Gsszege 318 e Ft. A kamatozé értékpapirok esetén a NEE kimutatds a 2012. év elsd forgalmazési napjdig esedékes

kamatot tartalmazza, mig a beszémoléban a 2011.12.31-ig esedékes kamat &sszege szerepel. Az ebbél adédsé kilonbség 15 e Ft.
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Névérték | Eszkoz érték | %o

Atruhazhato értékpapirok 20 929 600 1,19
2014/D MAK HUF HU0000402516 20 000 000 20 929 600 1,19
Banki egyenlegek 1 695 435 259 96,41
Betét - HUF HUF 1 445 000 000 82,17
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 25 652764 1,46
Folyészamla - HUF 224 782 495 12,78
Kovetelések 50 045 655 2,85
Hataridés Ggyletek 50 045 655 2,85
Egyeb eszkozok 158 085 0,01
Egyéb kovetelések 158 085 0,01
Osszes eszkoz 1 766 568 599 100,45
Kotelezettségek -7 921 093 -0,45
Egyéb kstelezetiségek -/ 921 093 -0,45
Netté eszkozérték 1758 647 506 HUF

Unitok szama 179 713

Egy jegyre juté netté eszkozérték 9 785,866943 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2013. janudr 31-ig ismertté valt informdcidkra épil, addig a portfolié jelentés szamai
2013. elsé forgalmazdsi napjan, mint nyité érték keriltek meghatdrozasra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dllemdnyi adatok
alapjan. A kotelezettségek kdzdtt is megjelennek az elsé, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2012. évi kdltségek és kdtelezettségek kerilnek elszamolasra.

Beszamolé NEE szdmitds Kilénbozet (eFt-ban)

Saijat téke / Netté eszkdzérték 1758731 1758 648 -83
Kilénbozet tételesen:

Szérmaztatott tigylet ért.kilénb. 209 445 209 445 0
Ertékpapirok 20 922 20 929 7
Pénzeszkézdk, bankbetétek 1510332 1 535985 25 653
Kavetelések és aktiv elhat. 25 385 52 25 333
Katelezettségek és passziv elh. -7 353 -7 763 410

Az 8sszehasonlithatéség érdekében a NEE kimutatdsban a pénzeszkézok kézstt szereplé swap folydszémla zaré érték kiemelésre keriilt,
mivel a beszdmoléban ez az érték a pénzeszkdzokid! elkildnilten, a szdrmaztatott igyletek értékelési killonbdzeteként keriilt kimutatdsra.
A folydszdmla és a lekétstt betétek elhatdrolt kamata a NEE szdmitdsban a pénzeszkézék és a kovefelések kozott szerepel, a
beszédmoldban pedig az akiiv elhatdroldsok kézott keriilt kimutatdsra. Az elsd forgalmazési napig és a 2012.12.31-ig esedékes
kamatkilénbszet 6sszege 320 e Fi. A kamatozé értékpapirok esetén a NEE kimutaids a 2013. év elsé forgalmazdsi napjdig esedékes

kamatot tartalmazza, mig a beszdmoléban a 2012.12.31-ig esedékes kamat Ssszege szerepel. Az ebbd! adédé kilonbség 7 e Ft.
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté

eszkozériék

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban [6v8 befektetési jegyek 2012.01.02-6n 190 773
2012. évben eladott befektetési jegyek 16
2012. évben visszavdltott befektetési jegyek 11076
Forgalomban [évé befektetési jegyek 2013.01.02-4n 179 713
Portfolié &sszesitett nett6 eszkdzértéke 2013.01.02-6n 1758 647 506
Egy jegyre jutb nefté eszkézérték 2013.01.02-dn 9785,866943

IV. A befektetési alap ésszetétele

Nagységrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN koéd Névérték Eszkdz érték %
Tozsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmdliban forgalomba hozott airuhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 20 929 600 1,19
2014/D MAK HUF HUO000402516 20 000 000 20 929 600 1,19
Neftoé eszkozérték 1758 647 506 100,00

Az Alapkezelé az Alap t8kéjének t0lnyomé részét betéti konstrukcidban helyezi el a Raiffeisen Bankndl, ezzel biztositja a tokegaranciét

az Alap lejdratakor. A fennmaradd részbdl egyéb likvid eszkézt vasdrol, illetve olyan szdrmaztatott igyletet két, ami biztositia a

befektetk szdméra a részesedést a mogottes termékek (8 nemzetkdzi véllalat részvényének a kifizetési fiiggvényben meghatdrozottak

szerinti) hozamdabél.

