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Fiiggetlen kdnyvvizsgalodi jelentés

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

Elvégertiik a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja mellékelt 2012. évi éves beszamoldjanak a kdnyvvizsgalatat,
amely éves beszamold a 2012. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegh8l — melyben az eszkdzok és forrasok egyezd
végdsszege 171.621 EUR, targyévi eredménye 42.365 EUR (nyereség) —, és az ezen idéponttal végz8dd évre vonatkozd
eredménykimutatasbol, valamint a szamviteli politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyarazé informacidkat
tartalmazé kiegészité mellékletbdl all.

A vezetés feleldssége az éves beszamoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felelSs az éves beszamoldnak a szamviteli
térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szolo
215/2000. (XII. 11.) Kormdanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban térténd elkészitéséért és valds bemutatdsaért, valamint
az olyan bels8 kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akdr csalasbdl, akar
hibabdl eredd lényeges hibas allitasoktdl mentes éves beszamolo elkészitése.

A kényvvizsgdlo felelGssége

A mi felel&sségiink az éves beszamold véleményezése kdnyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kényvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kdvetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot Ugy tervezzik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot
szerezzlnk arrdl, hogy az éves beszamolé mentes-e a lényeges hibas allitasoktdl.

A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldéban szerepld dsszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszdmold akar csalasbol,
akdr hibabdl eredd, lényeges hibds allitdsai kockdzatainak felmérését is, a konywvizsgdlé megitélésétdl flggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgald az éves beszamold gazdalkodd egység altali elkészitése és valos bemutatasa
szempontjabdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott koriilmények koz6tt megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsé kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgilat magaban foglalja tovdbba az alkalmazott szamviteli politikak
megfeleléségének és a vezetés altal készitett szdmviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamolo atfogé
prezentaldsanak értékelését is.

MeggySzGdésiink, hogy a megszerzett kdnywvizsgalati bizonyiték elegend8 és megfeleld alapot nydjt kdnyvvizsgaldi
véleménylink megaddsahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetien cégekbdl 4116 RSM International szamviteli és tandcsadéi halézat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi halézat, amelyek tagjai sajat jogukon ajénljdk szolgdltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.




RSM DTM Audit

Konyvvizsgalat - Tandcsadas

vélemény

Véleménylink szerint az éves beszamold megbizhaté és valds képet ad a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja
2012. december 31-én fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idGponttal végz6d8 évre vonatkozd
jdvedelmi helyzetérél a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és kdnyvvezetési
kdtelezettségeinek sajatossagairdl sz6l6 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kdtelezettség: Az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja mellékelt 2012. évi éves beszdmoldjahoz kapcsoléds, 2012.
december 31-i forduldnapra vonatkozd lzleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felel8s az Uzleti jelentésnek a szdmviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
kényvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl sz6lé 215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal &sszhangban
térténé elkészitéséért. A mi felel@sségiink az Uzleti jelentés és az ugyanazon izleti évre vonatkozd éves beszdmold
dsszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az izleti jelentés és az éves beszamold dsszhangjanak
megitélésére korldtozddott és nem tartalmazta egyéb, a gazdédlkodd nem auditdlt szamviteli nyilvantartdsaibdl levezetett
informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja 2012. évi lizleti jelentése a Raiffeisen Private Banking
Rajna Alapok Alapja 2012. évi éves beszamoldjanak adataival 8sszhangban van.

Budapest, 2013. aprilis 24.

Kozma Attila Mihaly Nagy Andras

Partner Bejegyzett kényvvizsgalod
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Raiffeisen Private Banking Rojno Alopok Alapja

MERLEG

A / Befektetett eszkdzk
1. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Erékpapirok értékkilénbozete
a kamatokbdl, osztalékbd
b egyéb

B / Forgdeszkozok
I. Kovetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesziése [
3 Kilf. pénzértékre szol6 kov. ért. kislonb.
4 Forintkdvetelések értékelési kislonb.
ll. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilonbézete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb
lll. Pénzeszkdzok
1 Pénzeszkdzok

2 Valuta, devizabetét értékelési kilénb.

C / Aktiv idébeli elhatérolasok
1 Aktiv idSbeli elhatdroldsok
2 Aktiv idébeli elhatarolasok ért. veszt. {4

D / Széarmaztatott igyletek ért. killonbozet

ESZHKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E/ Sajat toke
1. Indulé toke
1 Kibocsétott bef.jegyek névértéke
2 Visszavdsdrolt bef.jegyek névértéke
Il. Tokendvekmény
Visszavds. bef. jegyek bevonasi ért.kiil.
Ertékelési kiildnbézet tartaléka

Eléz& évek eredménye

AW N —

Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok
G / Kotelezettségek
I. HosszU lejarati kételezettség
. Rovid lejarati kotelezeitség
. KUlf. pénzértékre sz. kat. ért. kiil.

H / Passziv idobeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZTIVAK) O5SZESEN

Budapest, 2013. aprilis 24.

EUR EUR
2011. 2012.
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Ba|oéh Andrés

az Alap képviseletében



Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja

Eredménykimutatas

1 Pénziigyi miveletek bevételei
It Pénziigyi miveletek raforditasai
1l Egyéb bevételek
IV Mikddesi kaltségek
V Egyéb raforditdsok
VI Rendkiviili bevételek
Vil Rendkiviili raforditasok
VIl Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja

Kiegészito melléklet

a 2012. december 31-ével végzodé iizleti évre

1. Altalénos gazdalkedasi kérilmények

A Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja {tovabbiakban: Alap) 2007. november 7-én kerilt nyilvéntartasba
vételre a PSZAFndl 6.307.010,- Eurd induld sajét tékével. A befektetési jegyek névértéke: 1 Eurd

APSZAF hatdrozatszédma: E-Il/110.583-1/2007.

Az Alap hatérozatlan futamide;d.

Az Alap mégdtt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gdrddja 4ll.

Ausztridban a Raiffeisen o legnagyobb alapkezelé. A csoport tagjai vezetd banki szolgdltatdk.

Az Alap, kénywizsgdlatial alétémasziott éves beszamolsjat és éves jelentését az internefen is kdzzéteszi, amelynek pontos cime,

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

Alapkezeld: Raiffeisen Befekietési Alapkezels Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult:  Balogh Andras 1028 Budapest, Kokarda vu. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kénywizsgdlatra kételezett.

Kénywizsgdlé: Nagy Andrds (005718) RSM DTM Audit KFft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.

A szémviteli szolgdltatds kdrébe tartozé feladatok
iranyitdséért felelds személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvar utca 12.

NGM regiszirdcids szam: 163363
2. Befektetési politika

Az Alapkezelé a téle elvarhaté maximdlis gondossaggal, sajét belatdsa és déntése alapjén, a térvények és az
Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt korlatozasok betartésa mellett alakitja ki az Alap forrasainak telhaszndldsi médiat,
a befektetési ardnyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezeld vérakozdsainak megtelelé jévébeni kockdzatok

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

Az Alap célja, hogy magas kockdzat felvdllaldsa mellett hosszabb tavon a lehetséges legmagasabb t8kensvekményt érje el
tolnyomé részt eurdban vagy USA dolldrban denominglt kollektiv befektetési értékpapirokbdl ssszedllitott, diverzifikdlt portfolic

kialakitésaval.

Az Alapkezeld a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja 18kéjét a likvid eszkdzkdn felil kizarélag befektetési alapok
jegyeibe, illetéleg egyéb kollektiv befektetési ériékpapirokba fekteti. Az Alapkezel8 az Alap mindenkori t8kéjének legalabb

nyolevan szazalékdt fekteti befekietési alapok jegyeibe és egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba.

Az Alap potencidlis befektetései kdzdtt euréban és dolldrban denomindlt részvény és egyéb kockdzatos (pl. ingatlan és szarmaztatott)

alapok domindlnak.

3. Széamviteli politika 8sszefoglalasa

3.1. Szémviteli irényelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatasait a Szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C tdrvény (Szt.), a Tékepiaci trvényrél szolé 2001. évi CXX. tv.
illetve a befektetési alapok beszdmolékészitésérél a 215/200. (XII.11). Korm. rend. eldirésaival és a Magyarorszdgon dlfalénosan
elfogadott szamviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

Az Alap keltds kénywvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatas, a kiegészitd

melléklet és a cash-flow kimutatas.

