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Fiiggetlen konyvvizsgalodi jelentés

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

Elvégeztiik a Raiffeisen Részvény Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat, amely éves beszdmold a
2012. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegb8l — melyben az eszk6z6k és forrasok egyez§ végosszege 2.070.671 E
Ft, targyévi eredménye -42.932 E Ft (veszteség) —, és az ezen id6ponttal végz&dé évre vonatkozd eredménykimutatdsbdl,
valamint a szamviteli politika meghatarozd elemeit és az egyéb magyardzé informacidkat tartalmazé kiegészit6 mellékletbdl
all.

A vezetés feleifssége az éves beszamoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. lgyvezetése (tovabbiakban ,,vezetés” ) felels az éves beszamoldnak a szamviteli
torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl sz6l6
215/2000. (Xil. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban térténd elkészitéséért és valds bemutatasaért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csaldsbdl, akar
hibabdl ered6 lényeges hibas allitasoktél mentes éves beszamold elkészitése.

A kénywvizsgdlo feleldssége

A mi felelésségiink az éves beszamolé véleményezése kdnywvizsgédlatunk alapjan. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kdnyvvizsgalati Standardokkal &sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves beszamold mentes-e a lényeges hibds allitasoktdl.

A kdnyvvizsgalat magdban foglalja olyan eljardsok végrehajtdsat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszdmolbban szerepld 6sszegekrdl és kbzzétételekrdl. A kivélasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csaldsbdl,
akdr hibabdl eredd, lényeges hibas dllitasai kockazatainak felmérését is, a kényvvizsgdld megitélésétsl fiiggnek. A
kockdzatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgald az éves beszamolo gazdalkodé egység altali elkészitése és valés bemutatasa
szempontjdbdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgalati eljdrasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kdrllmények kdzott megfelel6ek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsd kontrolljdnak hatékonysagara
vonatkozéan véleményt mondjon. A kénywvizsgdlat magdban foglalja tovabbd az alkalmazott szadmwiteli politikak
megfelelGségének és a vezetés altal készitett szdmviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamold atfogéd
prezentalasanak értékelését is.

Meggy8z8désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nydjt kdnyvvizsgaldi
véleménylink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a figgetien cégekbdl all6 RSM International szdmviteli és tanacsaddi hdldzat tagja.
Az RSM International olyan tandcsadéi halézat, amelyek tagjai sajat jogukon ajénljdk szolgaltatasaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleménylink szerint az éves beszamold megbizhato és valds képet ad a Raiffeisen Részvény Alap 2012. december 31-én
fennalld vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen id6ponttal végz6d6 évre vonatkozd jovedelmi helyzetérdl a
szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamol6 készitési és kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl
sz6l6 215/2000. (Xl 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kdtelezettség: Az iizleti jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Részvény Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjdhoz kapcsolédo, 2012. december 31-i
forduldnapra vonatkozo lzleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felel6s az lizleti jelentésnek a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
kényvvezetési kdtelezettségeinek sajatossagaird! szoléd 215/2000. (XIl. 11.) Kormdnyrendeletben foglaltakkal &sszhangban
torténd elkészitéséért. A mi felel8sséglink az (zleti jelentés és az ugyanazon {izleti évre vonatkozé éves beszamold
6sszhangjanak megitélése. Az lizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az izleti jelentés és az éves beszdmolé 6sszhangjanak
megitélésére korlatozddott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditdlt szdmviteli nyilvantartasaibdl levezetett
informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Részvény Alap 2012. évi Uzleti jelentése a Raiffeisen Részvény Alap 2012. évi éves
beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Nagy Andras
Bejegyzett kbnyvvizsgdld
Nyilvantartasi szam: 005718
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Kozma Attila Mihaly
Partner

RSM DTM AUDIT Tanac
1138 Budapest, Faludi
Nyilvantartasi szam: 002
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 Raiffeisen Részvény Alap

MERLEG

A / Befekietett eszkoz6k
I. Ertékpapirok
1 Entékpapirok
2 Entékpapirok értékkiilénbozete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb

B / Forgdeszkézdk
I. Kovetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesztése ()
3 Kilf. pénzértékre sz8l4 kdv. ért. kisldnb.
4 Forintkdvetelések értékelési kilonb.
il. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilsnbozete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb
Hi. Pénzeszkdzdk
1 Pénzeszkszdk
2 Valuta, devizabetét értékelési kilonb.

€ / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhataroldsok
2 Aktiv idébeli §]hqtéro|ésok ért. veszt. [

D / Szdarmaztatott Ggyletek ért. kilonbozet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E/ Sajat téke
I. Indulé toke
1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke
2 Visszavasdrolt bef.jegyek névériéke |
Il. Tokendvekmény
1 Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kil.
2 Ertékelési kilénbozet tartaléka
3  El8z6 évek eredménye

4 Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok
G / Kéotelezettségek
I. Hossz0 lejaraty lejarats kdtelezettségek
ll. Rovid lejaratu kdtelezettségek
HL. Kilf. pénzértékre sz. kdt. ért. kil.

H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Eredménykimutatas

I Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénzigyi miveletek raforditasai
HI Egyéb bevételek
IV Mikéadési koltségek
V Egyéb raforditasok
V1 Rendkiviili bevételek
VI Rendkiviili raforditasok
Vil Fizetett, fizetendé hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2013. dprilis 24.
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Raiffeisen Részvény Alap

Kiegészité melléklet

a 2012. december 31-ével végzédo évre

1. Altalénos gazdélkodasi kériilimények

Az Aranypolgér (Il.) Nyilivégs Részvény Befektetési Alap) (tovabbiakban: Alap) 1997. november 21-én keriilt nyilvantartésba
vételre az APTFnél 503.580.000,- forint indulé sajdt tékével. A befekietési jegyek névéricke: 1 Ft.

Az Alap hatérozatlan futamidejd.

Néwvdltoztatésra kerilt sor a PSZAF 110.083-9/2000. szdm0 hatérozat alapjan.

Az Alap 0j neve: Raiffeisen Részvény Alap. A hatélyba 1épés napja: 2000. szeptember 07.

Az Alap mégétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapaszialt gérdaja éll.

Ausziriaban a Raiffeisen a legnagyobb dlapkezelé. A csoport tagjai vezetd banki szolgaliaték.

Az Alap, kénywvizsgdlatial alatdmasziott éves beszamolsjat és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime,

elérhetdsége a kovetkezo: https://alapok.raiffeisen.hu/aktualis/jelentesek

Alapkezeld: Raiffeisen Befekletési Alapkezelé Zrt. 1054 Budapest, Akadémia 6.
Az Alap képviseletére jogosult: Balogh Andras 1028 Budapest, Kokérda u. 25.
Forgalmazd: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia 6.
Letétkezels: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia 6.

Az Alap kényvvizsgélatra kdtelezett.

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

A szémviteli szolgaltatds kdrébe lartozé feladatok
irdnyitasaért felelés személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvér utea 12.

NGM regiszirdcids szam: 163363

2. Befektetési politika

Az Alagkezelé a t8le elvarhaté maximdlis gondossaggal, sajat belatasa és dontése alapjéan, a drvények és az
Alapkezelési Szabalyzatban foglalt korldtozasok betartasa mellett alakitia ki az Alap forrésainak felhaszndlasi médjdt,
o befektetési aranyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezelé vérakozdsainak megfelelé jsvébeni kockézatok

és hozamok fiiggvénysben hosszabb tévon a lehetséges legmagasabb hozamot érie el.

Az Alapkezelé alapvelden magyarorszdgi 16zsdén jegyzett részvényekbe 15rténé befekietésekkel, illetéleg szarmazékos
eszkdzokkel mérsékelt kockézatd, 6l diverzifikdlt portfélié kialakfiaséra torekszik. Az Alapkezeld az Alap sajét 18kéjét az alabb felsorolt
befektetési eszkdzskben tarthatja:

1. Az éllampapirok:
A) a magyar vagy egyéb OECD tagdllam éltal kibocsatott dllampapirok, fgy tobbek kézétt a diszkontkincstériegyek, kamatozé kincstarjegyek,

kézép- &s hosszi lejraty, fix, illetve véliozd kamatozasi dllamkstvények;
B) a magyar jegybank dltal kibocsétott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok.

2.Az egyéb hitelviszonyt megtestesits értékpapirok:
Devizabelfsldi és devizakilféldi tarsasagok alial kibocsatoit hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok, igy t8bbek kdzstt kdtvények, kereskedelmi
kétvények, amelyek megfelelnek a Tékepiacrdl szolé 2001. évi CXX. tv. 275.§-dban foglalt feliételeknek.

3. Részvények:
Devizabelfsldi &s devizakilféldi tarsasagok alial kibocsatott tagsdgi jogokat megtestesité értékpapirok, amelyek megfeleinek a Térvény
275.§-dban foglalt feltételeknek.

3. Szamviteli politika & foglala

3.1. Szémviteli irdnyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatdsait a Szamvitelrsl szolé 2000. évi C. tv., a Tékepiaci térvény (2001. évi CXX. tv.)

&s 215/2000. Korm. rend. el8irasaival és @ Magyarorszagon dlialdnosan elfogadott szémviteli elvekkel dsszhangban késziti.
Az Alap ketiés kényvvitelt vezet, éves beszémoldt készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészitd
melléklet a cash-flow kimutatéssal, és az Uzleti jelentés.

Az Alap az ellendrzés és énellenérzés soran megdllapitott, az elézd év éves beszamoldjéban elkévetett jelentésebb &sszegl
hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladidk az ellendrzst iizleti év mérlegféssszegének 2 szazalékat,

illetve, ha a mérlegféésszeg 2 szazaléka meghaladja az 500 millié forintot, akkor 500 millié forint.

1/8. oldal



Az Alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentds 8sszegii hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladja a sajat 16ke 20%-Gt.

Az Alap fébb szamviteli irdnyelveinek dsszefoglalédsdt és az értékelési eljardasokat az aldbbiakban mutatjuk be.
3.2. Az éves beszémol6 pénzneme

A mérlegbeszamolé magyar forintban készilt és ezer forintban (eFt) keriilt kimutatésra.