Az Alap 2012 végi portfolidja ennek megfeleléen likvid eszkdznek mindsild hazai dllampapiron feliil nem tartalmazott a fenti tablazatba

sorolhaté eszkdzoket.

Az Alap jellegébél adédéan a befektetési siratégia passziv volt az idészak folyaman. Mivel az alap csak passziv részesedést igér a

Tajékoztatéban meghatdrozott mégsttes termékek hozamdbdl, ezért az alapkezeld aktiv befektetési politikat nem folytat. Az Alapkezeld

tevékenysége igy a tke- és hozamvédettség biztositdsdnak figyelemmel kisérésére korlatozédott, mivel a befektetési jegyek forgalmazasa

és visszavdltdsa ezt megkéveteli.

gg Raiffeisen
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulasa a targyidészakban

2012 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 175 897
Lekdtott betét kamat 126 618
Kapott kamat értékpapir 2 290
Kapott opciés dij 43 663
Ertékpapir ériékesités Grf.eredmény 346
Folyészémlakamat HUF 2 980
Pénzigyi miveletek réforditasai 116 772
Swap lgylet negyedéves dij 116772
Fizeteft opcids dij 0
Egyéb bevételek 5268
Jegyzés és visszavéltas dija 5268
A mikadési kaltségek 29911
Bankforgalmi jutalék 0
Alapkezeld ksltsége 29911
Letétkezeld koltsége 0
Keler dij 0
Mérlegvizsgdlat - KPMG 0
Kényvvezetés 0
PSZAF dijak 0
Reklém, hirdetés 0
Egyéb raforditasok 0
El6z6 évi kdnywvizsgdlati dij kildnbdzet 0]
Rendkiviili bevételek o
Rendkivili réaforditasok o
FizeteH, fizetendd hozamok 41 551
Targyévi eredmény -7 069
Felosztott jovedelem 0
Ujra befektetett jsvedelem -7 069
Ertékpapirok értékkildnbdzete 741
Allamkstvények 741
- kamatokbél, osztalékbdl 485
- egyéb 256
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Tékeszamla véltozdsai 2012. december 3 1-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)

Idészak nyitéallomany Id8szak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
1583 976 1510332 85,88%
Folyészamla 23 976 65 332 3,71%
Bankbetétek 1 560 000 1445 000 82,16%
Id8szak nyitéaliomany Idészak zarédalloméany
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlas
A"umk&l’vény 0 38 886 (] 20 922 1,19%
2014/D MAK 0 38 886 0 20 922 1,19%
Idészak nyitéallomany Id&szak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlas
Diszkont kincstarjegy o 19 513 o o 0,00%
D120502 0 19 513 0 0] 0,00%
Id8szak zarédllomany Idészak zarédallomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Veételi opcié 0 147 660 o 50 046 2,85%
TOP8 CALL 0 68 004 0 20 091 1,14%
TOP8 CALL V2 0 79 656 0 29 955 1,70%
Id&szak nyitéallomany ldészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Swap érték -30 195 159 399 9,06%
Aktiv elhatéroléasok 25 664 25 385 1,44%
Osszesen 1785 504 1766 084| 100,42%
’ (13
VI. Szarmaztatott igyletek
2012. évi katott Ugyletek
Indulé datum Lejarat datuma Tranzakcié tipusa Tranzakeié iranya Névérték Deviza Maogéttes termék
2012.01.19 2014.07.15 opcid eladds 30 000 000 részvény kosdr

Nyitott pozicié 2012. év végén

Lejarat datuma | Tranzakcié tipusa | Tranzakcié iranya| Aktudlis névérték | Deviza | Mdgottes termék
2014.07.15 opcid vételi opcid 913 195 000 HUF részvény kosdr
2014.07.11 opcid vételi opcid 963 195 000 HUF részvény kosar
2014.07.11 kamatswap 745 000 000 HUF 3M BUBOR
2014.07.11 kamatswap - 4680 000 000 HUF 3M BUBOR

Az Alap szarmaziatott iigyleteit a fizetési igérete, illetve a tékevédelem biztositasa érdekében kototte.

gyletek névértéke a forgalomban 1évS befektetési jegyek aréanydaban véltozhat.