Az Alap az ellenérzés és énellendrzés sordn megéllapitott, az elézé év éves beszamoléjaban elkdvetett jelentésebb Gsszegl

hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladiék az ellendrzétt tizleti év mérlegfédsszegének 2 szdzalékat,

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

Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentés dsszegli hibét, amelynek hatésa eléri, vagy meghaladja a sajét t6ke 20%-4t.

Az Alap 8bb szamviteli irdnyelveinek &sszefoglalasdt és az értékelési eljgrasokat az alébbiakban mutatjuk be.

1/10. oldal



3.2. Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszamold eurdban késziilt és euréban kerdilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2013. janudr 31.

3.3. Az értékelési eljarasok ismertetése

Az értékelési eljdrasokndl - @ Szédmviteli Tv., a T8kepiaci Iv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjén - az Alap

Szamviteli politikajaban rdgzitettek az irdnyaddak.

Az Alap az eszkdzeird| részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok érékelése az Alap kezelési szabdlyzaténak megfeleléen
térténik. Az értékpapirok nem realizdlt drfolyam kiilénbdzetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlendl

a tékendvekménnyel szemben kerill elszdmolésra.

Az éves beszdmolé elkészitésekor a 2000. évi C. tdrvény 55§ {1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Kormanyrendelet 5§ (8)

bekezdésével Gsszhangban a vevd, az adds mindsitése alapjdn az

izleti év mérlegfordulénapidn fenndllé és a mérlegkészités iddponlidig pénziigyileg nem rendezett, harom hénapon tili lejaratd kévetelésnél

(ideérive a hitelintézetekkel, pénzigyi vdllalkozasokkal szembeni kdveteléseket, a kélessnként, az elélegként adott 3sszegeket, tovabba

a bevételek akiiv id8beli elhatdroldsa kozétt 16vé kovetelésiellegy tételeket is), azok keletkezésekor értékvesztést kell elszamolni

- a mérlegkészités idéponfidban rendelkezésre allé informdcick alapién - a kévetelés kdnyv szerinti értéke és a kévetelés varhatéan megtérils ssszege

- veszteségiellegli - kildnbdzet dsszegében az egyéb réforditasokkal szemben, ha ez a kiilénbdzet tartésnak mutatkozik és jelentds Ssszeg.
Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévairds nem tSrténik.
A befektetési jegyek eladdsa és visszavdltdsa a kezelési szabdlyzatban el8irtak szerint Briénik.

A forgalmazés névértékben az induld t3két, a befektetési jegyek névértéke és folyd dra kézti - az értékeléshol adéds -
kilsnbézet a t6kendvekményt véltoztatia. Ennek megfelelden a sajat téke eldzé évi adatai nem 8sszehasonlithatéak a targyévi

adatokkal (részletesen lasd a sajat 18kénél).

A porffélié értekelésének elvei:
A} Tézsdére bevezetett értékpapirok

- Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szereplé dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvanossagra hozott legjobb vételi és legjobb
eladdsi arfolyam szdmtani aflagaként meghatdrozott kdzép drfolyam alapjén kell szémitani. A szémitashoz az értékelés napjan - vagy
annak hidnydban az értékelést megeléz8, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kell alkalmazni.

- Az egyéb 18zsdén jegyzett ktvényeket az utolsé, netté zdrdarfolyamon, idéardnyos felhalmozott kamattal névelve kell értékelni.

- Amennyiben a 16zsdére bevezetett diszkont kincstdriegy hdtralévs futamideje kevesebb, mint 91 nap, Ggy az AKK 3 hénapos referencia-
hozama alapjdn kell kiszdmitani az adott diszkont kincstérjegy T napra vonatkozd drfolyamét.

B) T8zsdére be nem vezetett, nyilvdnos értékpapirforgalomban szereplé értékpapirok

- A Tézsdére, azaz a BET-re, be nem vezetett, de valamely kilféldi tézsdére bevezetett értékpapirokat a Letétkezeld dltal meghatarozot
professziondlis adatszolgaltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dlial T-1 napi legfrissebb, de 16:00 érandl nem kordbbi drfolyamen kell
értékelni.

- A semmilyen t&zsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapirforgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok
legfébb masodlagos piacdnak tekinthetd elismert értékpapir piacok dltal, Magyarorszégon forgalomban 16v8 értékpapirok esetén az
OTC piac, avagy mds t6zsdén kivili informdcids szabdlyzatok alapian, illetve a kézzétételi helyeken kézzétett T-1 napi zaréarfolyam,
ennek hignydban atlagarfolyam alapjan, az egyes értékpapirok piaci hozamszadmitési eljgrasainak megfeleld médon szamitott hozam

alapjén kell T napra vonatkozéan meghatarozni.
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4. A mérleghez kapcsolodé megjegyzések

4.1. Informécidk az Alap porifélidjarél

Az értékpapirok zdrd dlloménya az év utolsé napjdn érvényes értékpapir arfolyamon kerilt kimutatdsra.

A./ Befekietési jegyek

) Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem ériék EUR-ban Ert.kiil. kamat Ert.kil.egyéb  Ssszeg EUR-ban
AB EU HY EUR EUR 12 500 1647 0 14147
ING GRO EU EUR 33176 490 0 33 666
ISHARESWORLD EUR 27 625 950 0 26 675
LYXOR TURKEY EUR 9 480 1774 0 11254
POWESHARES usp 7 808 552 0 7 256
PV GOVTB EUR EUR 12 500 956 0 13 456
RCM EURO RKV EUR 11 000 71 0 11071
RCM KELET KO EUR 12 500 1710 o] 14 210
XTRA RUSSIA EUR 20714 40 0 20754
Osszesen 147 303 5186 (] 152 489
B./ Pénzeszkozok

Beszerzési érték Beszerzési érték Meérleg szerinti
Latra szélé bankbetétek Devizanem eredeli devizdban EUR-ban osszeg EUR-ban

Folyészdmla HUF 301 981 1037 1037
Folyészamla EUR 17 527 17 527 17 527
Folyészémla usD 181 137 137

18 701
4.2. Elhatérolésok részletezése

Bevételek aktiv iddbeli elhatdroldsa {adatok EUR-ban) 2011. 2012.
december 31. december 31.
Folydszamla kamat elhatdrolasa 1 1
Kaltségek, raforditésok elhatdroldsa 0 430
1 431
Kaltségek passziv iddbeli elhataroldsa {adatok EUR-ban) 2011. 2012.
december 31. december 31.
Mérlegvizsgdlat 2 389 1434
PSZAF 52 11
Forgalmazési dij 3 0
Keler dij 14 3
Letétkezelési dij 52 10
2510 1458

4.3. Révid lejarati kételezettségek részletezése
2011. 2012.
december 31. december 31.
Belfsldi sz&llitdok 202 39
202 39

4.4. Egyéb informécick

Az 8t évnél hosszabb ideji kételezettségek:

Az Alap munkavdllalékat nem foglalkoztat.