A mérlegkészités datuma: 2013. janudr 31.
3.3. Az érikelési eljgrésok ismertefése

Az érickelési eljardsokndl - a Szamviteli Tv. alapjén - az Alap Szdmviteli politikdjaban régzitetiek az iranyaddak.

Az Alap az eszkdzeird| részletes nyilvantartdst vezet, az ériékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatanak megfeleléen
torténik. Az értékpapirok nem realizdlt arfolyamkilénbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil
a t8kendvekménnyel szemben keriil elszémolésra.

A portfélié értékelésének elvei a kévetkezsk:

Tdzsdére bevezetett értékpapirok

Tdzsdére bevezetett, azaz 18zsdei értékpapirnak mindsiilnek a Budapesti Ertékiézsdére bevezetett értékpapirok.

A 16zsdei papirok pontos listéjét a BET "Bevezetési és Forgalombantartdsi Szabdlyzatédban" meghatérozott Gn. "

Tézsdei Ertékpapir Lista" tartalmazza.

A 18zsdére bevezetett ériékpapirok T napi piaci értékét a Budapesti Ertéktézsdén kialakult, T-1 tézsdenapi forgalommal stlyozott atlagérfolyam
alapjan kell T napra vonatkozdan meghatérozni.

Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetén, amennyiben a 16zsdén adott értékpapirra netté drfolyamon trténik a kereskedés és igy az
atlagérfolyam nem tartalmazza az eléz8 kamatfizetés éta a T napig felhalmozott kamat 3sszegét, Ugy az adott értékpapir piaci értékének
meghatérozdsakor az utolsé kamatfizetésté! T napig felhalmozott kamat 8sszegét hozzd kell adni az adott értékpapir netté arfolyamériékéhez.
Ha a T-1 napon az adott értékpapirnak nem volt forgalma és igy o T-1 napi étlagarfolyam nem dllapithaté meg, tgy az utolsé forgalmi napi
értéket kell figyelembe venni.

Amennyiben a 16zsdei drfolyam az utolsé kamatfizetés éta fethalmozott kamatokat tartalmazza, de T-1 tézsdenapon forgalom nem volt, akkor
az utolsé tézsdei atlagarfolyamot az utolsé forgalmi nap és a T nap kézéit felhalmozédoti kamatokkal névelni kell.

Ha valamely t5zsdére bevezetett értékpapir vonatkozasdban T-30 napndl kordbbi 16zsdei adat nem &ll rendelkezésre - tézsdei kétés nem volt -
gy az értékelés sordn a 10.13.2 pont szerinti, a tézsdére nem bevezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok értékelésére
vonatkozd szabalyok szerint kell eljarni.

Tézsdére be nem vezelett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok

A Tdzsdére be nem vezetett, nyilvanos azaz nem ézsdei ériékpapimak mindsiilnek a

Budapesti Ertékiézsdére nem bevezetetl értékpapirok. Azaz azon értékpapirok, melyek a BET "Bevezetési és Forgalombantartési
Szabdlyzatdban" meghatarozott tn. "Tézsdei Ertékpapir Lista" nem tartalmaz.

A Tézsdére, azaz a BET-re, be nem vezetett, de valamely kiilfoldi t5zsdére bevezeleit értékpapirokat a Letétkezeld altal meghatdrozott
professziondlis adatszolgdltaté ~ REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kdzélt T-1 napi legfrissebb, de 16:00 éréndl nem kordbbi érfolyamon kell
ériékelni. Hitelviszonyl megtestesitd értékpapirok esetén az egyes értékpapirok piaci hozamszamitasi eljarasainak megfeleld médon szémitott
hozam alapjén kell T napra vonatkozéan meghatarozni az értékpapirok piaci ériékét.

A semmilyen 16zsdére be nem vezetett, nyilvanos ériékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok piaci értékét az adott ériékpapirok legfébb
masodlagos piacdnak tekinthetd elismert értékpapir-piacok dltal, Magyarorszagen forgalomban 1évé ériékpapirok esetén az OTC piac, avagy
més 1&zsdén kiviili informaciés szabalyzatok alapjén, illetve a kdzzétételi helyeken kdzzétett -1 napi zérédrfolyam alapjan, ennek hianyaban
atlagdrfolyam alapjén kell meghatérozni. Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok esetén az egyes értékpapirok piaci hozamszdmitési
eligrasainak megfeleld médon szamiiott hozam alapian kell T napra vonatkozéan meghatérozni. Amennyiben a T-1 napi zéréérfolyam, illetve
datlagdrfolyam alapjén szémitott hozam nem éllapithaté meg, az ériékpapirok piaci értékét a T-1 napi zarédrfolyam, illetve dtlagarfolyam
alapién kell meghatarozni.

Amennyiben a T-1 napra vonatkozéan az adott értékpapirokra az adott ériékpapirok legfébb masodlagos piacanak tekintheté elismert
értékpapir-piacokrél, Magyarorszagen forgalomban 1évé értékpapirok esetén az OTC piacokrdl, avagy mas tézsdén kivili informaciés
szabdlyzatok szerinti, illetve a kdzzétételi helyeken megielentetett drfolyamkézlés nem hozzaférhetd, a fenti szamitdsokat az utolsé napi
zaréarfolyam, illetve amennyiben az nem hozzaférheté a beszerzssi netté drfolyam alapjan kell elvégezni.

Amennyiben az adott értékpapirokra az elismert ériékpapir-piacok dltal, avagy mas 16zsdén kivili informaciés szabalyzatok alapjén netté
arfolyamot kézslnek, és igy az utolsé napi atlag:, illetve zéré-Grfolyam nem tartalmazza az elézé kamatfizetés Sta a T napig felhalmozott kamat
bsszegét, illetve amennyiben az adott értékpapirok piaci értéke a beszerzési netté arfolyam alapjan keril kiszémitésra, dgy oz adott
értékpapirok piaci ériékének meghatarozasakor a T napig felhalmozott kamat 8sszegét hozza kell adni az adott értékpapirok nettd
arfolyamértékéhez.

Latra sz6l6 betét (folydszamlal

A nettd eszkdzériéket a ldira sz6l6 betétek kapesan oly médon kell T napra megéllapitani, mintha azokat az Alapkezeld T napon likvidalng.

Lekatot betét

A lekatstt betétek dsszegét a T napig felhalmozott kamatok Ssszegével meg kell névelni.

Kotelezetiségek

Az Alap T ériékelési napon fenndllé kételezettségei az aldbbi médon keriinek meghatérozdsra:

Az Alap létrehozdsaval kapesolatos kéliségeket teljes egészében az Alapkezeld viseli.

Az Alapot terheld &s folyamatosan felmeriilé ksltségek és dijak idéaranyosan kerillnek az Alapra terhelésre.
Az elére nem tervezhetd kdliségek az esedékességik idépontiaban kerillnek az Alapra terhelésre.

Az dllamkétvények vételekor a megvasarolt kamatot bevétel csokkenid tényezéként kanyveljik el. Az eladaskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi dtértékeléskor a megszolgalt kamatot értékelési kilonbdzetbél szarmazs i8kensvekményre kanyveljik
az értékpapirok értékkilonbozetével szemben.

Az éves beszamolé elkészitésekor a 2000. évi C. 16rvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Kormdnyrendelet 5.§ (8) bekezdésével
ssszhangban a vevd, az adds mindsitése alapjén az

izleti év mérlegfordulénapian fenndllé és a mérlegkészités idépontidig pénziigyileg nem rendezett, harom hénapon tili lejarat kévetelésnél
(ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkozésokkal szembeni koveteléseket, a kdlesdnként, az eldlegként adott &sszegeket, tovabba
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a bevételek aktiv iddbeli elhatérolasa kozott 16vés kévetelésielleg tételeket is), azok keletkezésekor értékvesziést kell elszamolni
- a mérlegkészités idSpontjaban rendelkezésre &llé informécisk alapjan - a kévetelés kényv szerinti ériéke és a kvetelés vérhatéan megtérild

Ssszege - veszieségiellegl - kilonbdzet &sszegében az egyéb raforditasokkal szemben, ha ez a kilénbozet tartésnak mutatkozik és jelentds dsszegd.

Az Alap a valuta-, devizakészleteket és a kilféldi panzértskre 52616 kéveteléseket, ill. a devizakétlezetiségeket azok bekeriléskor
2008.01.01-48 MNB drfolyamon szémitott forintériéken veszi fel a kényveibe - a forintért vett devizaeszkézoket az érte fizeteti
forintésszegben - és a szamviteli politikdban régzitett médon, az értékelés napjan a devizaeszkozok és ktelezettségek kanyv szerinti
forintértéke és az értékelés napi MNB devizadrfolyamon dtszamitott ériéke kozoti kilénbozet dsszevont egyenlegét az eredménykimutatasban
szémolja el.

Az Alapban hozamkifizetés, hozamidvairds nem forténik.

A befektetési jegyek eladdsa és visszavaltdsa a kezelési szabdlyzatban eléirtak szerint torténik.

4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések
4.1. Informdcick az Alap portdlisjaré!

Az értékpapirok zaréélloménya az év utolsé kereskedési napjan érvényes értékpapir arfolyamon keriilt kimutatasra.