Futamidé alatt a szédrmaztatott
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VIl. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett valtozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatésag Ssszetételében jelentds valiozas nem kovetkezett be a
2012. évben, G izletdgat, vagy szolgdltatast nem inditott. Az Alapkezelé feligyeld bizottsagdban két valtozds tériént. Az Alapkezeld
kézgyllése 2012. mdjus 30. napjatél visszahivia Sods Csaba feliigyeld bizottsagi tagot és ezzel egy iddben 2014. méjus 31. napjdig a
feligyeld bizottsag tagjévé vélasztotta Devics Evdt, tovabba 2012.12.17- hatdllyal Szabé Ferenc feligyelé bizottsagi elndk helyére Maté

Norbertet valasztotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31 -ig szdl.

2012-es évben nem inditott és az év sordn nem is jart le hatdrozott futamidejli befektetési alapja az Alapkezelének, igy az év végén az
Alapkezeld huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyamdn az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dlloménya az év
eleji csdkkenését kovetben az év kézepéts| mérsékelten emelkedett. Az dllomdnyra vonatkozéan jelentds esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. joniusdban hozamot fizetett a befektetsi szamara, ami kézel 19 milliard Fros kifizetést jelentett. A 2011. év végi
170,95 milliérd forintos dllomény egy év leforgésa alatt a fenti tényezék miatt 156,95 millidrdra csékkent. Az Alapkezelé a nyilvanos

befektetési alapok piacan 4,91%-os részesedést tudott magdénak a 2012 év végén.

Vill. A befektetési politika alakulasdra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkézék piacdn erés hozamesskkenés volt megfigyelhetd 2012-ben. Az esztendd elsé par napjan még semmi el
nem mutatott arra, hogy a hazai kétvények esetében jelentds drfolyamemelkedéssel lehetne szamolni, hiszen az elézé év végi
bizonytalanség még erésen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvért hozamszinteket mar januar 5-én megtapasztalték a
befekteték, amikor is a 10 éves magyar allampapirhozam 10,69%-o0s, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%0s értéket mutatott.
A magyar kormény kommunikécidjdban erés fordulat kévetkeziében bejelentette, miszerint az orszag biztonsagos finanszirozhatéséga
érdekében egy 0] szerz8dés megkatésére fog térekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal (IMF). Ezt kévetden a hazai dllampapirpiac mozgésa
nagyban fiiggstt attél, hogy mikor és milyen kérilmények kézétt hozzék létre azt a bizonyos megdllapodést az IMFfel. A
hozamesskkenés elsé hulldmat azok a hirek valtottak ki, hogy egyre kézelebbinek tint az aldirds pillanata. Azéta tudjuk, hogy az 4
szerzbdés megkdtése az év sordn néha kézelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végil nem 15riént meg az év utolsé napjaig sem.

A nemzetkdzi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekézben, hogy az amerikai jegybank az 65z elején bejelentette a
harmadik eszkézvasarlési programjat, amivel hatalmas likviditast biztositott a pénzpiacoknak. A FED dltal biztositott pénzbdségnek
egyértelmi hatdsa az lett, hogy a fejlett dllamok kdtvényei egyre keresettebbé véltak, igy nyomva lefelé az oft elérheté
&llampapirhozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nyGjtva segitséget nemesak az amerikai finanszirozési problémak megoldasdban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszdgainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csékkend hozamszinteken lehetett hozzéjutni a
német és a francia dllampapirokhoz egyarént. A nemzetkézi piacokon ennek kovetkeztében kialakult egyfajia ,yield hunting” azaz
hozamvaddszat” az év mésodik felében, ami miatt egyre keresettebbé valtak a feltorekvé piacok kamatozé eszkézei is. A feltsrekvé EU-s
orszdgok finanszirozési lehetéségeit ezeken 10l nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyardnyd periféria
kétvényvasarlési programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vésérolhatnd a ba]b& jutott EU-s orszagok éllampapfriait,
amennyiben az egyes orszagok megfelelnek bizonyos szigord EUIMF kéltségvetési feltételeknek. A vélsagkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német dlldspontban is véltozés kévetkezett be, a német kormdnytd ugyanis tdmogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeiérél. A magyar &llampapirpiacon jelentés kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbéség, és hozamvadészat fokozédéséval, de

nagyban segitették a hazai piacot az EKB bejelentései is. lgy 0j impulzus érkezett a magyar kamatozé eszkézok piacdra és emiatt
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szeptembertd| Gjabb hozamcsékkenési hulldm volt tapasztalhaté. Ez o jelenség éreztette hatdsat mind a révid, mind a hosszi tavo
futamidé esetén.