Hitelfelvétel

Az Alapkezeld az Alap hozamdnak és t8kéjének megévdsdra nem teft értékbeli igéretet.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, -dvadékot, nem véllalt garancidt és kezességet.
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4.5. Az eredménykimutatdshoz kapcsolddd megjegyzések

Az Alap a r4 vonatkozd, 215/2000. Kormdényrendelet alapjén késziti az eredménykimutatésat.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése [EUR-ban)

2011. 2012.
Kapott jaré osztalék 2301 549
Folydszémlakamat 406 97
Arfolyamkilonbozet 9207 657
Ertékpapir arf.eredm. 46 704 48 312
Osszesen 58 618 49 615
Pénziigyi miveletek raforditasai részletezése (EUR-ban)
2011. 2012.
Folyészamlakamat 2 0
Arfolyamkilénbézet 1018 296
Ertékpapir érf.eredm. 116 708 3677
Osszesen 117 728 3973
A mikddési kdltségek részletezése {EUR-ban)
2011. 2012.
Alapkezeld ksltsége 3122 299
Letétkezeld ksltsége 846 195
PSZAF dij 259 61
Bankforgalmi jutalék 1 2
Forgalmazdsi jutalék 114 65
Keler dij 36 52
Mérlegvizsgdlat 2389 1434
Ertékpapir mozgatds kaltsége 2 693 1161
Osszesen 9 460 3 269
Egyéb raforditasok részletezése (EUR-ban)
2011. 2012.
Egyéb raforditas 0 8
Osszesen o 8

Rendkivili bevételek és raforditasok sem 201 1-ben, sem 2012-ben nem voltak.
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5. A vagyeni, pénziigyi helyzet és a jSvedelmezoség alakulasanak bemutatasa

EUR-ban

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

L Indulé téke 909 794 173 048
a) Kibocs.bef.jegyek névértéke 10752 699 10756 156

b) Visszavds.bef.jegyek névériéke -9 842 905 -10 583 108

Il. Tékendvekmény -87 204 -2924
1. Visszavds.bef.jegyek bevondsi ért.kiil. 1433238 1474 844

2. Eriékelési kilsnbozetbdl 4877 5186

3. El6z8 évek eredménye -1 456 749 -1 525320

4 Uzleti évi eredmény -68 570 42 365
Sajat toke 822 590 170 124

6, Az éves beszamolé és a portfélié jelentés szamai kdzétti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig o beszdmolé 2013. janudr 31-ig ismertté vdlt informéciskra épiil, addig a porifdlié jelentés szamai
2013. elsé forgalmazési napjan, mint nyité érték keriiltek meghatdrozasra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi allomanyi adatok alapjén.
A kételezettségek kdzott is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszamoléban a tényleges

2012. évi kdltségek és kotelezettségek kerliinek elszamoldsra, amelyek januér 31-ig ismertté vdltak.

Beszdmold NEE szdmitds Kijlénbdzet (EUR-ban)

Sajdt 18ke / Nettd eszkdzérték 170 124 170 372 248
Kilénbdzet tételesen:
Ertékpapirok 152 489 152 489 0
Pénzeszkdzék 18 701 18 701 0
Kovetelések/ Aktiv idsbeli elh. 431 534 103
Kételezettségek/ Passziv id. elh. -1 497 -1 352 145
Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2011. 2012.
1. Befektetelt eszkézok az Gsszes eszkézdkhdz 0,00% 0,00%
2. Forgbeszkdzdk az Ssszes eszk6zékhdz 100,00% 100,00%
3. Sajat tdke ardnya az Esszkdtelezettséghez + sajdt iékéhez 99,67% 99,13%
4. Hossz( lejdratt kotelezetiségek

a/ a HIK + sajdt 1Skéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajét t6kéhez 0,00% 0,00%

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

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

Budapest, 2013. 4prilis 24.

‘Bulogh Andrés ]
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjén
1. Befekteteft eszkézok az Ssszes eszkdzskhoz

0,00% Befekietett eszkdz

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkdzok az Bsszes eszkéz8khéz

100,00% Forgéeszkdz+Aktiv idébeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajdt téke ardnya az Ssszkdtelezetiséghez + sajét tkéhez

99,13% Sajat &ke

Forrdsok dsszesen

4. Hosszi lejérati kételezettségek
a/ a HLK + sajét t6kéhez
b/ a sajét tékéhez

a/
0,00% Hosszd |eiémll'1 kotelezettségek
Hosszo lej. kot. + Sajét tske
b/
0,00% Hossz0 lejaratt kdtelezetiségek
Sajat 18ke

Budapest, 2013. aprilis 24.

171 621

171 621
171 621

170 124
171 621

170 124

0
170 124

Balogh Andras
Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2012.
EUR-ban
I. Hitelallomany 3sszetétele o
EUR-ban
Ii. Koltségek osszetétele Pénziigyileg realizalt 1772
Elszamolt Elhatarolt/szdlliték

Bankforgalmi jutalék 2 o] 2
Forgalmazdsi jutalék 65 0 65
Alapkezeld koltsége 299 39 260
LetétkezelS kélisége 195 10 185
Keler dfj 52 3 49
Mérlegvizsgalat 1434 1434 0
PSZAF dij 61 11 50
Ertékpapir mozgatds kéltsége 1161 0 1161
Ossz: 3269 1497 1772
. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajdt téke 170 124 EUR-ban
ill. %-ban

Idészak nyitédllomany ldészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 20 821 18 701 10,99%
lekstott betét 0 0 0,00%

Idészak nyitdallomany |d8szak zéarééllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek (] 804 480 ] 152 489 89,65%
AB EU HY EUR 0 14 147 8,32%
ING GRO EU 73734 33 666 19,79%
ING INFOTECH 67 927 0 0,00%
ISH MSCI JAP 35175 0 0,00%
ISHARESWOQRLD 0 26 675 15,68%
LYXOR ETF DJ 83 821 0 0,00%
LYXOR TURKEY 21012 11254 6,62%
POWESHARES 0 7 256 4,27%
PV GOVTB EUR 50 582 13 456 791%
RCM EU HY 36012 0 0,00%
RCM EURO RKV 41 068 11071 6,51%
RCM KELET KO 0 14 210 8,35%
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap 124 293 ¢} 0,00%
TE ASGR EUR 35838 o] 0,00%
TE GLBF EUR 34 632 0 0,00%
TE TECHN EUR 59 419 0 0,00%
X-TRACKERS 37 967 0 0,00%
XTRA RUSSIA 103 000 20754 12,20%

Id&szak nyitééllomany |d6szak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok 1 431 0,25%
Osszesen 0 825 302 (4] 171 621 100,90%

Budapest, 2013. aprilis 24.

\ Boloéh Andrds 7
Az Alap képviseletében
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatdas

1. Szokdsos tevékenységbol szarmazé pénzeszkoz-valtozas
{MUkadési cash flow, 1-13. sorok)

. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkiil) +
. Elszémolt amortizdcid +
. Elszamolt értékvesztés és visszairds +
. Elszamolt értékelési killonbdzet +
4.a. Elszémolt ériékelési kilsnbézet korrekcid +
. Céltartalék képzés és felhaszndlas kiildnbozete +
. Ingatlan befektetések ériékesitésének eredménye =
. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye =
. Befektetett eszkdzdk dllomanyvaliozasa +
. Forgéeszkszok allomanyvaltozasa
9.a. Ertékpapirok dlloményvdltozdsa +
0. Révid lejérati kdtelezettség dllomanyvéltozasa +
1. Hosszl lejérati kételezettségek dllomanyvéltozasa +
2. Aktiv idébeli elhatéroldsok dllomanyvaltozésa +
3. Passziv iddbeli elhatdrolasok dllomdnyvéltozdsa +

O —

0o NO b

1
1
1
1

Il. Befektetési tevékenységbol szarmazé pénzeszkéz-valtozas
(Mikddési cash-flow, 14-19. sorok)

14. Ingatlanck beszerzése -

15. Ingatlanok eladdsa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

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

Ill. Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkdz-val
{Finanszirozdasi cash-flow, 20-26. sorck)

20. Befekfetssi jegy kibocsatas +

21. Befektetési jegy kibocsatds sordn kapott apport -
22. Befekfetési jegy visszavdltésa -

23. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok -

24, Hitel, illetve kélcson felvétele +

25. Hitel, illetve kélcsdn térlesztése -

26. Hitel, illetve kélesdn utdn fizetett kamat -

IV. Pénzeszkdzok valtozasa (2ixlitlll. sorok) *

Budapest, 2013. &prilis 24.

2011.

164 689
71

0

0

1883

97 420

0

0

0

-2 108 294
2203 413
2 301

-151 450

151707
0
-303 157
0

[eNeNe)

-53 520

Balogh Andrds
Az Alap képviseletéBen
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(EUR-ban)
2012.

