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Fiiggetlen konyvvizsgdloi jelentés

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

Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja mellékelt 2013. évi éves beszamoldjanak a kdnyvvizsgalatat,
amely éves beszdmold a 2013. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegb8l — melyben az eszkézék és forrasok egyezd
végdsszege 872.808 EUR, targyévi eredménye -391 EUR veszteség —, és az ezen iddponttal végzéd6 évre vonatkozd
eredménykimutatdsbdl, valamint a szémviteli politika meghatérozd elemeit és az egyéb magyardzé informacidkat
tartalmazd kiegészité mellékletbsl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoléért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felelSs az éves beszdmoldnak a szamviteli
torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szolé
215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal sszhangban térténd elkészitéséért és valds bemutatasaért, valamint
az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akar csaldsbol, akar
hibabol eredd lényeges hibas allitasoktdl mentes éves beszamold elkészitése.

A kénywvizsgdlo feleldssége

A mi felel8sségiink az éves beszdmol6 véleményezése kdnyvvizsgdlatunk alapjan. Kénywvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kénywvvizsgalati Standardokkal &sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot gy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmold mentes-e a lényeges hibas allitasoktdl.

A kdnywvizsgdlat magdban foglalja olyan eljdrasok végrehajtésat, amelyek célja kénywvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szerepl§ Osszegekrd| és kdzzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csaldsbdl,
akar hibabdl ered8, lényeges hibas dllitdsai kockdzatainak felmérését is, a kdnywizsgald megitélésétsl fliggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgalé az éves beszdmold gazdélkodd egység altali elkészitése és valds bemutatasa
szempontjébdl relevans bels§ kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgélati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az
adott koriilmények kozott megfelelSek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység bels§ kontrolljanak hatékonysagéra
vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsglat magaban foglalja tovdbba az alkalmazott szémviteli politikdk
megfeleldségének és a vezetés dltal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszadmold atfogé
prezentalasanak értékelését is.

Meggysz&désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt kénywvizsgaldi
véleménylink megaddsahoz.

Az RSM DTi AUDIT a fiiggetlen cégekbl all6 RSM International szdmviteli és tandcsadéi halézat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi halézat, amelyek tagjai sajat jogukon ajanijak szolgaltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamolé megbizhatd és valds képet ad a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja
2013. december 31-én fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idSponttal végz6d6 évre vonatkozd
jovedelmi helyzetér6l a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési
kételezettségeinek sajétossagairdl sz61é 215/2000. (XII. 11.) Korményrendeletben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az lizleti jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja mellékelt 2013. évi éves beszamoléjahoz kapcsolédé, 2013.
december 31-i fordulénapra vonatkozd (izleti jelentésének a vizsgélatat.

A vezetés felelds az lizleti jelentésnek a szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
kdnyvvezetési kételezettségeinek sajatossagairdl sz6l6 215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal dsszhangban
térténd elkészitéséért. A mi felelGsségiink az (izleti jelentés és az ugyanazon lzleti évre vonatkozd éves beszamolé
dsszhangjanak megitélése. Az lzleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az iizleti jelentés és az éves beszamolé Gsszhangjanak
megitélésére korldtozédott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditalt szamviteli nyilvéntartasaibdl levezetett
informéacidk attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja 2013. évi iizleti jelentése a Raiffeisen Private Banking
Rajna Alapok Alapja 2013. évi éves beszamoldjénak adataival ésszhangban van.

Budapest, 2014. aprilis 24.

Kozma Attila Mihaly Kozma Attila Mihaly
Partner Bejegyzett kényvvizsgdld
RSM DTM AUDIT Tanécsadé Kft. Nyilvantartdsi szam: 005847
B2
ﬁgf’é’;} QTM

1138 Budapest, Faludi u. 3.

Nyilvdntartdsi szdm: 002552 Ké”?"‘«’v"zsga’] ; AUDIT
CTYAAE - Tangesans

adds




Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapija

MERLEG

A / Befektetett eszkézék
I. Erékpapirok
1 Enékpapirok
2 Enékpapirok értékkiilonbozete
a kamatokbél, osztalékbsl
b egyéb

B / Forgdeszkozok
I. Kovetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések ériékvesztése (/)
3 Kilf. pénzértékre sz616 kov. ért. kiildnb.
4 Forintkdvetelések értékelési kilonb.
il. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Enékpapirok értékkilonbézete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb
Ill. Pénzeszkozok
1 Pénzeszkozsk
2 Valuta, devizabetét értékelési kiildnb.

C / Aktiv idobeli elhatarolasok
1 Aktiv idSbeli elhatdroldsok
2 Aktiv id8beli elhatdroldsok ért. veszt. {4

D / Szarmaztatott iigyletek ért. kiilsnbézet

£5ZKSZOK (AKTIVAK) Bs5783EN

E/ Sajat toke
L. Indulé téke
1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke
2 Visszavésdrolt bef.jegyek névértéke ()
Il. Tékendvekmény
1 Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kil.
2 Entékelési kilénbozet tartaléka
3 El8z8 évek eredménye

4 Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok
G / Kételezettségek
I. HosszU lejarati kdtelezettség
Il. Révid lejarati kételezettség
1. Kiilf. pénzértékre sz. két. ért. kiil.