A révid futamideji éllampapirok kamatainak mérséklddése és féként a globdlis likviditasbdség jelenléte segitette az auguszius 29-én
elinditott és év végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatesékkentési periddust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tandcsa a
magas inflécids szint ellenére inditotta el kamatvagé ciklusét, azzal magyarézva déntését, hogy a gazdasdgi névekedést szeretnék
segiteni az alacsony kamatkdrnyezet kialakitdséval, hiszen az egyedili szempont mar nemcsak a kitizétt inflaciés cél. A csokkenés
mértéke mindegyik kamatdénté Glést kévetden 0,25%o0s volt. A kamatesdkkentés az orszag jovébeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentésége a gazdasagélénkitést illetéen még nem latszik egyérielmien.

A 2012-es évben a fenfiek alapjén az egyik legjobb befektetés volt kézép- és hosszitévi magyar kamatozé eszkdzoket tartani a
befekietési porifélicban, hiszen a hosszilejératd magyar dllampapirok feljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%0s
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszégon inkébb preferdlt révidebb kamatozé eszkdzék teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%-0s eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nyGitotta tSrténelmének legjobb redlhozamét a befektetéi szamdra.

A forint arfolyama is trendszerten erdsodstt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zart. Az darfolyam egyszer

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

Idészaki véltozas Ertéke a negyedév végén

MAX MAXC RMAX EUR HUF

Alapkamat
-

2012. Q2
2012. elso

5,22%
948%

alévi valtozas

2012. Q4 _
2012. masodik félévi valtozas.

517%
10,27%

forrds: MNB, AKK

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkozi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esztendd elsd felében a fejlett és a fejléds
orszégok kamatozé eszkéz piacainak mozgdsai elvéltak egymdstdl, mig az év masodik felében nagyon hasonld frendet kovettek.

A fejlett gazdasagok hossz6 futamidejli papirjainak érazésa, Ggymint az Egyesilt Allamok, Németorszag, Francicorszég és Japén 10
éves futamidejii kdtvényei mérciusra érték el a targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedéen magas
érték. Ez szamszerGen annyit jelentett, hogy az amerikai hosszd tavi (10 éves) papir az év elején 1,95%os elvart hozami volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban {2,37%). A német 10 éves dllamkstvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kozelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximuman. A fejlédé gazdasagok dllampapirjai viszont nydr kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban 1év6 problémék akkumulalédaséra reagdlva.

A kézponti téma 2012 elsé felében az eurdpai addssagvdlsag, azon belil is elsésorban a gérég vélasztasok kimenetele és azzal
Bsszefiggéshben Gérdgorszdg eurozéna fagsdga volt. A mésodik negyedévre mér a spanyol bankrendszer problémai is felszinre keriiltek.
Ezek a problémak &sszpontosultak nydr kézepére, hiszen egy esetleges gérég dllameséd és a spanyol pénzpiaci szekior Ssszeomlasanak
lehetdsége egyre valészinibbé valt. Ezen események lehetséges bekévetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurépai Unié
orszégainak finanszirozési feltételeire. Tehdt ezek a félelmek haitotték felfelé a hozamokat a fejlédé orszégok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezfe, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%o0s szintet, mig az olasz hasonlé futamideji allamkotvény esetén is
7 6%0s mériék volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhény fontos makrogazdasdgi mutaté
az év kozepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.dn bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kétvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfokd likviditasbdséget biztositott a 18kepiacoknak, QE3 néven folytatjék. Tajékoztatiak arrdl, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasagi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kézét a legfontosabbnak a munkanélkiliség magas szintjét jelslték meg {8%). Bejelentették még tovébbd, hogy a FED kitart az alacsony