-4 464

41 815

5186
5186

0

0

696 934
0

0

652 300
-163

0

-430

-1 052

697 484

0

0

0

-419 325
1116260
549

-695 140

3 457

698 597

(]

[eBeRe)

-2 120



4. sz melléklet

Portfolié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:

Alap lajstromszéma:
Alapkezelé neve:
Letétkezeld neve:

NEE szamités tipusa:

Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja
1111248

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

EUR

| 2012.12.31

Targynap (T): 2013.01.02
Sajdt ke: 170 372
Egy jegyre juté NEE: 0,984538
Darabszém: 173 048
A tdrgynapi netid eszkdzérték meghatérozdsa:
2012.12.31 EUR
L KOTELEZETTSEGEK
/1. Hitelallomany (8sszes): Futamidé Hitelezd Osszeg/Erték %
0%
ésszeg/ériék %
/2. I Egyéb kotelezettségek (Ssszes): 1352 100%
Alapkezeldi dij miatt 46 3%
Letétkezeldi dfj miatt 12 1%
- Bizoményosi dij miatt 0%
Forgalm. kig. miatt 0%
Kdzzétételi kig. miatt 0%
Reklam kig. miatt 0%
K&ltségként elszamolt egyéb tétel miatt 0%
Egyéb - nem kéltség alapi - kételezettség 1294 96%
/3. I Céltartalékok (Ssszes): l B l 0%
/4. I Passziv idobeli elhatarolasok (6sszes): l - I 0%
| Ktelezettségek 5 : | 1352 | 100%
I ESZKOZOK Osszeg/Erték %
/1. Folyészamla, készpénz (6sszes): 18 701 1%
EUR - RAINA EUR Folyészamla zard érték 17 527 10%)
EUR - RAINA EUR Monolith Folydszamla zéré ériék - 0%
HUF - RAINA HUF Folyészamla zéré érték 1037 1%
USD - RAJINA USD Folydszamla zaré érték 137 0%
USD - RAJNA USD Monolith Folydszamla zaré érték 0%
/2. Egyéb kdvetelés {dsszes): 533 0%
Egyéb kdvetelés 533 0%
W3, Lekotdtt bankbetétek R 0%
(Ssszes):
11/3.1. Max. 3 hé lekdtést (Ssszes): Futamido Bank - 0%
0%
1/3.2. 3 hénapndl hosszabb lek&tési 0%
[Ssszesk
0%
Megn. Devizanem | Névértek Osszeg/Erték %o
/4. ] Ertékpapirok (8sszes): 152 489 89%
/4.1, | Allampapirok (ésszes) | | | | | 0%
Il/4.1.1. | Katvények (6sszes): 0%
0%
11/4.1.2. | Kincstarjegyek (6sszes): 0%
0%
/4.1 3. Egyéb jegybankképes ép. 0%
{Osszes):
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Megn. Devizanem | Néveérték Osszeg/Erték %o

0%

11/4.1.4. | Kilfsldi dllampapirok (8sszes|: B 0%
0%|

142, (?cztficlkodm és egyei’J” ] 0%

hitelviszonyt megtestesits ép.:

1/4.2.1. I Tézsdére bevezelett (3sszes): 0%
0%

11/4.2.2. | Kilfsldi katvények (5sszes): 0%
0%

l/4.2.3. | T8zsdén kivilli (Bsszes): 0%
0%

11/4.3. | Részvények [5sszes): | | | | | 0%,
11/4.3.1. | Tézsdére bevezetelt (8sszes): 0%
0%

11/4.3.2. | Kulféldi részvények [dsszes): 0%
0%)

11/4.3.3. l Tézsdén kivilli [8sszes): 0%
0%,

I1/4.4. | Jelzdloglevelek (3sszes): | | | | | 0%,
l/4.4.1. | Tézsdére bevezetett [3sszes): 0%
0%

1/4.4.2. | T8zsdén kivili (Bsszes): B 0%
0%

II/4.5. | Befektetssi jegyek (3sszes): | | | 152 489 | 89%
1/4.5.1. l Tézsdére bevezetett (Gsszes): 0%
0%

I1/4.5.2. | T8zsdén kivilli {sszes): 152 489 89%
AB EU HY EUR EUR 817 14147 8%

ING GRO EU EUR 121 33 666 20%

ISHARESWORLD EUR 1250 26 675 16%

LYXOR TURKEY EUR 200 11254 7%

POWESHARES UsD 150 7 256 4%

PY GOVTB EUR EUR 40 13 455 8%

RCM EURO RKY EUR 105 11071 6%

RCM KELET KO EUR 55 14210 8%,

XTRA RUSSIA EUR 900 20754 12%

11/4.6. | Kérpétiasi jegy (Bsszes): | | - 0%
0%

Wws. Aktiv idobeli elhatarolasok 1 0%

(Bssxes):
Folyszémla felhalmozott kamat 1 0%
We. Srzurmu'zl.altlt'ugzletek B 0%
értékelési kiilsnbozete:

0%
| Eszkszék ssszesen: | 171 724 100%|

Budapest, 2013. dprilis 24.

Balogh Andrds
Az Alap képviseletében
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAJNA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Private Banking RAJNA Alapok Alapja éltalénos informdciék

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja
Lajstrom szdma: 1111-248

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befekietési Alapkezelé Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Letétkezel& neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Forgalmazd neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywizsgals neve: RSM DTM AUDIT Tanéesads Kft., Nagy Andrés
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.

Elszamolds napja: T+3 napon ’

Tipusa: nyilvénos nyiltvégli értékpapir alap

BAMOSZ kategéria: dinamikus vegyes alap

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezeld a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja t6kéjét a likvid eszkézekén felil kizardlag befektetési alapok jegyeibe,
illetéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekieti. Az Alapkezelé az Alap mindenkori t6kéjének legaldbb nyolevan szazalekat
fekteti befekfetési alapok jegyeibe és egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba. Az Alap potencidlis befektetései kézdtt eurdban és

dollérban denomindlt részvény és egyéb kockazatos {pl. ingatlan és szdrmaztatott} alapok domindlnak.

3. Az Alap 6sszesitett és egy jegyre juto netté eszkozértékének alakulasaffordulénap eléiti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyam valtozas Arfolyam* Netté eszkozérték* A ref. Index hozama
2012.12.28 8,70% 0,982306 € 169 986 € -
2011.12.30 -11,74% 0,903699 € 822 129 € -
2010.12.31 16,84% 1,023894 € 1127 132¢€ -
2009.12.31 44,10% 0,876295 € 946 606 € -
2008.12.31 -39,42% 0,608101 € 1749 867 € -
2007.12.31* 0,38% 1,003806 € 7768 386 € -

* az Alap 2007. november 9- induldsétél szamitva

A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jévdre nézve és nincsenek &sszefiiggésben az alapok jGvébeni hozamaival. A kézélt
hozamadatok nemindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az alap indulésanak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.

" @ Raiffeisen
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAJNA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.
Instrumentum Devizanem ISIN kod Névérték Eszkdz érték %

Atruhazhato értékpapirok 804 480 97,64
ING GRO EU EUR LU0250158358 300 73734 8,95
ING INFOTECH EUR LU0546912030 1834 67 927 8,24
ISH MSCI JAP EUR DEOOOAODPMWS 5000 35175 4,27
LYXOR ETF DJ EUR FRO010345371 6 300 83 822 10,17
LYXOR TURKEY EUR FRO010326256 600 21012 2,55
PV GOVTB EUR EUR LUO111548326 167 50 582 6,14
RCM EU HY EUR AT0000765599 200 36 012 4,37
RCM EURO RKY EUR ATO000785209 400 41 068 4,98
RELA EUR HUO000708508 120729 124 293 15,09
TE ASGR EUR EUR LU0260870406 1100 35838 4,35
TE GLBF EUR EUR LU0260870588 1840 34 632 4,20
TE TECHN EUR EUR LUO140363697 12 806 59 419 7,21
X-TRACKERS EUR LU0274211480 650 37 967 4,61
XTRA RUSSIA EUR 10322252502 5 000 103 000 12,50
Banki egyenlegek 20 822 2,53
Folyészdmla - EUR EUR 5937 0,72
Folydszamla - HUF HUF 481 0,06
Folyészémla - USD usb 14 404 1,75
Egyéb eszkozok 256 0,03
Egyéb kovetelések 256 0,03
Osszes eszkoz 825 558 100,20
Kotelezetiségek -1 643 -0,20
Egyéb kotelezettségek -1 643 0,20
Netto eszkézériék 823 915 EUR
Unitok szama 909 794

Egy jegyre juté neité eszkdzérték 0,905606 EUR

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2012. januér 31-ig ismertté vdlt informaciokra épil, addig a portfolié jelentés szdmai
2012. elsé forgalmazési napjén, mint nyité érték kerilliek meghatérozdsra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok
alapjan. A kotelezettségek kozétt is megijelennek az elsd, mér 2012. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2011. évi kdltségek és kotelezettségek kerilnek elszédmolésra.