H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK {PASSZIVAK) OSSZESEN

Budapest, 2014. dprilis 24.

e TN

e
/
\\\

EUR
2012.
december 31.

cooo©0©

171 190

o0 ocC o0

152 489
147 303
5186
5186

18 701
18 701

431
431

17Y 621

170 124
173 048
10756 156
-10 583 108
-2924
1474 844
5186

-1 525319
42 365

(o]
39
0
39
o

1458

171 621

\

EUR
2013.
december 31.

ocoooo0o

872 808

o oo o0 0

721 464
711 530
9934

0

9934
151 344
151 344
0

o
0
0

o

872 808

870 525
877 758
11 566 065
-10 688 307
-7 233
1466178
9 934

-1 482 954
-391

[+]
1391

o
1391

(o)

892

872 808

(s

drds

Bdlogh

Vdradi Zoltén

az Alap képviseletében



Raiffeisen Private Banking Rajne Alapok Alapja

Eredménykimutatas

I Pénzlgyi miveletek bevételei
Il Pénzigyi miveletek raforditasai
Il Egyéb bevételek
IV MGkodési koltségek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkivili bevételek
Vil Rendkiviili raforditasok
VIl Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2014. dprilis 24.
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Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja

Kiegészito melléklet

a 2013. december 31-ével végzdds izleti évre

1. Altalénes gazdalkodasi kérilmények
A Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapija {tovabbiakban: Alap) 2007. november 7-én kerillt nyilvéntartdsba véfelre a PSZAF-nal 6.307.010,- Euré
induld sajat t8kével. A befektetési jegyek névértéke: 1 Eurd.
A PSZAF hatérozatszédma: "A" sorozat: E-ll/110.583-1/2007.
"B" sorozat: KE-1-431/2010
Az Alap hatérozatlan futamidejd.
Az Alap mégbtt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gérdaija dll.

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

Az Alap kénywizsgdlattal alétémasztott éves beszamolsiat és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime, elérhetSsége a kévetkezé:

hitps: //alapok.raiffeisen.hu/aktualis /jelentesek

Alapkezeld: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Az Alap képviseletére jogosult:  Balogh Andras 1028 Budapest, Kokarda u. 25.
Varadi Zoltén 1111 Budapest, Barték Béla ot 20.
Féforgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap kénywvizsgdlatra kételezett.
Kénywvizsgald: RSM DTM Audit Kft 1138 Budapest, Faludi u.3.
Kijelolt kénywvizsgalé: Kozma Attila Regisztracis szédm: 005847 2161 Csoméd, Napsugdr utca 28.

lgazelvany szam: 005881
A szamviteli szolgdltatas kérébe tartozé feladatok
irGnyitasdért felelds személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvar utca 12.

NGM regisziracios széam: 163363

2. Befektetési politika
Az Alapkezelé a téle elvarhatd maximdlis gondossdggal, sajét beldtasa és déntése alapijan, a térvények és az Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt
korlatozdsok betartasa mellett alakitia ki az Alap forrasainak felhaszndldsi médidt, a befekietési ardnyokat, annak érdekében, hogy az Alap

az Alapkezeld vérakozdsainak megfelelé jSvébeni kockazatok és hozamok fiiggvényében hosszabb tavon a lehetséges legmagasabb hozamot érje el.

Az Alap célia, hogy kézepes kockdzat felvdlialdsa mellett hosszabb tavon a lehefséges legmagasabb t8kensvekményt érje el toinyomé részt kollektiv

befekietési ériékpapirakbsl dsszedllitott, diverzifikalt portfslic kialakitdsaval.

Az Alapkezeld az Alap t6kéjét Likvid és szarmaztatott eszkdzakdn valamint dllampapirokon felil kizérélag befektetési alapok jegyeibe, illetsleg egyéb

kollektiv befekietési ériékpapirokba fekteti. Az Alap t6lnyomé részt abszolit hozamra Srekvé és Gn. total refurn alapokbél alakitja ki portfolisjat.

Az Alap hosszabb tévi célia a biztonsagosnak tekintett eurozéna tagéllamok dltal kibocsétott dllampapirok éltal biztositott hozamndl magasabb hozam
elérése addiciondlis kockazat véllaldsa mellett. A tbblethozam elérésének érdekében az Alapkezeld a befekistési célpontot jelentd total refurn és abszoldt

hozameéld befektetési alapok kézil aktivan valogat.

A kivélasztott alapok potencidlis befektetési terilete a lehetd legszélesebb és globalis: részvények illetve kétvények, bankbetétek, devizak, egyéb

befekietési eszkdzok, valamint ezekre és drupiaci termékekre vonatkozé szarmaztatott iigyletek.

3. Szamviteli politika 8sszefoglalasa

3.1. Szémviteli irényelvek

Az Alap a kdnyvelését és kimutatdsait a Szamvitelrd| sz6l6 2000. évi C. térvény (Szt.), a Tékepiaci t&rvényré] szolé 2001. évi CXX. Térvény, illetve

a befekietési alapok beszamolokészitésérsl a 215/200. (Xil.11). Kormdnyrendelet elSirasaival és a Magyarorszdgon dltalénosan elfogadott szamviteli
elvekkel &sszhangban késziti.