A/ Részvények
eftban
Meérleg szermfi
Ertékpapir Devizanem Beszerzési érték Ertékkil. egyéb Ertékkil. kamat Ssszeg
CEZ Nl CZK 137 257 23 632 0 113 625
DANUBIUS DEM HUF 8671 374 0 Q045
EGIS HUF 17 473 112 0 17 585
ERSTE BANK EUR 140 473 -3 167 0 137 306
FOTEX DEMAT HUF 4061 2171 0 1890
HRV TELECOM HRK 63177 -11332 0 51845
KGHM POLSKA PIN 84 648 37 834 0 122 482
KOMERCNI BAN CZK 54134 5230 0 59 364
KRKG SV EUR 45274 -4 217 0 41057
LCC PW PIN 5571 452 0 6023
MOL DEMAT. HUF 225053 8 621 0 233 674
MTELEKOM HUF 115 444 -54 041 0 61 403
NEW WORLD UJ CZK 1190 -366 0 824
OST POST AG EUR 21335 8838 0 30173
OTP DEMAT HUF 243 475 -44 146 0 199 329
PANNERGY HUF 3011 -382 (o} 2 629
PEGAS NONWOQOV CZK 20710 2 468 0 23178
PEKAC PW PIN 89722 -6 056 0 83 666
PGE POLSKA PIN 66 001 -8 405 0 57 596
PKN PW PIN 38 604 16 598 0 55202
PKO BANK PIN 77 490 29 4460 [0} 106 950
POWSZECHNY PIN Q4716 30797 o} 125513
RICHTER DEM HUF 123768 2170 0 125938
TABAC CP CZK 24780 -286 0 24 494
TFONICA C.R CZK 70 986 -13 056 ] 57 930
TPS PW PLN 47 904 -18 188 0 49716
UNIPETROL CZK 8 345 57 0 8 402
Osszesen 1853 273 -46 434 o 1 806 839

4.2. Kovetelések részletezése  (adatok e Fi-ban)

Az Alapnak kévetelései sem 201 1-ben, sem 2012-ben nem voltak.
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4.3. Pénzeszkézok részletezése

Az Alap a devizés tételeinek dtériékelési killonbdzetét a 201 1-es és 201 2-es évben is a beszdmold eredménykimutatdsaban szerepelfeti.

2011.
december 31.
Folyészémla HUF 253 164
Devizaszamla EUR 27 874
Devizaszamla USD 72 478
Devizaszdmla CZK 8374
Devizaszamla PLN 71193
Devizaszdmla HRK )
433 089
4.4. Elhatdroldsok részletezése
Bevételek akiiv idébeli elhatdrolésa {adatok eFt-ban) , 2011.
december 31.
Folyészédmla kamat elhatdrolasa 98
Koliségek passziv idébeli elhatdrolasa {adatck eFtban) 2011.
december 31.
Mérlegvizsgdlal 787
PSZAF dfj 153
Keler dij 52
Letétkezelési dij 349
1341
4.5. Révid lejératy kotelezettségek részletezése (adatok e Ftban) 2011.
december 31.
Belfaldi szallitok 3781
Ertékpapir forg. elszém. szamla 80 691
84 472

adatok e Ftban
2012.
december 31.
32637

49

84128
45339

101 658

0

263 811

2012.
december 31.
21

2012.
december 31.
460

129

23

278

890

2012.
december 31.
3215

0
3215

Az Alap 2011. év végén a kévetkezd, pénziigyi rendezés tekintetében 2012-re dthGzéds vételi franzakciskat indftotta, amelyeknek kétésnapja

minden esetben 2011.12.30., pénziigyi teljesitésiik napja pedig 2012.01.04. volt:

Ertékpaplr Devizanem Darab Osszeg DEV Osszeg e Frban Kotiegy
CEZ CZK 2 200 1728 100 20 861 51883539
KGHM POLSKA PLN 610 67 466 4766 51883572
KOMERCNI BAN CzZK 58 192 930 2329 51883540
MOL DEMAT HUF 31 5 395 850 5404 51883569
NEW WORLD UJ CZK 1700 230955 2788 51883542
OTP DEMAT HUF 520 1673 360 1676 51883574
PEKAO PW PLN 330 46 596 3378 51883573
PGE POLSKA PIN 6325 130928 9161 51883582
PKN PW PLN 2380 80 482 5699 51883579
PKO BANK PLN 4 300 138116 9756 51883577
POWSZECHNY PLN 267 82 503 5828 51883581
TFONICA C.R CZK 560 213920 2582 51883541
TPS PW PLIN 5310 Q1 491 6 463 51883570
Osszesen 80 691

4.6. Egyéb informdcick

Az &t évnél hosszabb ideji kételezettségek: Hitelfelvétel
Az Alap munkavdllalékat nem foglatkoztat.
Az Alapkezeld az Alap hozamanak és 16kéjének megdvésdra nem tett értékbeli igéretet.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, biziositékot, dvadékot, nem véllalt garanciat és kezességet.

A pénziigyi miiveletek bevételeinek részletezése eFtban
2011. 2012.

Deviza Ggyletek arf kiilonbdzet 13474 6152
Folyészémlakamat 30032 2621
Ertékpapir arf. eredm. 3180339 100 581
Kapott osztalék 83 441 89 927
Osszesen 3 307 286 199 281

A pénzigyi miveletek réforditasainak részletezése eFtban eFtban
2011. 2012.

Ertékpapir arf. eredm. 3372265 167 393
Deviza ligyletek arf kisldnbozet 14 592 23 645
Bsszesen 3 386 857 191 038
A miksdési kéliségek részletezése eFt-ban
2011, 2012.

Bankforgalmi jutalék 1 1
Alapkezeld kéltsége 61 909 42 314
Letétkezeld kdlisége 5714 3 206
Ertékpapirmozgatas kdlsége 5817 1335
Keler dij 298 220
Mérlegvizsgalat 787 460
Kényvvezetés 2355 2393
PSZAF dij 794 543
Osszesen 77 675 51172

Az Alapnak rendkiviili bevétele és raforditasa sem 2011-ben, sem 2012-ben nem volt.
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5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a jGvedel dség alakulasanak b.

(eFtban)

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

1. Induls toke 1300 419 1048 642
Kibocsdtott bef.jegyek névértéke 14013 321 14241974
Visszavasarolt bef.jegyek névértéke 12712902 <13 193 332
1. Tokensvekmény 1038 902 1017 924
Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kisl. 591936 376 943
Ertékelési kislonbozet tarialéka 283 381 -46 434
Elz8 évek eredménye 887 593 730347
Uzleti év eredménye -157 246 42932
Sajat toke 2 339 321 2 066 566

6. Ax éves beszamold és a porifélié jelentés szamai kéxzdtti eltérés okai:

Az eltérés alupvetd oka az, hogy mig a beszédmolé 2012, janudr 31-ig ismertté valt informéciskra épil, addig a portfélié jelentés szamai
2013. elsé forgalmazasi napjan, mint nyitd érték keriiitek meghatdrozasra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dllomanyi adatok alapjan.

A kételezettségek kdzdtt is megjelennek az elsd, mér 2013. évi forgalmazdsi napig széamolt dijtételek, mig az éves beszémoldban a tényleges

targyévi kltségek és kotelezetiségek kerilnek elszamoldsra, amelyek janudr 31-ig ismerité valiak.

Beszdmolé NEE szamitds Kiillonb&zet (eFtban)

Sajat t6ke / Netté eszkdzérték 2 066 566 2 066 027 -539
Kilonbozet tételesen:
Pénzeszkdzok 263 811 263811 [¢]
Ertékpapirok 1 806 839 1 806 839 o]
Kovetelések/Akiiv idébeli elhat. 21 26 5
Kotelezetiségek/Passziv id.elh. -4 105 -4 649 -544
Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2011. 2012.
1. Befektelelt eszkézék az Ssszes eszkézékhéz 0,00% 0,00%
2. Forgbeszk6zSk az ésszes eszkdzokhéz 100,00% 100,00%
3. Sajdt téke ardnya az Ssszkdtelezettséghez + sajét iskéhez 96,46% 99,80%
4. Hosszu lejaraty kételezettségek

a/ a HIK + sajét tkéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajat tokéhez 0,00% 0,00%

A "likviditasi jelentés" a 2. sz. mellékletben talaihaté.

A Vcash-flow ki as" a 3. sz. mellékletben talalhaté

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

Budapest, 2013 aprilis 24.

Balogh Andrds ,
az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet
A meérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszk6zok az ésszes eszkdzokhoz

0,00% Befektetett eszkoz * 100

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkézok az bsszes eszkdzokhéz

100,00% Forgéeszkdz+Aktiv idébeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajét t6ke ardnya az Ssszkdlelezetiséghez + sajdt tékéhez

99,80% Sajat i6ke

Forrdsok dsszesen

4. Hosszi lejératy kételezettségek
a/ aHLIK + sajdt tékéhez
b/ a sajdt tékéhez

a/
0,00% Hosszd \e;éruh’l kotelezettségek
Hosszi lej. kat. + Sajat téke
b/
0,00% Hosszi lejaratl kotelezettségek
Sajét 16ke

Budapest, 2013. &prilis 24.

2012.

0
2070671

2070671
2070 671

2 066 566
2070671

0
2066 566

0
2066 566

Balogh Andrds
az Alap képviseletében

6/8. oldal

~X



2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés ériékpapiralapra 2012.
eFtban
L. Hitelallomany &sszetétele o
Il. Koltségek 8sszetétele Pénziigyileg realizalt 47 067
Elszémolt  Elhatérolt/Kifizetetlen

Bankforgalmi jutalék 1 0 1
Alapkezeld kéltsége 42 314 3016 39298
Letétkezeld kélisége 3906 278 3628
Ertékpapirmozgatds kéltsége 1335 [o] 1335
Keler dij 220 23 197
Meérlegvizsgélat 460 460 0
Kényvvezetés 2393 199 2194
PSZAF dij 543 129 414
51172 4105 47 067
1. Ertékpapiralap vagy n la sajat toke 2 066 566! eFt-ban
ill. %-ban

1dészak nyitéallomény Idészak zaréallomény
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 433 089 263 811 12,77%
lekatott ~ 0 0 0,00%

Idészak nyitéallomany ld8szak zé&rédllomény
Vagyonelem t6zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlds
Részvények 1991 947 [ 1 806 839 ] 87,43%
CEZ 166 335 o} 0 0 0,00%
CEZ I 0 ¢ 113 625 o} 5,50%
CIG PANNONIA 21 o} 0 0 0,00%
DANUBIUS 3377 0 9 045 0 0,44%
E-STAR 1971 o} 0 [0} 0,00%
EGIS 21788 o} 17 585 o 0,85%
ERSTE BANK 76943 o} 137 306 0 6,64%
FHB RT. 27 0o 0 0 0,00%
FOTEX DEMAT 3 067 o} 1890 0 0,09%
GRAPHI PARK 20 483 o} 0 0 0,00%
HRV TELECOM 49 268 0 51845 0 2,51%
KGHM POLSKA 90 251 o} 122 482 0 5,93%
KOMERCNI BAN 70 422 o] 59 364 0 2,87%
KRKG SV 39814 o 41 057 0 1,99%
LCC PW 2883 0 6023 0 0,29%
MOL DEMAT. 291 394 o] 233 674 0 11,31%
MTELEKOM 106 330 0 61 403 0 2,97%
NEW WOLRD RE 8 545 0 o] 0 0,00%
NEW WOLRD UJ 0 Q 824 0 0,04%
OTP DEMAT 212 655 0 199 329 0 9,65%
PANNERGY 2769 0 2 629 0 0,13%
PEGAS NONWOV 12781 0 23178 0 1,12%
IPEKAO PW 92 441 0 83 666 0 4,05%
PGE POLSKA 76729 o] 57 596 0 2,79%
PKN PW 56710 ¢] 55 202 ¢} 2,67%
PKO BANK 124 547 ¢] 106 950 0 5,18%
POWSZECHY 106716 0 125 513 0 6,07%
RICHTER DEMAT 144 632 o] 125 938 0 6,09%
TABAC CP 13 340 o] 24 494 0 1,19%
|TFONICA CR 61 526 ] 57 930 0 2,80%
TPS PW 75158 o] 49716 0 2,41%
ITVK DEMAT 3 806 0 0 0 0,00%
UNIPETROL 15 561 0 8 402 0 0,41%
ALLAMI NYOMDA 7238 0 0 0 0,00%
EMASZ DEMAT 16 855 0 ] 0 0,00%
OST POST AG 15 564 0 30173 0 1,46%

Idészak nyitéallomény |d8szak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv idobeli elhatarolasok 98 21 0,00%
Osszesen 1991 947 433 187 263 832 100,20%

Budapest, 2013. aprilis 24.