Beszdmolé NEE szdmitds Kildnbdzet {(EUR-ban)

Sajat téke / Nettd eszkdzérték 822 590 823915 1325

Kilonbozet tételesen:

En‘ékpdpfrok 804 480 804 480 0

Pénzeszkdzok 20 821 20 821 0

Kavetelések, aktiv idébelielhat. 1 257 256

Kotelezettségek, passziv ed.elh. 2712 -1 643 1069
xi Raiffeisen 3
: ALAPOK



RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAJNA ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2012.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Névérték | Eszkéz érték %

Atrvhazhato ertekpapirok 152 489 89,50
AB EU HY EUR EUR LUOT19176310 817 14147 8,30
ING GRO EU EUR LU0250158358 121 33 666 19,76
ISHARESWORLD EUR DEOOOACHGZR1 1250 26 675 15,66
LYXOR TURKEY EUR FRO010326256 200 11254 6,61
POWESHARES usD US73935A1043 150 7 256 4,26
PV GOVTB EUR EUR LU0111548326 40 13 455 7,90
RCM EURO RKV EUR ATO000785209 105 11071 6,50
RCM KELET KO EUR ATO000740667 55 14 210 8,34
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 900 20754 12,18
Banki egyenlegek 18 702 10,98
Folyészémla - EUR 17 527 10,29
Folyészamla - HUF 1038 0,61
Folyészamla - USD 137 0,08
Egyéb eszkézok 533 0,31
Egyeb kovetelések 533 0,31
Osszes eszkoz 171 724 100,79
Kotelezettsegek -1 352 -0,79
Egyéb kdtelezettségek -1 352 -0,79
Netto eszkozérték 170 372 EUR
Unitok szama 173 048

Egy jegyre juto netté eszkozérték 0,984538 EUR

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kdzotti 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 forgalmazasi napjdn, mint nyité érték keriltek meghatdrozasra a 2012. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomanyi adatok

alapjan. A kotelezettségek kozott is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2012. évi kdliségek és kotelezetiségek kerillnek elszamolésra.

Beszdmold NEE szamitds Kilonbozet (EUR-ban)
Sajdt t6ke / Netté eszkdzériék 170124 170 372 248
Kilgnbdzet tételesen:
Ertékpapirok 152 489 152 489 0
Pénzeszkdzok 18 701 18 701 0
Kévetelések/ Aktiv idébeli elh. 431 534 103
Kdtelezettségek/ Passziv id. elh. -1 497 -1352 145
x Raiffeisen 4
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAINA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2012.

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

Befekietési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-6n 909 794
2012. évben eladott befektetési jegyek 3 457
2012. évben visszavdliott befektetési jegyek 740 203
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2013.01.02-n 173 048
Portfolié &sszesitett nettd eszkozértéke 2013.01.02-én 170 372
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2013.01.02-én 0,984538

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdgrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkoz érték %o
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 65 939 38,70
ISHARESWORLD EUR DEOOOAOHGZR1 1250 26 675 15,66
LYXOR TURKEY EUR FRO010326256 200 11254 6,61
POWESHARES usb US73935A1043 150 7 256 4,26
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 200 20754 12,18
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok ] 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhdzhaté értékpapirok 0o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 86 549 50,80
AB EU HY EUR EUR LUOT19176310 817 14 147 8,30
ING GRO EU EUR LU0250158358 121 33 666 19,76
PV GOVTB EUR EUR LUO111548326 40 13 455 7,90
RCM EURC RKV EUR ATO000785209 105 11071 6,50
RCM KELET KO EUR ATO0007 40667 55 14 210 8,34
Netto eszkozérték 170 372 100,00

Az Alap jellegébdl adédéan a befektetési stratégia elsdsorban a részvény, kdtvény és pénzpiaci valamint alternativ eszkdzesoporfokat
lefedd alapok porffolién beliili ardnydnak a mindenkori piaci kildtdsoknak megfeleld meghatdrozésara, illetve az egyes befektetési alap
tipusokon beliil a konkrét befektetési alapok kivélasztésara irényul. Az Alap a BAMOSZ kategorizalds értelmében dinamikus vegyes alap,

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

2012-ben a portfolié a likvid eszkézéksn (latraszéld szdmlan elhelyezett banki betét) felil kizardlag a fenti tdblazatban a tdzsdén

hivatalosan jegyzett dtruhdzhaté értékpapimak mindsilé ETFeket (exchange traded fund) és az egyéb dtruhdzhatd értékpapirok

kategéridba sorolt nyilt végl befektetési alapok befektetési jegyeit tartalmazta.

Stly a portfoliéban 2011.12.31  2012.03.31 2012.06.30 2012.09.30 2012.12.31
Kstvény Alapok 34,8% 47 ,6% 32,2% 32,0% 31,1%
RCM Euro Révid Lejarati Kétvény Alap 5,0% 0,0% 0,0% 6,1% 6,5%
RCM Eurépa Magas Hozami Kétvény Alap 4,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Raiffeisen Eurd Likviditdsi Alap 15,1% 15,4% 4,0% 4,1% 0,0%
xi Raiffeisen 5
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Parvest Euro Allamkétvény Alap 6,1% 51% 6,9% 7.1% 7.9%
Templeton Globdl Kétvény Alap 4,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
DB Xirackers Eonia Likviditasi Koll. Alap 0,0% 16,9% 7,6% 0,0% 0,0%
Aberdeen Magas Hozami Euré Kétvény Alap 0,0% ‘ 5,1% 6,7% 7,.3% 8,3%
RCM Keletkszép Eurépai Kétvény Alap 0,0% 5,1% 7,0% 7,4% 8,4%
Részvény Alapok 62,8% 35,6% 49,1% 62,0% 58,7%
ING Globélis Névekedési Részvény Alap 8,9% 0,0% 0,0% 18,6% 19,8%
Templeton Azsia Fejlédé Piaci Részvény Alap 4,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Info Technoldgia Részvény Alap 8,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ishares Euro Stoxx 50 részvény ETF 0,0% 0,0% 4,4% 0,0% 0,0%
Templeton Technoldgia Részvény Alap 7,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Lyxor ETF Turkey (DJ Turkey Titans 20) 2,6% 0,0% 0,0% 5,3% 6,7%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 10,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
iShares MSCI Japan Index ETF 4,3% 9,3% 0,0% 0,0% 0,0%
iShares MSCI GLOBAL részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 14,8% 15,7%
Powershares Nasdaq részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 4,4% 4,3%
Deutsche Bank X-Trackers MSCI Russia ETF 12.5% 10,1% 12.3% 18.9% 12.2%
Deutsche Bank X-Trackers DAX ETF 4,6% 0,0% 11,1% 0,0% 0,0%
ING Global EUR Részvény Alap 0,0% 16,2% 21,3% 0,0% 0,0%
Készpénz 2,4% 16,9% 18,6% 6,0% 10,2%

Az dlapkezeld 2012 elsé negyedévében emelte a kétvény eszkdzosztdly és a szémlapénz silyat a részvények terhére. Az alap
kockdzatossagdnak mérséklését az eurdpai vélsdg eszkaldléddsa és a globdlis nvekedési dinamika visszaesése tette indokoltta. A
masodik negyedévben az alapkezeld, az eurdpai periféria orszagok vélsagkezelésében tapasztalt elérelépéseket kovetden mérsékelte a
részvényalulstlyt és a kétvényekbd| részvényekbe csoportositottunk dt, oly médon, hogy a részvényeszkdzosztélyban néveltik az eurépai
részvények silydt. Az alapkezelé a mésodik negyedévben is relative alacsonyan tartotta a kockazati kitettséget, az alap kockazatviseld

képességéhez képest dvatos befektetési stratégiat folytatott.