Az Alap kettds kdnywvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészit melléklet és a cashflow kimutatds.
Az Alap az ellendrzés és dnellendrzés sorén megéllapfioft, az eldzé év éves beszamolsjéban elkdvetett jelentdsebb 8sszegd hibanak tekinti azokat,
amelyek meghaladiék az ellendrzétt izleti év mérlegfdssszegének 2 szazalékat, illetve ha a mérlegféésszeg 2 szdzaléka nem haladja meg az 1 millié
forintot, akkor az 1 millié forintot.

Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentds Ssszegli hibat, amelynek hatasa eléri vagy meghaladja a sajdt ke 20%-4t.

Az Alap f8bb szamviteli irdnyelveinek sszefoglalasét és az érékelési eljrasokat az alabbiakban mutatjuk be.
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3.2. Az éves beszdmold pénzneme
A mérlegbeszamolé eurdban késziilt és eurdban kerillt kimutatasra.

A mérlegkészités datuma: 2014. januér 31.

3.3. Az értékelési eljarasok ismertetése

Az értékelési eliérasokndl - a Szamviteli Térvény, a Tékepiaci t6rvény és a Kezelési szabdlyzatban leirtak alapjan - az Alap Szamviteli politikdjaban
régzitettek az irdnyaddak.

Az Alap az eszkdzeirél részletes nyilvantartast vezet, az érigkpapirok ériékelése az Alap Kezelési szabalyzaténak megfelelden forténik. Az értékpapirok

nem realizdlt arfolyam killdnbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil a t8kendvekménnyel szemben keril elszémolésra.

Az éves beszamolé elkészitésekor a 2000. évi C. térvény 55. § (1) bekezdésével, valamint a 215/2000. Korményrendelet 5. § (8} bekezdésével
&sszhangban a vevs, az adés minésitése alapjan az izleti év mérlegfordulénapidn fenndlls és a mérlegkészités iddpontidig pénziigyileg nem rendezett,
harom hénapon tili lejérati kévetelésnél (ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkozdsokkal szembeni kovefeléseket, a kalesdnként, az eldlegként adott
8sszegeket, tovabbd a bevételek aktiv idébeli elhataroldsa kizsit lévs kévetelésiellegi tételeket is) azok keletkezésekor értékveszigst kell elszémolni - a
mérlegkészités idpontjdban rendelkezésre 4li6 informécick alapjdn - a kévetelés kdnyv szerinti érigke és a kavetelés varhatoan megtérild Ssszege

[veszteségjellegl) kilénbdzet &sszegében az egyéb réforditasokkal szemben, ha ez a kildnbézet fartésnak mutatkozik és jelentds Ssszegl.
Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévdirds nem tBriénik.
A befektetési jegyek eladésa és visszavdltasa a kezelési szabalyzatban eldirtak szerint tériénik.

A forgalmazés névériékben az induld 16két, a befekietési jegyek névértéke és folyé dra kézti - az ériékelésbsl adods - killonbszet a tékensvekményt
véltoziatia. Ennek megfelelden a sajét t8ke eldzé évi adatai nem 8sszehasonlithatéak a targyévi adatokkal (részletesen lasd a sajat tkénél).
A portfélic értékelésének elvei:
A} Tézsdére bevezetett értékpapirok
- Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szerepld dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvénossdgra hozott legjobb vételi és legjobb eladasi arfolyam
szamtani atlagaként meghatarozott kézép arfolyam alapjan kell szémitani. A szdmitashoz az értékelés napjdn - vagy annak hidnydban az értékelést
megeléz6, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kell alkalmazni.
- Az egyéb t6zsdén jegyzett kéivényeket az utolss, netté zéréarfolyamon, iddarényos felhalmozott kamattal névelve kell értékelni.
- Amennyiben a t6zsdére bevezetett diszkont kincstérjegy hatralévs futamideje kevesebb, mint 92 nap, Ggy az AKK 3 hénapos referenciahozama
alapian kell kiszamitani az adott diszkont kincstariegy T napra vonatkozé arfolyamat.
B) Tézsdére be nem vezetett, nyilvdnos értékpapirforgalomban szerepld értékpapirok
- A Tézsdére, azaz a BETre, be nem vezetett, de valamely kilfsldi tézsdére bevezetett értékpapirokat a Letétkezels lial meghatdrozott professziondlis
adatszolgdliaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kizslt egy jegyre jutd nettd eszkdzériék alapjan kell meghatdrozni.
- A semmilyen t6zsdére be nem vezetett, nyilvénos értékpapirforgalomban szerepls értékpapirok piaci értékét az adott ériékpapirok legfébb mésod-
lagos piacénak tekinthets elismert ériékpapir piacok dltal, Magyarorszdgon forgalomban Iévé értgkpapirok esetén az OTC piac, avagy més t3zsdén
kivilli informéciés szabdlyzatok alapjén, illetve a kizzétételi helyeken kozzétett (T-1) napi zéréarfolyam, ennek hidnydban dtlagérfolyam alapjan,

az egyes értékpapirok piaci hozamszamitasi eljérasainak megfeleld médon szamitott hozam alapjan kell T napra vonatkozéan meghatérozni.
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

4.1. Informdcidk az Alap portfslisjarsl

Az értékpapirok zaré dlloménya az év utolsé napjan érvényes ériékpapir arfolyamon kerilt kimutatdsra.