kamatszint mellett (0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtak, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.
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Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentetiek be, mégpedig azi, hogy a bajba jutott unids orszdgok
dllamkétvényeit fogjdk vasdrolni amennyiben megfelelnek a szigorG fiskdlis elSirdsoknak. Az Eurépai Kézponti Bank részérdl a
megvaldsitds kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az eurd irdnyadé kamatat
0,75%os szintre. Eurépa adéssagvalsdga nydrra egyre stlyosbodott, a periféria orszégok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudtdk értékesiteni allampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monetdris politikat lazité bejelentései és lépései viszont a nydar
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeztek a nemzetkdzi kotvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%wos szint ald
koszott Ujra (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kotvény pedig 1,32%ra csokkent. Emellett a periféria orszdgok kétvényhozamai is
jelentésen csokkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejaratd papirok is 5,2% karil zartdk az évet. A periféria orszagok befektetéi
kockdzatdt tikrézé 5 éves CDS-eldrak is hasonlé emelkedd trendet mutattak az év kdzepéig, majd onnantdl kezdve csdkkensd

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

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szémdra kiemelkedd teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régiés ésszehasonlitasban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézstt volt taldlhats. Az elsé negyedév,
ahogy vildgszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrél szélt. A 2011-ben jelentds drcsskkenést megélt szekiort Gjra felfedezték a
befektetdk, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) feljesitménye volt kiemelkedé a BUX indexet alkoté részvények kézil. A
masodik negyedév rendkiviil nagy szérést hozott a BUX index Gsszefevdi teljesitményében. Az atlagot kifejezd -6,95%os teljesitménynél
mindéssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kozétt taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormany Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer vélldra. A szektordlis kilénadék nagyobb mértékben rontotték a
MOL és kildnésen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsd negyedéves +9,8% utdn 7,0%kal esett a hazai részvénypiac legfdbb indikdtorénak, a BUX-nak az értéke 2012 masodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%ra romlott j0nius végére.

Osszességében elmondhatd, hogy a régié nem nybjtott kiemelkeddt az els félévben, ebben elsdsorban az eurozéna vélsaga jdtszott
szerepet, hiszen a térség orszégainak gazdaséga ezer szélon kapesolédik Nyugat-Eurdpdhoz.

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontos azt 1étni, hogy
mivtén a FED bejelentette a monetéris lazité programjdnak djabb csomagjét és az Eurépai Kézponti Bank is hasonlé lépésekrdl
hazankban is.

A hazai piacot viszont jelentésen befolydsolidk azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek szant szektordlis kilonaddk a
vérakozasokkal szemben mégis allandd teherként jelennek meg a vdllalatok adékstelezetiségei kozétt. A hazai piacot mozgdsban
tartottak tovabba azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétendé 0j hitelmegdllapodds megszilletik-e vagy sem. A nemzetkézi
és hazai hirek szorftdséban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitaini 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 vizsgdlva 16bb mint 19%-ot erésédsttl A magyar piac feljesitményéhez képest a cseh piac is kéiszer olyan erés volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot tudta novelni az értékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régiés tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mér megmutatia, hogy az egyedi részvények
kézil csak egy-ketté produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP dérfolyama jelentsen emelkedett az év sorén annak
ellenére, hogy a bankadét éllandé adéelemként kivénja megtartani a korményzat. A bankpapir dra 28,96%-al kerilt feljebb az év elsd és
utolsé napja kézét, ami azt jelenti, hogy a zdré &r 4150 Fron dllt meg. A mésik bankpapir, az FHB mindekdzben 16,13%ot vesztett az
ériékébol, igy jeleniive meg a két cég kozotti értékelésbeli kilonbséget. A két fontosabb gydgyszergyartd cég papirjai, a Richter és az
EGIS eredménye kdzstt nem volt ennyire éles killonbség, mig az elébbi teljesitménye 5,88%0s, az utébbi -0,65%. A MOL is csak csekély
emelkedést ért el. A legjelentésebb veszteséget elszenveds bluechip papir az Magyar Telekom volt, amely az dranak 27,75%-Gt vesztette