A harmadik negyedévben az Eurépai Kézponti Bank periféria kétvényvésarldsi programjanak hirére valamint az amerikai jegybank (FED)
Gjabb likviditasfokozé intézkedéseinek bevezetése eldtt az alapkezelé megemelte a részvénypiaci kitetiséget. A harmadik negyedévben az
év sordn kedvezden teljesitd kotvény eszkdzosztalybdl csoportositottunk &t a részvénytipusd befektetések irdnydba. A mdsodik félévben
tapaszialt globdlis részvénypiaci emelkedést kévetéen, a kockézatok mérséklése érdekében az alapkezelé az év végén kis mértéki
profitrealizdldsrél dontdt, és a negyedik negyedévben a részvény eszkézoszidlybdl a likviditdsi eszkézosztdlyba csoportositott &t A
kedvezdbb 2013-as globdlis részvénypiaci kildtasok miatt az alapkezelé 60% kézeli szinten tartotta a részvénybe fekietd instrumentumok

{befektetési alapok és ETF-ek) ardnydt.
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V. A befekietési alap eszkézeinek alakuldsa a targyidészakban

2012 Nagysdgrend: EUR
Pénzigyi miveletek bevételei 49 615
Kapott jaré osztalék 549
Folyészédmlakamat 97
Arfolyamkilénbszet 657
Ertékpapir arf.eredm. 48 312
Pénzlgyi miveletek raforditasai 3973
Folybszémlakamat 0
Kerekitési differencia 0
Arfolyamkilénbszet 296
Ertékpapir drf.eredm. 3677
Egyéb bevételek o
Egyéb bevételek 0
A moikadési koltségek 3 269
Alapkezeld kéltsége 299
Letétkezeld kdltsége 195
PSZAF dij 61
Bankforgalmi jutalék 2
Forgalmazasi jutalék 65
Keler dij 52
Mérlegvizsgalat 1434
Eriékpapir mozgatds kélsége 1161
Egyéb raforditasok 8
Egyéb raforditds 8
Rendkiviili bevételek o
Rendkiviili raforditasok (o]
Fizete#t, fizetendo hozamok 0
Targyévi eredmény 42 365
Felosztott jdvedelem o
Ujra befektetett jdvedelem 42 365
Ertékpapirok értékkilénbdzete 5186
Befektetési jegy 5186
- kamatokbdl, osztalékbél 5186
- egyéb 0

nP Raiffeisen 7
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Tékeszdmla vdltozdasai 2012. december 3 1-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. Nagysagrend: EUR)

Id&szak nyitédllomény Idészak zaréallomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 20 821 18 701 10,99%
lekotott betét 0 0 0,00%

ldészak nyitéallomany Id&szak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek 0 804 480 o 152 489 89,65%
AB EU HY EUR 0 14 147 8,32%
ING GRO EU 73734 33 666 19,79%
ING INFOTECH 67 927 0 0,00%
1SH MSCI JAP 35175 0] 0,00%
ISHARESWORLD 0 26 675 15,68%
LYXOR ETF DJ 83 821 0 0,00%
LYXOR TURKEY 21012 11254 6,62%
POWESHARES 0] 7 256 4,27%
PV GOVTB EUR 50 582 13 456 7.91%
RCM EU HY 36012 0 0,00%
RCM EURO RKV 41 068 11071 6,51%
RCM KELET KO 0] 14210 8,35%
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap 124 293 0 0,00%,
TE ASGR EUR 35838 0 0,00%
TE GLBF EUR 34 632 0 0,00%!
TE TECHN EUR 59 419 0] 0,00%!
X-TRACKERS 37 967 0 0,00%!
XTRA RUSSIA 103 000 20754 12,20%

Id&szak nyitéallomény ldészak zarddllomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarelasok 1 431 0,25%
Osszesen 0 825 302 0 171 621 100,90%
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VI. Szérmaztatott ligyletek

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

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatésdg Ssszetételében jelentds véltozés nem kévetkezett be a
2012. évben, 0j izletdgat, vagy szolgdltatast nem inditott. Az Alapkezeld feligyeld bizottsagaban két valiozas tortént. Az Alapkezeld
kézgydlése 2012. mdjus 30. napjatéd! visszahivia Soés Csaba feliigyelé bizottsagi tagot és ezzel egy idében 2014. méjus 31. napjdig a
feligyeld bizottsag tagjava valasziotta Devics Evat, tovabbd 2012.12.17- hatdllyal Szabé Ferenc feligyeld bizottsagi elndk helyére Maté

Norbertet vélasziotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31.-ig szél.

2012-es évben nem inditott és az év sordan nem is jart le hatdrozott futamidejl befektetési alapja az Alapkezelének, igy az év végén az
Alapkezeld huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyaman az Alapkezelé befekietési alapokban kezelt dllomdanya az év
eleji csdkkenését kévetden az év kézepétdl mérsékelten emelkedett. Az &llomdnyra vonatkozéan jelentés esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. jiniusdban hozamot fizetett a befektetdi szamdra, ami kézel 19 milliard Fos kifizetést jelentett. A 2011. év végi
170,95 milliard forintos dllomany egy év leforgdsa 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 alakulaséra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkézdk piacdn erés hozamesokkenés volt megfigyelhetd 2012-ben. Az esztendd elsé pdr napjén még semmi jel
nem mutatott arra, hogy a hazai kdtvények esetében jelentds drfolyam-emelkedéssel lehetne szamolni, hiszen az el6z6 év végi
bizonytalansdg még erdsen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvart hozamszinteket mar januér 5-én megtapaszialtak a
befektetdk, amikor is a 10 éves magyar dllampapirhozam 10,69%0s, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%-os értéket mutatott.
A magyar kormény kommunikécidjdban erds fordulat kdvetkeztében bejelentette, miszerint az orszdg biztonségos finanszirozhatésaga
érdekében egy 0] szerzddés megkstésére fog térekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal (IMF). Ezt kdvetSen a hazai éllampapirpiac mozgdsa
nagyban figgott attél, hogy mikor és milyen kdrilmények kdzétt hozzdk létre azt a bizonyos megdllapodést az IMFfel. A
hozamestkkenés elsé hullamat azok a hirek vdliottdk ki, hogy egyre kézelebbinek tint az aléirds pillanata. Azéta tudjuk, hogy az G
szerzédés megkétése az év sordn néha kdzelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végill nem tdrtént meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkézi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekdzben, hogy az amerikai jegybank az 8sz elején bejelentette
harmadik eszkézvésdrldsi programjdt, amivel hafalmas likviditast biztositott a pénzpiacoknak. A FED dltal biztositott pénzbéségnek
egyérielmi hatdsa az leff, hogy a fejlett dllamok kétvényei egyre kereseftebbé vdltak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
&llampapirhozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nybjtva segitséget nemesak az amerikai finanszirozasi problémak megoldésaban,
hanem az Eurdpai Uni6 fejlett orszdgainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csékkend hozamszinteken lehetett hozzdjutni a
német és a francia &llampapirokhoz egyardnt. A nemzetkézi piacokon ennek kévetkeziében kic]ukﬁ]t egyfajta ,yield hunting” azaz
Jhozamvadészat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé véltak a feltérekvé piacok komqt‘ozé eszkozei is. A feltdrekvé EU-s
orszdgok finanszirozasi lehetéségeit ezeken 16l nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyarany( periféria
kétvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vésarothaing a bajba jutott EU-s orszagok dllampapiriait,

amennyiben az egyes orszégok megfelelnek bizonyos szigord EUIMF koliségvetési feltételeknek. A valsagkezelés tekintetében a kordbbi
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igen merev német dlldspontban is véltozds kévetkezett be, a német kormanyfd ugyanis témogatéan nyilatkozott a fervezett jegybanki
akeiérél. A magyar dllampapirpiacon jelentds kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbéség, és hozamvaddszat fokozéddséval, de
nagyban segffették a hazai piacot az EKB bejelentései is. Igy 0j impulzus érkezett a magyar kamatozé eszkézék piacdra és emiatt
szeptembertd| Gjabb hozamcsdkkenési hullém volt tapasztalhaté. Ez a jelenség éreztette hatasat mind a révid, mind a hosszi tavo
futamidd esetén.