A./ Befektetesi jegyek
) Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték EUR-ban Ert.kiil.egyéb Ert.kil.kamat  sszeg EUR-ban
ALEUBO TR EUR 100 000 1574 0 101 574
AMU ABS PL EUR 40 216 873 0 41 089
C-QUADR BAL EUR 59 699 3028 o] 62727
CONC. VM EUR EUR 147 984 5493 0 153 477
JP M INOPA EUR 155 000 1351 0 156 351
RCM GASP EUR 140 000 141 0 139 859
TE GLTREUR EUR 68 631 2244 0 66 387
Osszesen 711 530 9934 o 721 464
B./ Pénzeszkézok
Beszerzési érték Beszerzési érték Meérleg szerinti
Létra sz3l6 bankbetétek Devizanem eredeti devizdban EUR-ban Ssszeg EUR-ban
Folydszamla HUF 405 226 1364 1364
Folyészémla EUR 149 515 149515 149 515
Folyészdmla usb 640 465 465
151 344
4.2. Elhataroldsok részletezése
Bevételek akiiv idébeli elhatdroldsa [adatok EUR-ban) 2012. 2013.
december 31. december 31.
Folydszdmla kamat elhatdroldsa 1 0
Kaltségek, raforditdsok elhataroldsa 430 0
431 (4]
Kaliségek passziv idébeli elhatdroldsa (adatok EUR-ban) 2012. 2013.
december 31. december 31.
Mérlegvizsgdlat 1434 770
PSZAF 11 52
Keler dij 3 10
Letétkezelési dij 10 60
1458 892
4.3. Révid lejérati kételezetiségek részletezése
2012. 2013.
december 31. december 31.
Belfsldi szdllitok 39 1391
39 1391

4.4. Egyéb informdcick

Az 6t évnél hosszabb idejij kitelezettségek:

Az Alap munkavdllalékat nem foglalkoztat.

Hitelfelvétel

Az Alapkezels az Alap hozaménak és t8kéiének megévasdra nem teft ériékbeli igéretet.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezstet, -biztositékot, -bvadékot, nem vdllalt garancidt és kezességet.

3./10 oldal



4.5. Az eredménykimutaidshoz kapcsolods megjegyzések

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Kormanyrendelet alapjan késziti az eredménykimutatdsdt.

Pénzigyi miveletek bevételei részletezése ([EUR-ban)

2012. 2013.
Kapott jaré osztalék 549 343
Folyészamlakamat 97 76
Arfolyamkilénbszet 657 245
Ertékpapir arf.eredm. 48 312 9841
Osszesen 49 615 10 505
Pénziigyi miveletek raforditdsai részletezése (EUR-ban)
2012. 2013.
Arfolyamkiilanbazet 296 141
Ertékpapir arf.eredm. 3677 6 409
Osszesen 3973 6 550
A mikddési ksliségek részletezése (EUR-ban)
2012. 2013.
Alapkezels kslisége 299 2114
Letétkezeld ksltsége 195 388
PSZAF dij 61 120
Bankforgalmi jutalék 2 2
Forgalmazasi jutalék 65 67
Keler dfj 52 62
Mérlegvizsgdlat 1434 1 400
Ertékpapir mozgatas kéltsége 1161 120
Osszesen 3 269 4 273
Egyéb réforditasok részletezése (EUR-ban)
2012. 2013.
Egyéb raforditas 8 73
Osszesen 8 73

Rendkiviili bevételek és raforditésok sem 2012-ben, sem 2013-ban nem voltak.
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5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jévedelmezéség alakulasanak bemutatasa

A sajat toke részletezése 2012.
december 31.

L. Indulé toke 173 048
a) Kibocs.bef.jegyek névértéke 10756 156

b} Visszavas.bef.jegyek névériéke -10 583 108

il. Tokendvekmény -2 924
1. Visszavds.bef.jegyek bevondsi ért.kil. 1474 844

2. Ertékelssi killsnbazetbsl 5186

3. Elz& évek eredménye -1 525320

4. Uzleti évi eredmény 42 365
Suiéf toke 822 590

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszdmolé 2014. janudr 314g ismertié valt informacidkra épil, addig a portfélié jelentés szamai 2014. els

EUR-ban
2013.
december 31.
877 758
11 566 065
-10 688 307
-7 233
1466178
9 934

-1 482 954
-391

870 525

forgalmazasi napjén mint nyité ériek kerilieck meghatdrozasra a 2013. évi utolsé forgalmazasi napi dllomanyi adatok alapjdn.

A kételezettségek kézét is megjelennek az elsd, mar 2014. évi forgalmazasi napig széamolt dfjtételek, mig az éves beszamoléban a tényleges 2013. évi

koliségek és kételezettségek keriilnek elszémoldsra, amelyek januar 31-ig ismertté valtak.