el.
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WIG20 Plz MXMU* $

CETOP20 Ft

2012. @2 -13,05%

2012, H1

:3,73% . =2, 71%

2012. Q4

2012. H2 ! -15,30% .
20 L 7 10,50 o , .
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forrés: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult a 201 1-es esztendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentds emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsd hérom hénapban. Az elsé negyedévet kéveté hénapban viszont egy trendfordulé volt a t8zsdén, amit mi sem
mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény drét magdba foglalé részvénykosdr, az S&P 500 index aprilis kézepéig
ugyan t8bb mint 11%ot emelkedett, viszont ezt az erésddését dprilist kovetden el is vesztette. Az S&P szekiorindexek kézil a technolégia
emelkedett ki az elsé negyedévben, ami t5bb mint 20%os felértékelddésével az iddszak nyertese lett. A ciklikus szekiorok
dltalénossagban 8l teljesitettek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénzigyi szekior indexe szintén kdzel 20%kal értékelsdstt fel, de a
ciklikus fogyasztasi javak is t8bb mint 10%-al keriltek feliebb. A defenziv ipardgak részvényei alulteljesiték voltak, a kézszolgaltatdk
szektor indexe volt az egyedili, amelyik csdkkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezeté nyugateurdpai indexek is a globdlis befektetéi hangulatnak megfelelden emelkedtek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erésodétt, mig a CAC-40 8%+kal, a FTSE-100 pedig 4%kal kerilt feljebb. Az egyes szektorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak
ki, mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szekiorok felilteljesitetiek, mig a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus ipardgak kszil
is az autdszekior emelkedett ki, a Stoxx szektorindex 27%+kal kerillt feljebb. Negativ idészakot zértak a meghatdrozé fejlett
részvénypiacok a mdsodik negyedévben, kildndsen a mdjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték szamdra. A negativ
hangulat ezittal Eurépdban volt erdsebb az USAhoz képest, de a sajét devizdban mért teljesitmények tekintetében a japdn piac zért a
legnagyobb veszteséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszdgainak adéssagéval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottsdg és az Eurdpai Kézponti Bank
dltal adott valaszlépések megnyugtatidk a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdédétt mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A t5bbiekhez képest egyedill a japan részvénypiac volt alulteljesits, amely egészen novemberig oldalazott, tehdt addig jelentés
erét nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszdg 16zsdéje.

A piaci optimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovéabb fitétte az amerikai jegybank
monefdris lazté politikdjanak meghosszabbitésdt jelentd QE3 program bejelentése. Ebben tovébbi eszkézvésdrldsokat irdnyoztak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovébbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttainak a gazdasdgba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaerdpiaci helyzet nem javul. A masik eleme a monetdris lazité intézkedéseknek az Ggy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a révid futamidejii dllamktvényeket hosszabb futamidejire cserélték, cserélik. Bizfositotta tovdbbd a piaci szerepléket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig tartani kivénja a 0,25%-o0s kamatszintet. Ezek a lépések
jelentés pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilitas mellett torefleniil erésddtek egészen az év utolsé
napjdig.

Erés emelkedés 2012 joniusatd! indult el az amerikai, a német, a francia és a hong-kongi piacon is. Szamokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index teljesitménye 13,41%-al keriilt feljebb, az Eurostoxx 50 13,79%ot emelkedett, de az év végi japan monetdris lazité
|épések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentés erét tudott felmutatni novembertél kezdddden. Ez szamszerlen 22,94%os pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjén a naptari eredményt figyelembe véve. Eurépdban a német index volt jelentés felilteljesitd, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%-ot erésédatt, ami magasan kiemelkedett a tobbi eurdpai részvényindex feljesitménye kézil.
Kijelenthetd, hogy az eurépai periféria orszagok csédjétd! vald félelem mildséval és a monetéris lazitd 1épések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkdzi részvénypiacon erds emelkedéssel zarult az esziends.
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A fSbb fejlett piaci részvényindexek véliozdsa:

S&P500

NIKKEI225

aits
2012. Q4
2012. H2
&

=

W, SPSOO, Nasdag: SA, UOSOXX50: Eurozéna, DAX: émorszég, NIKKEI225: Japén forrés: Bloomberg