A révid futamideji dllampapirok kamatainak mérséklédése és féként a globdlis likviditasbdség jelenléte segftette az augusztus 29-én
elindfiott és év végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatesékkentési periédust. A Magyar Nemzeti Bank monefdris tandcsa a
magas inflaciés szint ellenére inditotta el kamatvigd ciklusdt, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdasagi novekedést szeretnék
segiteni az alacsony kamatkérnyezet kialakitdséval, hiszen az egyedili szempont mér nemcsak a kitizétt inflaciés cél. A csékkenés
mértéke mindegyik kamatdénté ilést kévetéen 0,25%0s volt. A kamatesdkkentés az orszdg jevébeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentésége a gazdasdgélénkitést illetéen még nem latszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befektetés volt kozép- és hosszitavi magyar kamatozé eszkézoket tartani a
befektetési portfsliban, hiszen a hosszilejératd magyar éllampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a tfaglalt évben 21,90%0s
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszdgon inkdbb preferdlt révidebb kamatozé eszkdzék teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%os eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nyGijtotta térténelmének legjobb redlhozamdt a befektetéi szaméra.

A forint érfolyama is trendszerlen erésddétt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zart. Az drfolyam egyszer

gyengillt az év sordn a 300-as szint f6lé, de csak révid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszan.

Id8szaki valtozas " Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC EUR HUF Alapkamat

2012.Ql s 4,37% S 405% 295,60 ’ 7%
2012. Q2 5,91% 5,22% 288,22 7%
2012. elso félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012. @3 v 4,85% 4,46% 2,12% 283,71 : 6,50%
2012. Q4 5,17% 4,70% 2,06% 291,29 5,75%
2012. masodik félévi valtozas 10,27% 9,36% 4,21% -1,05% -

0% Ve

forras: MNB, AKK

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kdivénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esztendd elsé felében a fejlett és a fejléds
orszdgok kamatozé eszkéz piacainak mozgdsai elvaltak egymastél, mig az év mésodik felében nagyon hasonlé trendet kévettek.

A fejlett gazdasagok hosszo futamideji papiriainak drazésa, dgymint az Egyesilt Allamok, Németorszdg, Franciaorszég és Japan 10
éves futamidej(i kétvényei marciusra érték el a targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedéen magas
ériék. Ez szémszerlien annyit jelentett, hogy az amerikai hossz( tavi (10 éves) papir az év elején 1,95%0s elvart hozami volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkétvény is csak a 2%-os elvart hozamériéket kozelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%-on volt az éves maximumén. A fejldd8 gazdasdgok dllampapirjai viszont nydr kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban 1évé problémak akkumulalédasara reagélva.

A kézponti téma 2012 elsd felében az eurdpai adéssagvdlsdg, azon belil is elsésorban a gérég valasztasok kimenetele és azzal
ssszefiggésben Garégorszag eurozéna tagsdga volt. A mésodik negyedévre mér a spanyol bankrendszer problémdi is felszinre keriltek.
Ezek a problémak sszpontosuliak nydr kézepére, hiszen egy esetleges gérog dllamesdd és a spanyol pénzpiaci szektor &sszeomldsanak
lehetésége egyre valdszinibbé vdlt. Ezen események lehetséges bekdvetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurdpai Unié
orszégainak finanszirozdsi feltételeire. Tehat ezek a félelmek haijtotték felfelé a hozamokat a fejlédé orszagok kétvénypiacain, ami végiil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%os szintet, mig az olasz hasonlé futamideji dllamkdtvény esetén is
7,6%-0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurdpai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhény fontos makrogazdasagi mutaté
az év kézepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-Gn bejelentette, hogy a FED két kordbbi

kdivényvésarlasi ciklusat mellyel nagyfoki likviditésbdséget biztositott a tékepiacoknak, QE3 néven folytatjak. Téjékoztattak arrdl, hogy ez
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a program egészen oddig fog tarfani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasagi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kdzot a legfontosabbnak a munkanélkiliség magas szintjét jelolték meg (8%). Bejelentetiék még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett (0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtdk, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépéban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentetiek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutott uniés orszagok
allamkatvényeit fogjdk vdsdrolni amennyiben megfelelnek a szigord fiskdlis eléirasoknak. Az Eurépai Kézponti Bank részérél a
megvaldsitas kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az eurd irdnyadé kamatdt
0,75%o0s szinire. Eurdpa adéssagvdlsdga nydrra egyre stlyosbodott, a periféria orszdgok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudidk értékesiteni dllampapirjaikat. A két jegybank {a FED és az EKB) a monetéris politikét lazité bejelentései és lépései viszont a nydr
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeziek a nemzetkézi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%-os szint ald
kiszott Gira (1,76%), a német ugyanilyen futamidejii kétvény pedig 1,32%ra csdkkent. Emellett a periféria orszagok kétvényhozamai is
jelentésen csdkkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejaratl papirok is 5,2% kéril zértak az évet. A periféria orszagok befektetéi
kockdzatdt tokrézé 5 éves CDSfeldrak is hasonld emelkedd trendet mutatiak az év kézepéig, majd onnantdl kezdve csdkkend

tendencigba kezdiek mindegyik orszég esetén a folyamatos likviditasbdség és az EKB bejelentései miait.

A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szdmdra kiemelkedd teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régiés osszehasonlitasban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézétt volt taldlhaté. Az elsé negyedév,
ahogy vildgszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrdl szélt. A 2011-ben jelentés arcsdkkenést megélt szekiort Ujra felfedezték o
befekieidk, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teljesitménye volt kiemelkedd a BUX indexet alkoté részvények kézil. A
mésodik negyedév rendkiviil nagy szérast hozott a BUX index &sszetevéi teljesitményében. Az &tlagot kifejezd -6,95%-os teljesitménynél
minddssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kozstt taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormdny Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer valléra. A szektordlis kilonadék nagyobb mértékben rontottdk a
MOL és kilénésen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsd negyedéves +9,8% utdn 7,0%kal esett a hazai részvénypiac legfébb indikdtoranak, a BUX-nak az ériéke 2012 mdsodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jinius végére.

Osszességében elmondhatd, hogy a régié nem nydjtott kiemelkedét az elsé félévben, ebben elsdsorban az eurozéna vdlséga jdtszott
szerepet, hiszen a térség orszdgainak gazdasdga ezer szdlon kapesolédik NyugatEurépdhoz.

A felemas évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére régidnkban. Fontos azt létni, hogy
miutén a FED bejelentette a monetdris lazité programjanak Gjabb csomagjét és az Eurépai Kézponti Bank is hasonlé lépésekrél
nyilatkozott, a bejelentéseket kovetden elkezdiek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlett, mind a feltérekvé régididban, igy
hazdnkban is.

A hazai piacot viszont jelentdsen befolydsolték azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek szént szekiordlis kilénadsk a
vérakozésokkal szemben mégis dllandé teherként jelennek meg a véllalatok adékstelezetiségei kozott. A hazai piacot mozgasban
tartotték fovabbd azok a hirek is, hogy a Nemzetkozi Valutaalappal kdtendd Gj hitelmegdllapodas megsziletik-e vagy sem. A nemzetkozi
és hazai hirek szorftasdban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitélni az év mésodik felének dltalanos optimista hangulatabdl. A
hazai index mind&sszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajat devizéjaban vizsgdlva tébb mint 19%-ot erésédéttl A magyar piac teliesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erds volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%ot tudia névelni az értékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régiss tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mar megmutatia, hogy az egyedi részvények
kézil csak egy-kettd produkdli kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP érfolyama jelentdsen emelkedett az év sorén annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivénja megtartani a kormanyzat. A bankpapir éra 28,96%-al kerillt feljebb az év elsd és
utolsé napja kézét, ami azt jelenti, hogy a zaré r 4150 Fron 4llt meg. A masik bankpapir, az FHB mindekozben 16,13%-ot vesztett az
érigkébdl, igy jeleniive meg a két cég kozst ériékelésbeli kilonbséget. A két fontosabb gydgyszergyarté cég papirai, a Richter és az
EGIS eredménye kozstt nem volt ennyire éles killénbség, mig az eldbbi teljesitménye 5,88%o0s, az utébbi -0,65%. A MOL is csak csekély

m Raiffeisen 11
ALAPOK



RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAJNA ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2012.