1806839\

)

Balogh Andrds /
az Alap képviseletében
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3. sz. melléklet

Cash-flow kimutatas 2011. 2012.
e Ftban e Ftban

1. Szokasos tevékenységbdl szarmazéd pénzeszkdz-valtozas
(MUkadeési cash flow, 1-14. sorok) 409 078 -147 678
1. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkiil) = 240 687 -132 859
2. Elszamolt amoriizécié + 0 0
3. Elszamolt értékvesztés és visszairds + o] 0
4. Elszamolt ériékelési kildnbozet + 283 381 46 434
4.a. Elszémolt értékelési kiilénbozet korrekeis + -283 381 -46 434
5. Céltartalék képzés és felhasznélds kilonbozete = 0 0
6. Ingatlan befekietések ériékesitésének eredménye £ o] o]
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevéltasanak eredménye = 619 473 -355 243
8. Befekletett eszkdzok dllomdnyvdliozasa = 0 0
9. Forgdeszkdzdk dllomanyvaliozdsa + [¢] 0
9.a. Ertékpapirok dllomdnyvdltozésa + 1191388 422 055
10. Révid lejaratt kételezettség dllomanyvéltozésa = 77 635 -81 257
11. Hossz0 lejarati kotelezetiségek alloményvéltozasa + 0 0
12. Aktiv idébeli elhataroldsok dlloményvéliozdsa + -55 77
13. Passziv idébeli elhatdrolésok allomanyvéliozasa 270 -451

Il. Befektetési tevékenységbdl szarmazo pénzeszkéz-valtozas (14-19.

sorok) 702914 445 170
14. Ingatlanck beszerzése - 0 0
15. Ingallanok eladdsa + 0 o]
16. Befolyt bérleti dijak + 0 o]
17. Ertékpapirok beszerzése - -1 410291 234 683
18. Eriékpapirok eladdsa, bevéltasa + 2029764 589926
19. Kapott hozamok + 83 441 89 927

Iil. Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkéz-valtozas (20-26.

sorok) -1 186 398 -466 770
20. Belekietési jegy kibocsdlds + 357 092 228 653
21. Befektetési jegy kibocsatds sordn kapott apport - (] 0
22. Belekietési jegy visszavaltasa - -1 543 490 -695 423
23. Befektetési jegyek utdn fizeteft hozamok - [¢] 0
24. Hitel, illetve kéleson felvétele + 0 0
25. Hitel, illetve kolcsdn torlesziése - 0 0
26. Hitel, illetve kélcsén utén fizetett kamat - 0 0
IV. Pénzeszkdzsk valtozasa {£I12112lIl. sorok) * -169 278

Budapest, 2013. aprilis 24,

Balogh Andras !
az Alap képviseletében
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4. sz melléklet

Portfélié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:

Alap lajstromszéma:
Alapkezelé neve:
Letétkezeld neve:

Raiffeisen Részvény Alap

1111-48

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Raiffeisen Bank Zrt.

NEE szamitds tipusa:

Forint

I 2012.12.31 I

Térgynap [T): 2013.01.02

Sajat téke: 2 066 027 401
Egy jegyre juté NEE: 1,970193
Darabszém: 1048 641 978

A tdrgynapi nettd eszkézérték meghatdrozdsa:

2012.12.31 ezer Forint
L KOTELEZETTSEGEK
/1. Hitelallomany (& ) F idd Hitelezo Osszeg_/frlél( %
N 0%]
Oss: zsg/ Erték %
/2. | Egyéb katelezettségek (5sszes): 4 649 100%|
Alapkezelsi dij miatt 3570 77%
Letétkezeldi dij miatt 330 7%
Bizomanyosi dij miatt - 0%
Forgalm. kig. miatt - 0%
Kozzétételi kig. miatt 0%
Reklam kig. miatt - 0%
Kéltségként elszamolt egysb tétel miait - 0%]
Egyéb - nem ksliség alapy - kdtelezeliség 749 16%)
1/3. | Céltartalékok (Ssszes): - 0%
/4. I Passziv idobeli elhatarolasok (8sszes): - I 0%
| Kdtelezetiségek Ssszesen: 4649 | 100%|
it. ESZKOZOK Osszeg/Erték %
/1. Folyészamla, készpénz (& ): 263 811 13%
Raiffeisen Bank Zrt. CZK 45 339 2%
Raiffeisen Bank Zrt. EUR 49 0%]
Raiffeisen Bank Zrt. HUF 32 637 2%
Raiffeisen Bank Zrt. PLN 101 658 | 5%
Raitfeisen Bank Zrt. USD 84 128 A4%)
/2. [ Egyéb kovetelés (5sszes): N 0%
Q%]
/3. o - 0%
[Bsszes):
11/3.1. Max. 3 hé lekdtésl (&sszes): - 0%|
] ] 0%
/3.2, 3 honaApnoI hosszabb lekotesu 0%
(Ssszes):
0%
Osszeg/Erték Yo
/4. | Entékpapirok (8sszes): 1 806 839 87%)
11/4.1. Allampapirok {&sszes): - 0%
/4.1.1. Koivenyek (Gsszes): . 0%)
0%|
11/4.1.2. | Kincstérjegyek (8sszes): - 0%|
0%
Egyeb |egybankkepes ep. o
/4.1.3. (Beszas): 0%
(&2
11/4.1.4. | Kiilfldi dllampapirok (8sszes): - 0%]
0%|
1042 Cazddlkoddi &s egysb 0%
- hitelviszonyt megtestesitd ép.: )
11/4.2.1. | Tézsdére bevezetelt (&sszes): - 0%]
0%j
1/4.2.2. ] Kilfsldi kdtvények (8sszes): - 0%
' 0%
11/4.2.3. [ T8zsdén kivili (Bsszes): T 0%
! 0%
11/4.3. | Részvények (Bsszes): 1806839 | 87%
1/4.3.1. | T8zsdére bevezetett {3sszes): i 806 839! 87%
113 625' 5%]




DANUBIUS DEM HUF 3 005 000 9 045 0%)
EGIS HUF 1 000 000 17 585 %
ERSTE BANK EUR 4 905 137 306 7%)
FOTEX 0.42 HUF 11796 1890 0%
HRV TELECOM HRK 6697 51 845 3%
KGHM POLSKA PIN 90 160 122 482 5%
KOMERCNI BAN CZK %37 000 59 364 3%
KRKG SV EUR 2819 41 057 2%)
LCC PW PIN 72 000 6023 0%
MOL DEMAT. HUF 13 161 000 233 674 1%
MTELEKOM HUF 16 374 000 51 402 3%
NEW WORLD U) CZK 727 824 0%
OTP DEMAT HUF 4 803 100 199 329 T0%
PANNERGY HUF 90 800 2 629 0%
PEGAS NONWOV czK 4046 23178 1%
PEKAO PW PLN 6986 83 666 4%)
PGE POLSKA PLN 442 57 596 3%
PKN PW PLN 19 496 55 202 3%
PKO BANK PLN 50 671 106 951 5%
POWSZECHNY PLN 4017 125513 6%
RICHTER DEM HUF 3 478 000 125 938 &%
TABAC CP CZK 197 000 24 494 1%
TFONICA C.R CZK 1540 600 57 930 3%)
TPS PW PLN 170 562 49716 2%)
UNIPETROL CZK 4132 8 402 0%
OST POST AG EUR 3320 30173 1%

11/4.3.2. | Kilf3ldi részvények (8sszes): . . ] 0%]
0%|

11/4.3.3. ] Tézsdén kivili {sszes): R 0%
| 0%

11/4.4. | Jelzéloglevelek (5sszes): | 0%|
11/4.4.1. | Tézsdére bevezetett (&sszes): - 0%)|
j 0%

11/4.4.2. | Tézsdén kiviili {8sszes): - ! 0%
] 0%|

11/4.5. | Befektetési jegyek {Ssszes): -] 0%|
1/4.5.1. | T8zsdére bevezetett (5sszes): - 0%)
! 0%

1/4.5.2. | Tézsdén kivilli (8sszes): - 0%|
26 0%

26 0%

- 0%

0%]

[ | Eszkozok osszesen: l 2 070 676 I IOO%]

Budapest, 2013. éprilis 24. /

Balogh Andrés
Az Alap képviseletében
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I. A Raiffeisen Részvény Alap (RARA) dltalénos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Részvény Alap

Lajstrom szdma: 1111-48

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

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

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywvizsgéld neve: RSM DTM AUDIT Tandcsadd Kft., Nagy Andrés
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.
Elszamolds napja: T+1 napon