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsét a vilaggazdasag névekedési kildtésaival kapesolatos bizonytalansag hatérozta meg 2012-ben, kilonds
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapesolatos kérdéjelekre. A gazdasdgi lassulds jelei érzékenyen érintetiék
szinte valamennyi drupiaci termék drfolyamdt, kilénésen az év masodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasagi lassulds
megakaddlyozdséra egyedil nyitva maradt eszkéz a pénznyomtatds, kedvez az drupiaci eszkézdknek, csak a nemesfémek arfolyamaban
volt tetten érhetd. Az arany dra 6,96%-al kerilt feliebb, mig az eziist 8,24%-al dragult az év folyaman. Az olaj ra viszont egyértelmien
a recesszids félelmek miatt kezdett drasztikus csdkkenésbe dprilistél, s a folyamatosan napirenden lévé kozelkeleti geopolitikai fesziltség
sem tudta ezt megéllitani. Csak a jUnius hozott Gjra emelkedést, amikor a befekteték ismét a kockazatos eszkdzok felé fordultak, de igy is
‘q két olajfajta kézil csak a WTlnek az dra tudott pluszba keriilni az év végére janudr elsejéhez viszonyitva, méghozzd 3,47%-l, mig a
Brent ara 8bb mint 7%-al csdkkent a 2012-es év folyamén.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kézstt egyértelmii nyertesek voltak még a gabona félék, készénhetéen a targyalt év
tavaszi és nydri id3jardsi viszonyaiban bekévetkezé aszélyos idészaknak. A biza vilédgpiaci dra egy év alatt 19,19%of nétt, a kukorica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedett.

Az erdsen killdnbszd mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot lefré, 19 kilsnféle alapanyagot magdba foglalé termékkosar, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csokkenéssel fudta zarni az évet {-1,14%).

2. A mogottes termékek teljesitményének alakulasa

Az aldbbi tablazat kézli a mégéties termék hozamdt sajat devizdjéban mérve. A hozamadatok a mégéttes termék induléértékét jelents

2011. jolius 114 naptdl a 2012. december 31-ig tarté iddszakra vonatkoznak.

Részvény 2011.07.11 2012.12.31 Valtozas Médositott

Danone 49,905 321% 12,00%

12,00%

Vodafone PLC {London) 164,00 154,45 -5,82% 12,00%

* az Alap egységes szerkezet Tajékoztatdja és Kezelési Szabdlyzata 15.14. pontja szerint szémolt korrigdlt teljesitmény.
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3. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre keriilt a befektetési alapkezelSkrdl és a kollektiv befektetési formékrdl szélé 2011, évi CXCIl. térvény (Batv.),
amely elsdsorban az eurépai uniés és a magyar joganyag harmonizéldsa érdekében Gjraszabdlyozta a befektetési alapok miksdését
Magyarorszdgon. Az Alapkezeld a 2012-es év folyamdn elvégezte az Alap téjékoztaidjénak és kezelési szabdlyzatdnak az §j t&rvény
4lial eldirt médositésait. A médositasok a befektetési politikat érdemben nem érintették, azonban a jogszabdlynak megfeleléen
bevezetésre keriilt egy 0] kockdzati mérészam, a nettd Gsszesftett kockdzati kitettség. A mutaté az alap szérmaziatott igyletekbd! fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatia meg az alap netté eszkézériékének aranydban.

A netté &sszesitett kockdzati kitettség hénap végi értékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kézzéteszi.

4. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn a mégéties termékek teljesitményétél figgéen hozamot fizet az Alap Kezelési Szabdlyzaténak 15.14. pontja
szerint, Az els lehetséges hozamfizetés 2012. jolivs 18.-a volt, ahol a mégottes termékek érvaltozasa és az alap hozamfizetési
szabdlyainak megfeleléen a targyiddszakban az alap 221,26 Fros hozamot fizefett befektetési jegyenként. Az Alap induldsa és az elsé
potencidlis hozamfizetési nap kézétt, illetve két potencidlis hozamfizetési nap kézétt hozam a befektetési jegyek nettd eszkdzértékének
emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkézériéken 15rténd visszavésarlasi kotelezetiség vallalésaval
bizlositja a befekieidk szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszdleges idépontban hozzéjussanak a
felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydsolnd a 2012. iizleti évet, a mérleg fordulénapjdt kévetéen nem volt.

Budapest, 2013.4prilis 24.

v /
Balogh Andrés

az Alap képviseletében
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