emelkedést ért el. A legjelentésebb veszteséget elszenvedd blue<chip papir az Magyar Telekom volt, amely az dranak 27,75%-at vesztetie

el.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Ft
2012, 01 9.79% 18,52% . - 680% - 662% . . 1930%... . 627%
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.Q03 7A9% . 927% . . 583% . 422% _ 829%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 8,92% 9,29%
2012. H2 15,30% 18,35%

’ MXMU: MSCI Emerging Eurépe Részvény Index

forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult a 2011-es esztendd violsé negyedévéhez, hiszen jelentds emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsd hdrom hénapban. Az elsé negyedévet kévetd hénapban viszont egy trendforduld volt a t6zsdén, amit mi sem
mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény drat magéba foglalé részvénykosdr, az S&P 500 index dprilis kézepéig
ugyan 16bb mint 11%ot emelkedett, viszont ezt az erdsdését aprilist kdvetden el is vesztette. Az S&P szektorindexek kézil a technolégia
emelkedett ki az elsd negyedévben, ami tbb mint 20%os felértékelddésével az idészak nyerfese lett. A ciklikus szektorok
éltaldnosségban (&l teljesitetiek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénziigyi szektor indexe szintén kézel 20%kal ériékelddstt fel, de a
ciklikus fogyaszidsi javak is 18bb mint 10%-al kerilltek feljebb. A defenziv ipardgak részvényei alulteljesiték voltak, a kézszolgdltaték
szektor indexe volt az egyedili, amelyik csdkkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezetd nyugateurdpai indexek is a globdlis befektetdi hangulatnak megfelelden emelkedtek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
er6sodstt, 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 felilteljesftettek, mig a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus ipardgak
kézil is az autészektor emelkedett ki, a Stoxx szekiorindex 27%-kal kerilt feljebb. Negativ idészakot zdrtak a meghatérozd fejlett
részvénypiacok a mdsodik negyedévben, killondsen a mdjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték szémdra. A negativ
hangulat ezittal Eurépaban volt erdsebb az USA-hoz képest, de a sajdt devizdban mért teljesitmények tekintetében a japan piac zért a
legnagyobb veszteséggel.

Az Eurdpa ,periféria” orszdgainak adéssagaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottsag és az Eurépai Kézponti Bank
dltal adott vélaszlépések megnyugtatiak a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdddétt mind az amerikai, az eurdpai és a kinai
piacon is. A tobbiekhez képest egyedil a japan részvénypiac volt alulteljesitd, amely egészen novemberig oldalazott, tehét addig jelentds
erdt nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszdg t6zsdéje.

A piaci optimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovabb fitstie az amerikai jegybank
monetdris lazité politikdjdnak meghosszabbitasdt jelenté QE3 program bejelentése. Ebben tovabbi eszkézvasarlasokat irdnyoztak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovabbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasdgba deklardlian addig, mig az amerikai
munkaerdpiaci helyzet nem javul. A masik eleme a monetdris lazité intézkedéseknek az Ugy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a révid futamidejii dllamkstvényeket hosszabb futamidejire cserélték, cserélik. Biztositotta tovdbbd a piaci szereplSket Ben
Bernanke, o FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig tartani kivénja a 0,25%-0s kamatszintet. Ezek a lépések
jelentés pozitiv elmozdulést hoziak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilités mellett t5retlentl erdsddtek egészen az év utolsé
napjdig.

Er6s emelkedés 2012 juniusatdl indult el az amerikai, a német, a francia és a hong-kongi piacon is. Szémokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index feljesitménye 13,41%-al kerilt feliebb, az Eurostoxx 50 13,79%ot emelkedett, de az év végi japan monetdris lazité
lépések hatésa miatt a NIKKE! részvényindex is jelentds erdt tudott felmutafni novemberté| kezdédéen. Ez szémszerlen 22,94%-o0s pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsd napjan a naptdri eredményt figyelembe véve. Eurépdban a német index volt jelentés felilteljesits, hiszen

a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%-ot erésédétt, ami magasan kiemelkedett a t6bbi eurépai részvényindex teljesitménye kszil.
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Kijelenthetd, hogy az eurdpai periféria orszdgok csédjétd| valé félelem mildsdaval és a monetdris lazité lépések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkdzi részvénypiacon erds emelkedéssel zarult az esztendd.

A fébb fejlett piaci részvényindexek véltozasa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012.Q1 |  8,14% 1200% .  18e1% 694% . 1778% 19,26%
2012. Q2 -2,51% -3,29% -5,06% -8,58% -7,64% -10,68%
2012. H1 5,42% 8,31% 14,83% -2,24% 8,78% 6,52%
2012. Q3 432% S576% g e - 8%, D247% 0 1.52%
2012. Q4 -2,48% -1,01% -3,10% 7,40% 5,49% 17,19%
2012. H2 1,74% 4,70% 2,88% 16,39% 18,64% 15,42%

k =

DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japdn forras: Bloomberg

Az &rupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsdt a vildggazdasdg ndvekedési kildtasaival kapesolatos bizonytalansag hatdrozia meg 2012-ben, kilénés
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapesolatos kérddjelekre. A gazdasagi lassulds jelei érzékenyen érintették
szinte valamennyi drupiaci termék drfolyamdt, kildndsen az év masodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasagi lassulas
megakaddlyozasdara egyedil nyitva maradt eszkdz a pénznyomtatds, kedvez az Grupiaci eszkézéknek, csak a nemesfémek arfolyamdban
volt fetten érhetd. Az arany dra é,96%-al kerilt feljebb, mig az ezist 8,24%-al dragult az év folyaman. Az olaj éra viszont egyértelmien
a recesszids félelmek miatt kezdett drasztikus csokkenésbe Gprilistdl, s a folyamatosan napirenden 1évé kézel-keleti geopolitikai fesziltség
sem fudia ezt megdllitani. Csak a jinius hozott Gjra emelkedést, amikor a befekietSk ismét a kockdzatos eszkdzak felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kézil csak a WTlnek az dra tudott pluszba keriilni az év végére janudr elsejéhez viszonyitva, méghozza 3,47%-al, mig a
Brent dra tébb mint 7%-al csdkkent a 2012-es év folyaman.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kézdtt egyérielm{ nyertesek voltak még a gabona félék, készénhetden a targyalt év
tavaszi és nydri id&jdrdsi viszonyaiban bekdvetkezd aszélyos idészaknak. A biza vilégpiaci ara egy év dlatt 19,19%ot ndtt, a kukorica
8,00%-al drégult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedeit. v

Az erésen kiilénbézé mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leiré, 19 kilénféle alapanyagot magdba foglalé termékkosar, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csokkenéssel tudta zami az évet (-1,14%).

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre keriilt a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv befekietési formakrdl szélé 2011, évi CXCHI. Brvény (Batv.},
amely elsésorban az eurdpai uniés és a magyar joganyag harmonizélasa érdekében Gjraszabdlyozia a befekietési alapok mikédését
Magyarorszégon. Az Alapkezeld a 2012-es év folyaman elvégezte az Alap tgjékoztatéjanak és kezelési szabdlyzatdnak az Gj térvény
altal eléitt mddositasait. A médositdsok a befektetési politikat érdemben nem érintették, azonban a jogszabdlynak megfeleléen
bevezetésre kerilt egy Gj kockdzati mérészdm, a nettd Ssszesitett kockézati kitettség. A mutatd az alap szérmaztatott igyletekbdl fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatia meg az alap netté eszkézériékének aranydban.

A nettd dsszesitett kockdzati kitettség hénap végi értékét az Alapkezelé az Alap havi jelentésében kozzéteszi.
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3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Ujra befekieti. A hozam a befekietési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresziil mérhets. Az Alapkezels folyamatos napi nettd eszkdzértéken 16rténd visszavasarldsi kételezettség
véllaldsaval bizfositia a befekteték szdméra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavaltésaval tetszéleges idépontban
hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2012. iizleti évet, a mérleg fordulénapjat kovetéen nem volt.

-

Budapest, 2013.4prilis 24.

Balogh André{

az Alap képviseletében
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