Tipusa: nyilvanos nyflt végi értékpapir alap
BAMOSZ kategédria: részvény alap

Futamideje: hatarozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap eszkézeinek legaldbb 80%-at részvényekbe, a fennmaradd részt likvid eszkézdkbe fekteti. Az Alapkezeld a piaci helyzet
mindenkori megitélésének megfelelden dént a részvényeknek és egyéb eszkézéknek az alap sajat t6kéjén belili ardnydrsl. Kedvezé
tékepiaci helyzetben a részvények ardnya megkézelitheti a 100%-ot is. Az Alapkezel8 a hazai és egyéb keleteurdpai t6zsdén jegyzett
véllalatok elemzése alapjan olyan befekfetési stratégiat alakft ki, amely kézéptévon az egyedi részvényekbe t6rténd befektetés kockdazati

szintjénél alacsonyabb kockdzat mellett a kétvénybefektetések hozamdt meghaladd megtérilést biztosit.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté netté eszkozértékének alakulésa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam Netto Brutioé éves A ref. Index

valtozas eszkozérték hozam hozama
2012.12.28 2,11% 1,977538 Ft 2074362 107 Ft 10,90% 13,15%
2011.12.30 -14,20% 1,812402 Ft 2360219 815 F -12,84% -15,62%
2010.12.31 7,18% 2,112308 Ft 3978077 614 Ft 8,87% 9.77%
2009.12.31 38,80% 1,970775 Ft 4139 431 942 F+ 40,96% 44,28%
2008.12.31 -41,65% 1,419852 Ft 3269759 130 Ft -41,14% -39,42%
2007.12.31 9,33% 2,433468 Ft 5173733 053 Ft 11,59% 8,43%
2006.12.29 17,73% 2,225734 Ft 3794 957 174 F+ 20,79% 18,58%
2005.12.30 34,00% 1,890598 Ft 2736232336 H 36,34% 39,46%
2004.12.31 37,17% 1,410882 Ft 1 520 435 378 Ft 40,65% 44,13%
2003.12.31 10,01% 1,028546 Ft 988 688 841 Ft 12,40% 7,68%
2002.12.31 5,35% 0,934988 Ft 639 088 182 Ft 7,81% 6,15%

A brutté hozam” kifejezés azt jelenti, hogy az alapot terheld kéltségeket nem vettik figyelembe a hozam kiszamitasandl, igy az
Ssszehasonlithaté a referenciaindex hozamaval. Az arfolyamvéliozds szdzalékos mértéke a befektetd dltal elérheté vagyonnévekedést

mutafja be, amennyiben a feljes évben megtartotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a j6vére nézve és nincsenek

W@ Raiffeisen )
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Ssszefiiggésben az alapok j6vébeni hozamaival. A kézdlt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap

induldsdanak évében a hozamok egy évnél révidebb iddre vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETT® ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.

K atarox

Instrumentum Devizanem ISIN koéd Névérték Eszkoz érték %

Atruhdzhaté értékpapirok 1 991 947 067 85,16
CEZ CzK CZ0005112300 1756200 166 334 971 711
CIG PANNONIA HUF HUO000097738 1 600 20 480 0,00
DANUBIUS DEM HUF HUO000074067 1 005 000 3 376 800 0,14
E-STAR HUF HUO000089198 4 530 1970 550 0,08
EGIS HUF HUO000053947 1231000 21788700 0,93
ERSTE BANK EUR AT0000652011 4551 76 942 866 3,29
FHB RT. 100 HUF HUO000078175 5900 27 435 0,00
FOTEX 0.42 HUF HUO000096409 11796 3 066 960 0,13
GRAPHI PARK HUF HU0000083696 23 092 20 482 604 0,88
HRV TELECOM HRK HRHTOORAOQOS5 4942 49 267 693 2,11
KGHM POLSKA PLN PLKGHMO00017 115730 90 250 953 3,86
KOMERCNI BAN CzZK CZ0008019106 877 500 70 422 008 3,01
KRKG SV EUR 510031102120 2 419 39813782 1,70
LCC PW PLN PLLCCRPOOO17 47 000 2883 154 0,12
MOL DEMAT. HUF HUO000068952 16 795 000 291 393 250 12,46
MTELEKOM HUF HUO000073507 20 487 500 106 330 125 4,55
NEW WORLD UJ CZK GBOOB42CTW68 5222 8 544 599 0,37
OTP DEMAT HUF HU0000061726 6 608 300 212 655094 9,09
PANNERGY HUF HU0000089867 90 800 2 769 400 0,12
PEGAS NONWOV CZK LU0275164910 2 321 12781 399 0,55
PEKAO PW PLN PLPEKAOO0016 9285 92 441 571 3,95
PGE POLSKA PIN PLPGEROQ0OQO10 526 76728911 3,28
PKN PW PLN PLPKNOOOOQ18 29 656 56 709 607 2,42
PKO BANK PLN PLPKOO0O0O0016 68741 124 547 113 5,32
POWSZECHNY PLN PLPZUOOO0O11 4898 106715616 4,56
RICHTER DEM HUF HUQ000067624 4229 000 144 631 800 6,18
TABAC CP CZK CS50008418869 88 000 13 339832 0,57
TFONICA C.R CZK CZ0009093209 1332 800 61526779 2,63
TPS PW PLN PLTLKPLOOO17 185 592 75157 788 3,21
TVK DEMAT HUF HU0000073119 1715990 3 805760 0,16
UNIPETROL CZK CZ0009091500 7 552 15561 274 0,67
ALL. NYCMDA HUF HUO000093257 1180312 7 238 444 0,31
EMASZ DEM HUF HUOO00074539 11 060 000 16 855 440 0,72
OST POST AG EUR ATOOOOAPOST4 2147 15 564 309 0,67
Banki egyenlegek 433 236 415 18,52
Folyészémla - CZK 8 373799 0,36
Folyészémla - EUR 27 876 103 1,19
Folyészamla - HRK 5566 0,00
Folyészémla - HUF 253 309 551 10,83
Folyészamla - PLN 71192814 3,04
Folyészémla - USD 72 478 582 3,10
Egyéb eszkozok 38 508 800 1,65
Egyeb kovetelések 38 508 800 1,65
Osszes eszkoz 2463 692 282 105,32
Kotelezettség -124 490 996 -5,32
Ertékpapir iigyletek elszdmolésabs! ereds kitelezeftségek -80 691 229 3,45
Egyéb kételezetiségek -43 799 767 -1,87
Netté eszkozérték 2 339 201 286 HUF
Unitok szama 1300419 107
Egy jegyre juté netié eszkézérték 1,798806 HUF
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Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2012. januér 31-ig ismerité valt informdcidkra épiil, addig a portfolié jelentés szédmai
2012. elsé forgalmazasi napjén, mint nyité érték keriltek meghatdrozdsra a 2011. évi utolsé forgalmazdsi napi dlloményi adatok
alapjan. A kotelezettségek kozdtt is megjelennek az elsé, mar 2012. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszdmoléban a tényleges 2011. évi koltségek és kdtelezettségek kerilnek elszamolasra.

Beszamold NEE szdmitds Kildnbdzet (eFt-ban)
Sajét téke / Nettd eszkdzérték 2 339 321 2 339 201 -120
Killénbdzet tételesen:
Pénzeszkdzok 433 089 433 089 0
Ertékpapirok 1991947 1991 947 0
Kovetelések/Aktv idébeli elhat. 98 38 656 38 558
Kotelezettségek/Passziv id.elh. -85 813 -124 491 38 678

WP Raiffeisen 4
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDES! NAPON

2013.01.02.

Instrumentum Devizanem ISINkéd | Névérték |  Eszkéz érék | %
Atrohazhats értékpapirok T 806 839 004 87,45
CEZ Il CZK CZ0005112300 1 438 000 113 625 008 5,50
DANUBIUS DEM HUF HUO000074067 3 005 000 9 045 050 0,44
EGIS HUF HUOC000053947 1 000 000 17 585 000 0,85
ERSTE BANK EUR ATO000652011 4905 137 305 513 6,65
FOTEX 0.42 HUF HU0000096409 11796 1889 831 0,09
HRY TELECOM HRK HRHTOORAO005 6 697 51845 093 2,51
KGHM POLSKA PLN PLKGHMO000017 90 160 122 482 360 5,93
KOMERCNI BAN CZK CZ0008019106 637 000 50 363 559 2,87
KRKG SV EUR $10031102120 2819 41 057 326 1,99
LCC PW PIN PLLCCRPOOO17 72 000 6 023 160 0,29
MOL DEMAT. HUF HUO0000068952 13 161 000 233 673 555 11,31
MTELEKOM HUF HU0000073507 16 374 000 61 402 500 2,97
NEW WORLD UJ CZK GBOOB42CTWé68 727 824 499 0,04
OTP DEMAT HUF HUO0000061726 4803 100 199 328 650 ?,65
PANNERGY HUF HUO000089867 20 800 2 628 660 0,13
PEGAS NONWOV CZK tU0275164910 4046 23178 158 1,12
PEKAO PW PN PLPEKAC0O0016 6 986 83 666 083 4,05
PGE POLSKA PLN PLPGERO00010 442 57 595 936 2,79
PKN PW PLN PLPKNOOOOO18 19 496 55201 682 2,67
PKO BANK PIN PLPKO0000016 50671 106 950 794 5,18
POWSZECHNY PLN PLPZUOO0001 1 4017 125513 174 6,08
RICHTER DEM HUF HUOO000067624 3 478 000 125 938 380 6,10
TABAC CP CZK CS0008418869 197 000 24 493 798 1,19
TFONICA CR CZK CZ0009093209 1 540 600 57 930 134 2,80
TPS PW PLN PLTLKPLOOO17 170 562 49 715 696 2,41
UNIPETROL CZK CZ0009091500 4132 8 402 422 0,41
OST POST AG EUR ATOOOOAPOST4 3320 30 172 983 1,46

Banki egyenlegek

263 836 984 12,77

Folyészémla - CZK 45339 279 2,19
Folyész&mla - EUR 49 289 0,00
Folyészémla - HUF 32 662 809 1,58
Folyész&mla - PLN 101 657 482 4,92
Folyészémla - USD 84128 125 4,07

Osszes eszkoz

2 070 675 988 100,23

Kotelezetiségek

-4 648 587

-0,23

Egyéb kotelezettségek

4 648 587

0,23

Netté eszkozertek
Unitok szama
Egy jegyre juté netté eszkozérték

2 066 027 401 HUF
1 048 641 978
1,970193 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2013. janudr 31-ig ismertté vdlt informdcidkra épil, addig a portfolié jelentés szdmai

2013. elsé forgalmazdsi napjan, mint nyité érték keriliek meghatérozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dlloményi adatok

alapjén. A kotelezetiségek kdzott is megjelennek az elsé, mdr 2013. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszémoléban a tényleges 2012. évi kdltségek és kotelezettségek keriilnek elszamolésra.