Beszdmols NEE szémitds Kiildnbdzet (EUR-ban)

Sajat téke / Nettd eszkozériek 870 525 871 164 639
Kilsnbdzet tételesen:
Ertékpapirok 721 464 721 463 0
Pénzeszkdzok 151 344 151 345 1
Kovetelések/ Aktiv idsbeli elh. 0 1 1
K&telezettségek/ Passziv id. elh. -2 283 -1 645 638
Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet?) 2012. 2013.
1. Befektetett eszkb26k az Ssszes eszk5z6khoz 0,00% 0,00%
2. Forgdeszk6zsk az Ssszes eszkézokhéz 100,00% 100,00%
3. Sajt téke ardnya az Ssszkotelezettséghez + sajat tokéhez 99,13% 99,74%
4. Hossz lejérati kéielezettségek

a/ aHLK + sajdt t6kéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajdt t5kéhez 0,00% 0,00%

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

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

Budapest, 2014. dprilis 24.
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszkézok az 6sszes eszkdzékhoz

0,00% Befektetett eszkéz

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkozok az ésszes eszkézskhéz

100,00% Forgdeszkdz+Aktiv iddbeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajat t6ke ardnya az Ssszkételezetiséghez + sajat tokéhez

99,74% Sajat téke

Forrésok dsszesen

4. Hosszi lejdraft kotelezettségek
a/ a HIK + sajét t6kéhez
b/ a sajdf tiékéhez

a/
0,00% Hosszi lejaratd kdtelezettségek
Hosszi lej. két. + Sajét 1ke
b/
0,00% Hossz{ lejdratl kételezetiségek
Sajat t6ke

Budapest, 2014. dprilis 24.
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0
870 525

0

870525

1A

6./ 10 oldal

Balogh Andras
‘Az Alap képviseletében

i

Véradi Zoltén



2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2013.
EUR-ban
L. Hitelallomany Ssszetét °
EUR-ban
Il. Koltségek &sszetétele Pénziigyileg realizalt 1 990
Elszdmolt Elhatérolt/szalliték
Bankforgalmi jutalék 2 0 2
Forgalmazasi jutalék 67 [} 67
Alapkezeld kélisége 2114 1391 723
LetétkezelS koltsége 388 60 328
Keler dij 62 10 52
Mérlegvizsgdlat 1 400 770 630
PSZAF di 120 52 68
Ertékpapir mozgatds kéltsége 120 0 120
Ossz: 4273 2283 1990
11l Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajét tdke 870 525| EUR-ban
ill. %-ban
Id8szak nyitéallomany Id8szak zarddllomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 18 701 151 344 17,38%
lekstott betét 0 0 0,00%
Id8szak nyitéaliomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. 6zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek o 152 489 o 721 464 82,88%
AB EU HY EUR 14147 0 0,00%
ALEUBO TR 0 101 574 11,66%
AMU ABS PL 0 41 089 4,72%
C-QUADR BAL o] 62727 7.21%
CONC. VM EUR 0 153 477 17,63%
ING GRO EU 33 666 0 0,00%
JP M INOPA o] 156 351 17,96%
ISHARESWORLD 26 675 0 0,00%
LYXOR TURKEY 11254 0 0,00%
POWESHARES 7 256 0 0,00%
PV GOVTB EUR 13 456 0 0,00%
RCM EURO RKV 11071 0 0,00%
RCM GASP 0 139 859 16,07%
RCM KELET K& 14 210 0 0,00%
TE GLTR EUR 0 66 387 7,63%
XTRA RUSSIA 20754 0 0,00%
Id8szak nyitédllomany |d8szak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv elhatarolasok 431 o 0,00%
Osszesen 0 171 621 ) 872 808| 100,26%

Budapest, 2014. dprilis 24.
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3. sz. melléklet

(EUR-ban)
Cash-flow kimutatas 2012. 2013.
L. Szokasos tevékenységbél szarmazé pénzeszkoz-valtozas
(Mik&dési cash flow, 1-13. sorok) -4 464 -2 949
1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamek nélkil) = 41 815 734
2. Elszédmolt amortizécié + o] 0
3. Elszdmolt értékvesztés és visszairds + 0 0
4. Elszémolt ériékelési kiilonbézet + 5186 9934
4.a. Elszémolt értékelési kiilénbézet korrekeis + 5186 9 934
5. Céliartalék képzés és felhaszndlds kiilsnbszete + 0 0
6. Ingatlan befektetések ériékesitésének eredménye + 0 0
7. Ertékpapir befektetések ériékesitésének, bevdligsanak eredménye + 696 934 560 795
8. Befektetett eszkézok dllomdnyvdliozasa = 0 0
9. Forgbeszkdzdk dlloményvéliozdsa = 0 0
9.a. Erékpapirok dllomanyvdltozdsa + 652 300 564 227
10. Révid lejaraty kdtelezettség dllomdanyvdltozésa = -163 1352
11, Hosszu lejdrat) ktelezettségek dllomanyvaltozasa + 0 0
12. Aktiv idébeli elhataroldsok allomanyvaltozésa + -430 431
13. Passziv idébeli elhatdrolasok dllomanyvdliozasa -1 052 -566
il. Befektetési tevékenységbol szar 5 pé koz-valt 697 484 -560 452
{MUksdési cash-flow, 14-19. sorok)
14. Ingatlanok beszerzése - 0 0
15. Ingatlanck eladasa + 0 0
16. Befolyt bérleti dfjak + 0 0
17. Erékpapirok beszerzése - 419 325 -807 898
18. Ertékpapirok eladdsa, bevéltasa + 1116260 247 103
19. Kapott hozamok + 549 343
Il Pénziigyi miUveletekbdl szdrmazé pénzeszkéz-valtozas -695 140 696 044
(Finanszirozdsi cash-flow, 20-26. serok)
20. Befektetési jegy kibocsatas + 3 457 809 909
21. Befekietési jegy kibocsdtds soran kapott apport - o] ¢]
22. Befekietési jegy visszavélidsa - 698 597 -113 865
23. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok - 0 0
24. Hitel, illetve kdlcson felvétele + o] 0
25. Hitel, illetve kélcson torlesztése - 0 0
26. Hitel, illetve kdlesén utén fizetett kamat - 0 0
IV. Pénzeszk&zdk valtozasa (xIzlltlIl. sorok) = -2 120 132 643