Beszdmold NEE sz&mitds Kiilonbozet (eFt-ban)
Sajét t8ke / Nettd eszkdzérték 2 066 566 2 066 027 -539
Kildnbozet tételesen:
Pénzeszkdzok 263 811 263 811 0
Ertékpapirok 1 806 839 1 806 839 0
Kovetelések/Aktiv idébeli elhat. 21 26 5
Kotelezettségek/Passziv id.elh. -4 105 -4 649 544

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

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-én

1 300 419 107]

2012. évben eladott befektetési jegyek

228 653 157

2012. évben visszavdliott befektetési jegyek

480 430 286

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2013.01.02-4n

1 048 641 978

Portfolio dsszesitett nettd eszkdzértéke 2013.01.02-6n

2 066 027 401

Egy jegyre jutd neftd eszkozérték 2013.01.02-4n

1,970193

&7 Raiffeisen
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IV. A befektetési alap Ssszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés |  Devizanem | ISIN kéd | Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 1 806 839 004| 87,45
CEZ I CZK CZ0005112300 1 438 000 113 625008 5,50
DANUBIUS DEM HUF HUOO0007 4067 3 005 000 9 045 050 0,44
EGIS HUF HUO000053947 1 000 000 17 585 000 0,85
ERSTE BANK EUR ATO000652011 4 905 137305513 6,65
FOTEX 0.42 HUF HUO000096409 11796 1889 831 0,09
HRV TELECOM HRK HRHTOORAOOOS 6 697 51 845 093 2,51
KGHM POLSKA PLN PLKGHMO00017 90 160 122 482 360 5,93
KOMERCNI BAN CZK CZ0008019106 637 000 59 363 559 2,87
KRKG sv EUR S10031102120 2 819 41 057 326 1,99
LCC PW PLN PLLCCRPOOO17 72 000 6023 160 0,29
MOL DEMAT. HUF HUO000068952 13 161 000 233 673 555 11,31
MTELEKOM HUF HUO000073507 16 374 000 61 402 500 2,97
NEW WORLD UJ CZK GBOOB42CTWé68 727 824 499 0,04
OTP DEMAT HUF HUO000061726 4803 100 199 328 650 9,65
PANNERGY HUF HUO000089867 90 800 2 628 660 0,13
PEGAS NONWOV CZK LU0275164910 4046 23178 158 1,12
PEKAO PW PLN PLPEKAOO0016 6986 83 666 083 4,05
PGE POLSKA PLN PLPGEROOOO10 442 57 595 936 2,79
PKN PW PLN PLPKNOOOOO 18 19 496 55201 682 2,67
PKO BANK PLN PLPKO0000016 50 671 106 950 794 5,18
POWSZECHNY PLN PLPZUOOO0O1 1 4017 125513174 6,08
RICHTER DEM HUF HUO000067624 3 478 000 125938 380 6,10
TABAC CP CZK CS0008418869 197 000 24 493 798 1,19
TFONICA C.R CzZK CZ0009093209 1 540 600 57930134 2,80
TPS PW PLN PLTLKPLOOO17 170 562 49 715 696 2,41
UNIPETROL CZK CZ0009091500 4132 8 402 422 0,41
OST POST AG EUR ATOOO0APOST4 3320 30172983 1,46
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmultban forgalomba hozoftt atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok ‘ [ 0,00
Netté eszkézértek 2 066 027 401| 100,00

Az Alap befektetési politikéja érielmében eszkézeinek legalébb 80%dt részvényekbe, a fennmaradé részt likvid eszkdzékbe fekteti. Az
Alapkezeld a piaci helyzet mindenkori megitélésének megfeleléen dént a részvényeknek és egyéb eszkézdknek az alap sajat t8kéjén

belili aranydrél. Kedvezé tékepiaci helyzetben a részvények aranya megkozelitheti a 100%-ot is.

A portfolié ésszetétele, stilusa nem vdltozott az év sordn 2012. év végéhez képest. Tovébbra is defenzivitds jellemzi az Alapot, vagyis a
magas oszfalékhozamy, nem ciklikus telekom, gydgyszercégek silya magasabb, mint a kévetett benchmarkban (63% CETOP20 index +
27% BUX index + 10% RMAX index]. 2012 elsé felében a portfolié kizardlag t6zsdén hivatalosan jegyzett dtruhdzhaté értékpapirokat
tartalmazott. Az ide sorothaté magyar, cseh, lengyel, oszirék és horvat részvények az Alap befekietési fékuszat jelentd kdzépkeleteurdpai
részvénytzsdéken forognak. A részvények sszesitett ardnya 2012. év végén 87,45% volt, ami elhanyagolhaté mérték( valtozast jelent a

2012. év végi 85,16%0s szinthez mérten. Az Alap a részvényeken felil kizarélag létra sz6lé pénzeszkézékben tartotia vagyondt.

# Raiffeisen 7
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V. A befekietési alap eszkézeinek alakulésa a targyidészakban

2012

Pénzigyi miveletek bevételei
Deviza tgyletek arf.kiilonbézet
Folyészédmlakamat

Ertékpapir &rf. eredm.

Kapott osztalék

Pénziigyi muveletek raforditasai
Ertékpapir drf.eredmény

Deviza igyletek arf.kilénbozet
Egyéb bevételek

Kapott bintetd jutalék

A mikadési kdltségek
Bankforgalmi jutalék

Alapkezeld kéltsége

Letétkezeld kéltsége
Ertékpapirmozgatas kslisége
Keler dij

Mérlegvizsgdlat

Kényvvezetés

PSZAF dijak

Egyéb raforditasok
Rendkiviili bevételek
Rendkivili raforditasok
Fizetett, fizetendo hozamek

Targyévi eredmény

Felosziott jovedelem

Ujra befektetett jsvedelem

Ertékpapirok értékkildnbézete
Részvények
- kamatokbdl, osztalékbdl

- egyéb

Nagysdgrend: eft
199 281
6152

2 621
100 581
89 927
191 038
167 393
23 645
]

0
51172

42 314
3 Q06
1335

220
460
2393
543

-42 932

-42 932

-46 434
-46 434

-46 434
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Tokeszdmla vditozdsai 2012. december 31-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. [Nagysdgrend: eFt)

Vagyonelem |dészak nyitéallomany |dészak zarééllomany Megoszlds
Készpénz o 4] 0,00%
|Bankbetétek 433 089 263 811 12,77%
lekstatt ~ 0 0 0,00%|
ld8szak nyitédllomany Id8szak zdrédllomény
Vagyonelem tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. tézsdei ép. t6zsdén kiv: ép. Megoszlds
Allamkatvény o o [} [ 0,00%
Diszkont kincstéarjegy [+} 0 (1] o 0,00%
Részvények 1991947 (o] 1 806 839 (4] 87,43%
CEZ 166 335 0 0 0 0,00%
CEZ Il 0 0 113 625 0 5,50%
CIG PANNONIA 21 0 0 0 0,00%,
DANUBIUS 3377 0 9 045 0 0,44%)
E-STAR 1971 0 0 0 0,00%
EGIS 21788 0 17 585 (¢} 0,85%
ERSTE BANK 76 943 0 137 306 0 6,64%
FHB RT. 27 0 0 0 0,00%!
FOTEX DEMAT 3 067 0 1890 0 0,09%
GRAPHI PARK 20 483 0 ¢} 0] 0,00%
HRV TELECOM 49 268 0 51845 0 2,51%
KGHM POLSKA 90 251 0 122 482 0 5,93%,
KOMERCNI BAN 70 422 0 59 364 0 2,87%
KRKG SV 39814 0 41057 0] 1,99%
LCC PW 2 883 0 6023 0 0,29%
MOL DEMAT. 291 394 0 233 674 0 11,31%
MTELEKOM 106 330 0 61 403 0 2,97%
NEW WOLRD RE 8 545 0 0 0 0,00%,
NEW WOLRD UJ 0 0 824 0 0,04%
OTP DEMAT 212 655 o} 199 329 0 9,65%
PANNERGY 2769 0 2 629 0 0,13%
PEGAS NONWOV 12 781 0 23178 0 1,12%
PEKAO PW 92 441 o] 83 666 0 4,05%
PGE POLSKA 76729 0 57 596 0 2,79%
PKN PW 56710 0 55202 0 2,67%
PKO BANK 124 547 0 106 950 0 5,18%
POWSZECHY 106716 0 125513 0 6,07%
RICHTER DEMAT 144 632 0 125 938 0 6,09%
TABAC CP 13 340 0 24 494 0 1,19%
TFONICA C.R 61 526 0 57 930 0 2,80%,
TPS PW 75158 0 49716 0 2,41%
TVK DEMAT 3 806 0 0 0 0,00%
UNIPETROL 15 561 0 8 402 0 0,41%
ALLAMI NYOMDA 7 238 0 0 0 0,00%
EMASZ DEMAT 16 855 o] o] 0 0,00%
OST POST AG 15 564 0 30173 0 1,46%
Befektetési jegyek o o o [} 0,00%
Készpénz o [} 0,00%
Aktiv idébeli elhatarolasok 98 21 0,00%
Osszesen 1991947 433 187 1 806 839 263 832 100,20%
Raiffeisen 9
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VI. Szérmaztatott iigyletek

Az Alap a targyidészakban és 2012. december 314én szdrmazékos pozicidval nem rendlelkezett.