Budapest, 2014. dprilis 24.
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Balogh Andras Véradi Zoltan
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4, sz melléklet

L

Portfolio jelentés

Alapadatok:

Alap neve, lajstromszama;
Alapkezel§ neve:

Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja, 1111-248
Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt,

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.
NEE szamitas tipusa: T+1 napi
EUR
Targynap (T): 2013.12.31
Sajat t8ke (Ft.): 871 164
Egy jegyre juté NEE: 0,992487
Darabszam: 877 758
A targynapi nettd estkigérték meghatirogdsa:
1 KOTELEZETTSEGEK
V1. Hitelallomany (3sszes): Hitelezd Futamidé Osszeg/Enték (EUR) ] %
I
Osszeg/Erték (EUR) A
2. Egyéb kitelezettségek (5sszes): -1 645 100,00
Alapkezeldi dij miatt -809) 49,18
Letétkezel8i dij miatt -85, 3,95
Bizoményosi dij miatt 0| 0,00
Forgalm. kig. miatt 0 0,00]
Kozzétételi kig. miatt 0 0,00
Reklam kig. miatt 0| 0,00
Koliségként elszamolt egyéb tétel miatt -771 46,87]
Egyéb - nem kbltség alapii - kdtelezettség 0) 0,00
173, [ Céltartalékok (Bsszes): | of 0,00
/4. I Passziv idSbeli elhatérolasok (sszes): | 0| 0,00
| Kotelezetiségek dsszesen: | -1 645] 100,00
1. | ESZKOZOK Osszeg/Enték (EUR) %
1. | Folyoszamla, készpénz (dsszes): 151 345 17,34
Raiffeisen Bank / EUR 149 515 17,13]
Raiffeisen Bank / HUF 1365 0,16
Raiffeisen Bank / USD 465 0,05
1172, | Egyéb kbvetelés (dsszes): I of 0,00
I 0| 0,00
Bank Futamidd Osszeg/Enték (EUR) %
11/3. |Lektott bankbetétek (Ssszes): 0| 6,00
/3.1, {Max. 3 ho lekonésii (asszes): 0 0,00]
32, Ci honapnal hosszabb lekoiésii o 0,00
(Osszes):
] Megn. | Devizanem | Névének | Osszeg/Enék (EUR) | %
/4. | Ertékpapirok (gsszes): | [ | | 721 463 82,66
/4.1, Allampapirok (8sszes): [} 0,00
T/4.1.1. Kotvények (6sszes): 0 0,00,
/4,12, | Kincstérjegyek (6sszes): I [ | | U] 0,00
] | | | !
1/4.1.3. | Egyéb jegybankképes ép. (8sszes): 0 0,00
1/4.1.4, | KilfSldi allampapirok (sszes): | | | | of 0.00
I I [ ] |
Wan. Gazdz'xlkovd"' és egyéb hitelviszonyt ] I | o 0,00
meglestesity L
Ww4.2.1. I Tézsdére bevezetett (Bsszes): I | | I 0! 0,001
| | | ] ]
1/42.2. | Kiilfoldi kitvények (6sszes): | ] | | of 0,00)
| | 1 | |
1/4.2.3. I Tozsdén kiviili (6sszes): | I I l OI 0,00
] I ] | 1
/43, | Részvények (sszes): | | | ] of 0.00
1/4.3.1. l Tézsdére bevezetett (9sszes): l | I I OI 0,00}
| ] ] I |
174.3.2. l Kiilfoldi részvények (Ssszes): | I ’ I 0[ 0,00
| ] i | [
1/43.3. | Tézsdén kiviili (sszes): | | I | 0] 0,00
] ] I ] I
/4 4. | Jelzaloglevelek (dsszes): | | | | 0] 0,00
1/4.4.1. l Tbzsdére bevezetett (8sszes): l | | | O[ 0,00
I l 1 | ]
11/4.4.2. | Tézsdén kiviili (osszes): | I | | of 0,00
] ] | ] 1
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| Megn, | Devizanem | Névérték | Osszeg/Enék (EUR) | %
11/4.5. | Befeketési jegyek (dsszes): | | | )] 721 463] 82,66
1/4.5.1. ] Tézsdére bevezetett (6sszes): ! I ] | UI 0,00]
1/4.5.2. ] Tozsdén kiviili (8sszes): I 721 463 82,66
ALLIANZ EURO TOTAL RETURN BOND EUR| 7 088 101 574 11,64
CONCORDE-VM EURO BEF ALAP EUR 13 239 153 477 17,58
C-QUADRAT ARTS TOTAL RET BAL EUR] 363 62727 7,19
JPM Income Opport acc EUR| EUR] 1174 156 351 1791
RAIFFEISEN GL ALLOC STR PLUS EUR] 1020 139 859 16,02
SHS AMUNDI FDS-ABS.VOL.ARB, EUR] 40 41 089 4,71
Templeton Glob TotalRet EUR] EUR 3346 66 387, 7,61
1/4.6. I Kirpétlasi jegy (Osszes): l l | I 0' 0,00
s, .:\l-m‘v idGbeli elhatarolasok 1 0,00
(Bsszes):
RAJNA EUR Folyészamla felhalmozott kamat 1 0,00/
we. IS armaztatott iigyletek énékelési 0 0,00/
ki zete;
[ | Eszkozok ssszesen: YR 872 809] 100,00]
H N p
Budapest, 2014. aprilis 24. L\& J_A
YN\ Blogh Andrés Viradi Zoltan
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING RAINA ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2013.