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett valtozésok

Az Alapkezelé tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatésdg Ssszetételében jelentds valiozas nem kévetkezett be a
2012. évben, U Uzletdgat, vagy szolgdltatdst nem inditott. Az Alapkezeld feligyeld bizottsdgéban két véltozas tortént. Az Alapkezeld
kézgyilése 2012. méijus 30. napjatdl visszahivia Soés Csaba feliigyelé bizottsagi tagot és ezzel egy idében 2014. majus 31. napjdig a
feligyelé bizottsag tagiavéa vélasziotta Devics Evat, tovabba 2012.12.17- hatdllyal Szabé Ferenc feliigyelé bizottsagi elnsk helyére Maté

Norbertet vdlasziotia, akinek kinevezése szintén 2014.05.31 -ig sz8l.

2012-es évben nem inditott és az év sordn nem is jart le hatdrozott futamidejl befektetési alapja az Alapkezeldnek, igy az év végén az
Alapkezelé huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyaman oz Alapkezelé befekietési alapokban kezelt dlloménya az év
eleji csdkkenését kivetben az év kdzepétdl mérsékelten emelkedett. Az dllomanyra vonatkozéan jelentds esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012, jiniusdban hozamot fizetett a befektetdi szédméra, ami kézel 19 milliard Ftos kifizetést jelentett. A 2011. év végi
170,95 milliard forintos dllomany egy év leforgdsa alatt a fenti tényezdk miatt 156,95 millidrdra csdkkent. Az Alapkezeld a nyilvanos

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

Vill. A befektetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkézék piacdn erds hozamesdkkenés volt megfigyelhetd 2012-ben. Az esztendd elsé par napjan még semmi jel
nem mutatolt arra, hogy a hazai kétvények esetében jelentés darfolyam-emelkedéssel lehetne szémolni, hiszen az elézé év végi
bizonytalansdg még erésen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximélis elvart hozamszinteket mar janudr 5-én megtapasztalték a
befektetdk, amikor is a 10 éves magyar &llampapirhozam 10,69%0s, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%0s ériéket mutatott.
A magyar kormény kommunikécidjdban erds fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orszég biztonsagos finanszirozhatésdga
érdekében egy Uj szerzédés megkétésére fog torekedni a Nemzetkézi Valutaalappal (IMF). Ezt kovetden a hazai dllampapirpiac mozgasa
nagyban figgétt attél, hogy mikor és milyen kérilmények kéiéﬂ hozzdk létre azt a bizonyos megdllapodast az IMFfel. A
hozamcsckkenés elsé hullémét azok a hirek véltotték ki, hogy egyre kozelebbinek tiint az alairés pillanata. Azdta tudjuk, hogy az G
szerzédés megkstése az év sordn néha kézelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végiil nem toriént meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkézi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekdzben, hogy az amerikai jegybank az 8sz elején bejelentetie a
harmadik eszkdzvasarldsi programidt, amivel hatalmas likviditast biziositott a pénzpiacoknak. A FED dltal biztositott pénzbdségnek
egyértelmli hatdsa az lett, hogy a fejlett allamok kéf;/ényei egyre keresettebbé vdltak, gy nyomva lefelé az oft elérhetd
allampapithozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nydjtva segitséget nemcsak az amerikai ﬁnonézirozési problémék megoldasaban,
hanem az Eurépai Unid fejlett orszdgainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csékkend hozamszinteken lehetett hozzgjutni a
német és a francia &llampapirokhoz egyardnt. A nemzetkdzi piacokon ennek kévetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
hozamvadészat’ az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé véltak a feltérekvé piacok kamatozé eszkézei is. A feltorekvd EU-s
orszdgok finanszirozési lehetéségeit ezeken 13l nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyarényl periféria
kétvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vasarolhatné a bajba jutott EU-s orszdgok dllampapirjait,

amennyiben az egyes orszégok megfelelnek bizonyos szigord EUHMF kéliségvetési feltételeknek. A valsagkezelés tekintetében a korabbi
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igen merev német dllaspontban is véliozés kévetkezett be, a német kormanyfd ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeidrél. A magyar dllampapirpiacon jelentés kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbéség, és hozamvaddszat fokozéddsaval, de
nagyban segftették a hazai piacot az EKB bejelentései is. Igy 0j impulzus érkezett a magyar kamatozé eszkdzék piacdra és emiatt
szeptembertd| Gjabb hozamcsskkenési hulldm volt tapasztalhaté. Ez a jelenség éreziette hatdsét mind a révid, mind a hosszd tavi
futamidé esetén.

A rovid futamidejli dllampapirok kamatainak mérséklédése és foként a globdlis likviditasbdség jelenléte segitette az augusztus 29-én
elinditott és év végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatcsokkentési periédust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tandesa a
magas inflécids szint ellenére inditotta el kamatvagé ciklusat, azzal magyardzva ddntését, hogy a gazdasdgi novekedést szeretnék
segfteni az alacsony kamatkdrnyezet kialakitdséval, hiszen az egyedili szempont mar nemcsak a kitizott inflacids cél. A csckkenés
mértéke mindegyik kamatdsnts iilést kdvetéen 0,25%-os volt. A kamatesskkentés az orszag jévdbeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentdsége a gazdasdgélénkitést illetden még nem létszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjan az egyik legjobb befekietés volt kézép- és hosszitavi magyar kamatozé eszkdzoket tartani a
befektetési portféliéban, hiszen a hosszilejarati magyar dllampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%os
névekedést tudott felmutatni, mig o Magyarorszdgon inkébb preferdlt révidebb kamatozé eszkdzok teljesitményét bemutats RMAX index
8,52%0s eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nydjtotta t5rténelmének legjobb redlhozamét a befektetdi szamdra.

A forint arfolyama is trendszerlen erésddstt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zért. Az érfolyam egyszer

gyengiit az év sorén a 300-as szint f3lé, de csak révid ideig tartézkodott ot 2012 tavaszan.

Idészaki valtozas Eriéke a negyedév végén
MAXC RMAX 'EUR HUF Alapkamat
2012..Q1 4,05% 2,02% HOOB &0 e gy :
2012. Q2 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elso félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012. Q3 T 485% 4,46% oo gR e e Topen oo
2012. Q4 517% 4,70% 2,06% 291,29 5,75%

2012. masodik félévi valtozas 10,27% 9,36% 4,21% -1,05% -

forras: MNB, AKK

A nemzetkdzi kétvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esztendd elsé felében a fejlett és a fejlddé
orszagok kamatozé eszkéz piacainak mozgdsai elvdltak egymastdl, mig az év masodik felében nagyon hasonlé trendet kévettek.

A feilett gazdasagok hosszi futamidejli papiriainak drazésa, tgymint az Egyesilt Allamok, Németorszdg, Franciaorszég és Japdn 10
éves futamidejl kdtvényei marciusra érték el a targyalt év hozammaximumét, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedSen magas
ériék. Ez szédmszerlen annyit jelentett, hogy az amerikai hosszd tavi {10 éves) papir az év elején 1,95%o0s elvart hozami volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkétvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kézelitette mércius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximumaén. A fejléd8 gazdasdgok dllampapirjai viszont nydr kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban 1évé problémak akkumulalédésara reagélva.

A kdzponti t#éma 2012 elsé felében az eurdpai adésségvdlsag, azon belil is elsdsorban a gérég vdlaszidsok kimenetele és azzal
ésszefiggésben Gérégorszag eurozéna tagsaga volt. A masodik negyedévre mdr a spanyol bankrendszer problémdi is felszinre keriltek.
Ezek a problémdk &sszpontosultak nydr kézepére, hiszen egy esetleges gérdg dllameséd és a spanyol pénzpiaci szekior &sszeomlasanak
lehetésége egyre valdszinibbé valt. Ezen események lehetséges bekdvetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurépai Unié
orszagainak finanszirozdsi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek haijtottak felfelé a hozamokat a fejlédd orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%os szintet, mig az olasz hasonlé futamideji dllamkétvény esetén is
7,6%-0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhany fontos makrogazdasagi mutaté
az év kézepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-4n bejelentetie, hogy a FED két kordbbi

kétvényvasarlési ciklusat mellyel nagyfoki likviditasbéséget biztosfiott a tékepiacoknak, QE3 néven folytatick. Tajékoztattak arrdl, hogy ez
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a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasagi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kozétt a legfontosabbnak a munkanélkiiliség magas szintjét jeloliék meg (8%). Bejelentették még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett {0,25%), amellyel kapesolatban elmondték, hogy azt nem fervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentetiek be, mégpedig azi, hogy a bajba jutoft uniés orszagok
dllamkétvényeit fogjdk vasdrolni amennyiben megfelelnek a szigor( fiskdlis eléirasoknak. Az Eurépai Kézponti Bank részérdl a
megvalésitds kordntsem volt hasonlé mérték az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az eurd iranyadé kamatat
0,75%os szinfre. Eurbpa adéssdgvdlsaga nydrra egyre stlyosbodott, a periféria orszédgok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudidk ériékesiteni dllampapiriaikat. A két jegybank {a FED és az EKB) a monetaris politikat lazité bejelentései és lépései viszont a nyar
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeztek a nemzetkdzi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%os szint ald
kiszott Gjra (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kétvény pedig 1,32%ra csdkkent. Emellett a periféria orszagok kétvényhozamai is
jelentésen csdkkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejérati papirok is 5,2% kéril zartdk az évet. A periféria orszagok befektetéi
kockazatat 1ikrézé 5 éves CDSHeldrak is hasonlé emelkedd trendet mutatiak az év kézepéig, majd onnantdl kezdve csokkend

tendencidba kezdtek mindegyik orszdg esetén a folyamatos likviditasbSség 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 ésszehasonlitdsban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézétt volt talélhatéd. Az elsé negyedév,
ahogy vildgszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrdl szélt. A'2011-ben jelentds arcsokkenést megélt szektort Ujra felfedeziék a
befekteték, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB} feljesitménye volt kiemelkedé a BUX indexet alkoié részvények kézil. A
mésodik negyedév rendkivill nagy szérdst hozott a BUX index Ssszetevdi teljesitményében. Az atlagot kifejezé -6,95%0s teljesitménynél
minddssze 5 részvény teljesiteft jobban, ezek kézét taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erés, hogy a kormdny Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer véllara. A szekiordlis kilénaddk nagyobb mértékben rontotiék a
MOL és kilénésen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsé negyedéves +9,8% utan 7,0%kal esett a hazai részvénypiac legfébb indikatoranak, a BUX-nak az értéke 2012 mdsodik
negyedévében, ezzel 201 2-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jinius végére.