I. A Raiffeisen Private Banking RAJINA Alapok Alapja dltalénos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
Konyvvizsgals neve:
Székhelye:
Elszadmolas napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Private Banking Rajna Alapok Alapja
1111248

Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v. 6.

RSM DTM AUDIT Tandcsadd Kft., Kozma Attila
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+3 napon

nyilvénos nyilivégii értékpapir alap

abszolit hozameéld alap

hatérozatlan

2013.07.17.-ig: Az Alapkezeld a Raiffeisen PB Rajna Alapok Alapja 16kéjét a likvid eszkszskén felil kizarslag befekietési alapok
jegyeibe, illetSleg egyéb kollektiv befekietési ériékpapirokba fektette. Az Alapkezeld az Alap mindenkori tékéjének legaldbb nyolcvan
szdzalékat fektette befekietési alapok jegyeibe és egyéb kollektiv befektetési érickpapirokba. Az Alap potencidlis befektetései kézot
eurdban és dollarban denomindlt részvény és egyéb kockazatos (pl. ingatlan és szérmaztatott) alapok domindiltak.

2013.07.18.-4l: Az Alapkezels az Alap tkéjét likvid és szdrmaziatott eszkézéksn valamint dllampapirokon felil kizarélag
befektetési alapok jegyeibe, illetSleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alap t6lnyomé részt abszoldt hozamra frekvé
és Un. fotal return alapokbdl alakitia ki portfélisjat. Az Alap hosszabb tavi célia a bizionségosnak fekintett eurozéna tagdllamok 4ltal
kibocsétott dllampapirok &ltal biziosftott hozamndl magasabb hozam elérése addiciondlis kockézat véllaldsa mellett. A t5bblethozam
elérésének érdekében az Alapkezeld a befektetési célpontot jelenté total return és abszolit hozamcély befekietési alapok kézil aktivan

vélogat.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre jutd netté eszkézériékének alakulésaffordulénap elétii utolsé kereskedési
napon|

Arfolyam valtozas Arfolyam* Nettoé eszkozérték* A ref. Index hozama

2013.12.31. 0,68% 0,991494 € 870292 € -
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 € Q46 606 € -
2008.12.31 -39,42% 0,608101 € 1749 867 €

2007.12.31* 0,38% 1,003806 € 7768 386 €

* az Alap 2007. november 9-i induldsatél szamitva
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A fenti hozamok nem jelentenek garanciét a jévére nézve és nincsenek sszefiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A kézélt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap induldsanak évében a hozamok egy évnél rovidebb idére

vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISIN kéd | Névéerek | Eszkdz érték | %
Atruhazhato ériékpapirok 152 489 89,50
AB EU HY EUR EUR LU0119176310 817 14 147 8,30
ING GRO EU EUR LU0250158358 121 33 666 19,76
ISHARESWORLD EUR DECOOAOHGZR1 1250 26 675 15,66
LYXOR TURKEY EUR FROO10326256 200 11254 6,61
POWESHARES usD US73935A1043 150 7 256 4,26
PV GOVTB EUR EUR LUO111548326 40 13 455 7,90
RCM EURO RKY 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
Folyészamla - EUR 17 527 10,29
Folyészdmla - HUF 1038 0,61
Folyészdmla - USD 137 0,08
Egyéb eszkozok 533 0,31
Egyéb kovetelések 533 0,31
Osszes eszkoz 171724 100,79
Kotelezettségek -1 352 -0,79
Egyéb kotelezettségek -1 352 0,79
Neito eszkozérték 170 372 EUR
Unitok szama 173 048
Egy jegyre juté netto eszkozérték 0,984538 EUR

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2013. janudr 31-ig ismertté valt informéciskra épiil, addig a portfolié jelentés szamai
2013. elsd forgalmazasi napjén, mint nyité érték keriltek meghatérozdsra a 2012. évi uiolsé forgalmazési napi lloményi adatok
alapjan. A kételezettségek kdzstt is megjelennek az elsé, mar 2013. évi forgalmazasi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszdmoléban a tényleges 2012. évi koltségek és kotelezetiségek keriilnek elszémolasra.