Osszességében elmondhatd, hogy a régié nem nydijtott kiemelkeddt az elsé félévben, ebben elsésorban az eurozéna valséga jdtszott
szerepet, hiszen a térség orszagainak gazdasdga ezer szélon kapesolédik Nyugat-Eurépdhoz.

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt fapasztalhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontos azt lai, hogy
miutén a FED bejelentette a monetdris lazité programjanak sjabb csomagjét és az Eurdpai Kézponti Bank is hasonlé lépésekrél
nyilatkozott, a bejelentéseket kévetden elkezdtek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlett, mind a feltérekvé régidjaban, igy
hazénkban is.

A hazai piacot viszont jelentésen befolydsolték azok a hirek is, hogy a kerdbban ideiglenesnek szant szekiordlis kilénadék a
vérakozdsokkal szemben mégis dllandd teherként jelennek meg a véllalatok adékdtelezettségei kézoétt. A hazai piacot mozgdsban
tartottdk tovabbé azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kdtendé 6 hitelmegdllapodds megsziiletik-e vagy sem. A nemzetkézi
és hazai hirek szoritdsdban a BUX lényegesen kevesebbet fudott profitdlni az év masodik felének dltaldnos optimista hangulatabsl. A
hazai index mindésszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajat devizajaban vizsgdlva tébb mint 19%ot erésddéttl A magyar piac teljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erés volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot tudta ndvelni az ériékét.

A magyar papirok ériékelésekor a BUX régi6s térsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mar megmutatia, hogy az egyedi részvények
kéziil csak egy-kettd produkalt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP drfolyama jelentsen emelkedett az év soran annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivéanja megtartani a korményzat. A bankpapir éra 28,96%-al kerilt feliebb az év elsé és
utolsd napja kézétt, ami azt jelenti, hogy a zard ér 4150 Fron &llt meg. A masik bankpapir, az FHB mindekézben 16,13%ot vesztett az
érigkébdl, igy jelenitve meg a két cég kézott értékelésbeli killdnbséget. A két fontosabb gydgyszergydrié cég papiriai, a Richter és az

EGIS eredménye kézétt nem volt ennyire éles kiildnbség, mig az elébbi teljesitménye 5,88%o0s, az utébbi -0,65%. A MOL is csak csekély

xl Raiffeisen 12
N ALAPOK



RAIFFEISEN RESZVENY ALAP o EVES JELENTES 2012.

emelkedést ért el. A legjelentdsebb veszieséget elszenvedd blue-chip papir az Magyar Telekom volt, amely az &rénak 27,75%-at vesziette

el.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 Ft
2012. Ql 9.79% 18,52%  680% . %67 woan T 6%
2012. Q2 6,95% -17,54% 7,42% 0,49% -13,05% -8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% -1,12% +6,10% 3,73% -2,71%
2012.Q3 . |  719%  927% . 583% - A422%  878% | 829%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 8,92% 6,12% 9,29%
2012. H2 4,80% 13,07% 15,30% 13,52% 15,44% 18,35%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forrds: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult @ 2011-es esziendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentés emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsé hdrom hénapban. Az elsé negyedévet kovetd hénapban viszont egy trendfordulé volt a t6zsdén, amit mi sem
mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény arat magéba foglalé részvénykosdr, az S&P 500 index dprilis kézepéig
ugyan 16bb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az erdsddését dprilist kévetéen el is vesztette. Az S&P szektorindexek kézil a technolégia
emelkedett ki az elsd negyedévben, ami #bb mint 20%-os felériékelddésével az idészak nyertese lett. A ciklikus szektorok
&haldnosségban {4l teljesitettek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénzigyi szektor indexe szintén kézel 20%kal értékelédstt fel, de a
ciklikus fogyasztdsi javak is tobb mint 10%-al keriltek feljebb. A defenziv ipardgak részvényei alulteljesiték voltak, a kézszolgdliatok
szektor indexe volt az egyediili, amelyik csokkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezeté nyugateurépai indexek is a globdlis befektetdi hangulatnak megfeleléen emelkediek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%ot
erdsdstt, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%-kal kerilt feliebb. Az egyes szekiorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szekiorok felilteljesitettek, mig a defenziv papirok lemaradiak. A ciklikus iparégak kézil is
az autészekior emelkedett ki, a Stoxx szektorindex 27%kal keriilt feljebb. Negativ idészakot zartak a meghatdrozé fejlett részvénypiacok
a mésodik negyedévben, killnésen a mdjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték szamdra. A negativ hangulat ezittal
Eurépdban volt erdsebb az USAhoz képest, de a sajat devizdban mért teljesitmények tekintetében a japan piac zért a legnagyobb
veszteséggel.

Az Eurdépa ,periféria” orszagainak adéssdgaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurdpai Bizottsdg és az Eurépai Kézponti Bank
dltal adott vélaszlépések megnyugtatidk a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezd8dstt mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A 1obbiekhez képest egyediil a japdn részvénypiac volt alulteljesits, amely egészen novemberig oldalazott, fehdt addig jelentds
erdt nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszdg 16zsdéje.

A piaci optimizmust, amely meglehetdsen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovabb fitttte az amerikai jegybank
monetaris lazité politikéjénak meghosszabbitdsét jelenté QE3 program bejelentése. Ebben tovdbbi eszkdzvasérlasokat irdnyoziak elg,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovdbbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasdgba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaer8piaci helyzet nem javul. A mdsik eleme a monetdris lazité intézkedéseknek az (gy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a révid futamidejii dllamkétvényeket hosszabb futamidejlire cserélték, cserélik. Biziositotta tovabbd a piaci szerepléket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig tartani kivéanja a 0,25%os kamatszinfet. Ezek a lépések
jelentés pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilitas mellett toretlenil erésodtek egészen az év utolsé
napjaig.

Erés emelkedés 2012 jiniusété] indult el az amerikai, a német, a francia és a hong-kongi piacon is. Szémokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index teljesitménye 13,41%al kerilt feljebb, az Eurostoxx 50 13,79%ot emelkedett, de az év végi japan monetdris lazité
lépések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentés erdt tudott felmutatni novembertél kezdédéen. Ez szamszeren 22,94%os pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjan a naptdri eredményt figyelembe véve. Eurépdban a német index volt jelentds felilteljesits, hiszen

a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%ot erdsédétt, ami magasan kiemelkedett a t8bbi eurdpal részvényindex teljesitménye kozil.
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Kijelenthetd, hogy az eurdpai periféria orszagok csdjétdl valé félelem mildséval és a monetédris lazitd [épések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkdzi részvénypiacon erds emelkedéssel zarult az esztendd.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek véltozdsa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012. Q1 Bia%. B % 19,26%
2012. Q2 2,51% -5,06% -8,58% -7,64% -10,68%
2012. HI 5,42% 14,83% -2,24% 8,78% 6,52%
2012.Q3 4,32% . 2E . O
2012. Q4 -2,48% 5,49% 17,19%
2012, H2 1,74% 18,64% 15,42%

DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Nemeforszag‘},‘NlKKE|225: Japén

forras: Bloomberg

Az &rupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsdt a vildggazdasag névekedési kilatasaival kapesolatos bizonytalanség hatdrozia meg 2012-ben, kilonss
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdag névekedésével kapcsolatos kérdéjelekre. A gazdasagi lassulds jelei érzékenyen érintették
szinte valamennyi drupiaci termék arfolyamat, killondsen az év masodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasdgi lassulds
megakaddlyozésdra egyedil nyitva maradt eszkdz a pénznyomtatds, kedvez az drupiaci eszkdzdknek, csak a nemesfémek arfolyamaban
volt tetten érheté. Az arany dra 6,96%-al kerilt feljebb, mig az eziist 8,24%-al drdgult az év folyaman. Az olaj 4ra viszont egyértelmiien
a recessziés félelmek miatt kezdett drasztikus csdkkenésbe dprilistdl, s a folyamatosan napirenden lévé kézelkeleti geopolitikai fesziiltség
sem tudta ezt megdllitani. Csak a jinius hozott Gjra emelkedést, amikor a befektetdk ismét a kockdzatos eszkszdk felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kozil csak @ WTlnek az dra tudott pluszba keriilni az év végére janudr elsejéhez viszonyitva, méghozzd 3,47%al, mig a
Brent éra t6bb mint 7%-al csékkent a 2012-es év folyaman. )

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kézstt egyértelmi nyerfesek voltak még a gabona félék, készdnhetéen a targyalt év
tavaszi és nydri iddjardsi viszonyaiban bekévetkezd aszdlyos idészaknak. A biza vildgpiaci dra egy év alatt 19,19%-ot nétt, a kukerica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedett.

Az erésen kiilénbdzd mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leird, 19 kilénféle alapanyagot magéba foglalé termékkosar, a Dow Jones

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

2. A befektetési politika alakulaséara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre kerilt a befektetési alapkezelékrél és a kollektiv befektetési formakrél szlé6 2011. évi CXCIIL. 15rvény (Batv.),
amely elsésorban az eurépai unids és a magyar joganyag harmonizdldsa érdekében Ujraszabdlyozta a befektetési alapok mikédését
Magyarorszégon. Az Alapkezelé a 2012-es év folyamdn elvégezte az Alap tdjékoztatéjdnak és kezelési szabdlyzatanak az i tSrvény
dhal eléit médositasait. A médositasok a befektetési politikat érdemben nem érinfetiék, azonban a jogszabdlynak megfelelben
bevezetésre keriilt egy 0] kockdzati mérészam, a nettd Ssszesitett kockdzati kitettség. A mutatd az alap szérmaztatott Ugyletekbd| fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatia meg az alap netté eszkozértékének ardnydban.

A nettd dsszesitett kockazati kitettség hénap végi értékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kézzéteszi.
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3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befektetési jegyek netts
eszkdzértékének emelkedésén keresziill mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzériéken 15rénd visszavdsarlasi kotelezettség
vallaldsaval biztositia a befekieték szamdra, hogy befekfetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydsolnd a 2012. iizlefi évet, a mérleg fordulénapjét kévetéen nem volt.

o

o
e
Budapest, 2013.4prilis 24.

Bam

az Alap képviseletében
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