Beszdamold NEE szdmités Kilénbozet (EUR-ban)
Sajdt téke / Netté eszkdzérték 170124 170 372 248
Kilénbozet tételesen:
Ertékpapirok 152 489 152 489 0
Pénzeszkozdk 18 701 18 701 0
Kovetelések/ Akiiv idSbeli elh. 431 534 103
Kételezettségek/ Passziv id. elh. -1 497 -1352 145

Fry ;
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON

Egy jegyre juté netté eszkézérték

0,992487 EUR

2014.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISINkéd |  Névérték Eszkdz érték | %
Atruhazhato értékpapirok 721 463 82,82
ALEUBO TR EUR LUO165915058 7 088 101 574 11,66
AMU ABS PL EUR LU0722567194 40 41 089 4,72
C-QUADR BAL EUR ATO000634704 363 62727 7,20
CONC. VM EUR EUR HUO000708938 13 239 153 477 17,62
P M INOPA EUR LU0289473059 1174 156 351 17,95
RCM GASP EUR ATOO00AOSDZ3 1020 139 859 16,05
TE GLTR EUR EUR LU0260870745 3 346 66 387 7,62
Banki egyenlegek 151 346 17,37
Folydszdmla - EUR EUR 149 516 17,16
Folyészémla - HUF HUF 1365 0,16
Folyészamla - USD usb 465 0,05
Egyéb eszkozok 0 0,00
Fgyeb kovetelesek EUR 0 0,00
Osszes eszkoz 872 809 100,19
Kotelezettségek -1 645 -0,19
Egyéb kotelezettsegek EUR -1 645 -0,19
Netié eszkozértek 871 164 EUR
Unitok széma 877 758

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2014. januér 31-ig ismertté vdlt informaciskra épil, addig a portfolis jelentés szamai

2014. elsd forgalmazasi napjan, mint nyité érték keriliek meghatérozasra a 2013. évi utolsé forgalmazési napi Gllomanyi adatok

alapjan.

A kételezettségek kézstt is megjelennek az elss, mar 2014. évi forgalmazési napig szamolt dijtételek, mig az éves beszémoléban a

tényleges 2013. évi kltségek és kotelezettségek keriinek elszamoldsra, amelyek janudar 31-ig ismertté valtak.

Beszdmold NEE szdmitds Killonbozet (EUR-ban)

Sajét téke / Nettd eszkdzérték 870 525 871 164 639

Kilonbozet tételesen: ‘

Ertékpapirok 721 464 721 463 0

Pénzeszkdzsk 151 344 151 345 1

Kovetelések/ Aktiv idSbeli elh. 0 1 1

Kételezettségek/ Passziv id. elh. -2 283 -1 645 638
R Raiffeisen 4
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lll. A forgalomban lévé befekietési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkézériék

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2013.01.02-dn 173 048
2013. évben eladott befektetési jegyek 809 909
2013. évben visszavdltott befektetési jegyek 105 199
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2014.01.02-dn 877 758
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2014.01.02-n 871 164
Egy jegyre jut6 netté eszkdzérték 2014.01.02-4n 0,992488

IV. A befektetési alap ésszetétele

Nagysdgrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabdlyozoftt piacon forgalomba hozott airuhazhaté értékpapirok (o} 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o] 0,00
Egyéb atruhazhato értékpapirok 721 463 82,82
ALEUBO TR EUR LUO165915058 7 088 101 574 11,66
AMU ABS PL EUR LU0722567194 40 41 089 4,72
C-QUADR BAL EUR ATO000634704 363 62727 7,20
CONC. VM EUR EUR HUOO00708938 13 239 153 477 17,62
JP M INOPA EUR LUC289473059 1174 156 351 17,95
RCM GASP EUR ATOO00AQSDZ3 1020 139 859 16,05
TE GLTR EUR EUR LU0260870745 3 346 66 387 7,62
Nettd eszkozérték 871 164 100,00

2013.07.17 g az Alapkezelé a Raiffeisen PB Rajna Alapok Alapja 8kéjét a likvid eszkézskén felil kizérslag befektetési alapok
jegyeibe, illetéleg egyéb kollekiiv befekietési értékpapirokba fekiette. Az Alapkezeld az Alap mindenkori t5kéjének legalabb nyolcvan
szdzalékdt fekiette befektetési alapok jegyeibe és egyéb kollektiv befektetési ériékpapirokba. Az Alap jellegébél adédéan o befektetési
siratégia elsdsorban a részvény, kétvény és pénzpiaci valamint alternativ eszkdzesoportokat lefedd alapok portfélion belili arénydnak a
mindenkori piaci kilatasoknak megfeleld meghatdrozasara, illetve az egyes befektetési alap tipusokon beliil a konkrét befektetési alapok
kivalasztasara iranyult. Az Alap a BAMOSZ kategorizélds értelmében dinamikus vegyes alap volt, azaz a részvény és egyéb kockdzatos

alapok tették ki a portfolié jelentés részét

2013.07.18 46l az Alapkezeld az Alap 16kéjét likvid és szérmaztatott eszkézoksn valamint dllampapirokon felil kizérélag befektetési
alapok jegyeibe, illetSleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekieti. Az Alap tilnyomé részt abszoltt hozamra térekvd és Gn. fotal
return alapokbd| alakitia ki portfélisjat. Az Alap hosszabb tavi célia a biztonsdgosnak tekintett eurozéna tagdllamok dltal kibocsétott
dllampapirok dltal biztositott hozamndl magasabb hozam elérése addiciondlis kockdzat véllaldsa mellett. A tobblethozam elérésének

érdekében az Alapkezelé a befektetési célpontot jelenté total return és abszolit hozameéli befektetési alapok kéziil aktivan vélogat.

2013-ban a portfélié a likvid eszkézoksn (ldtraszolé szamlan elhelyezett banki betét) felil kizardlag a fenti tablazatban o 16zsdén
hivatalosan jegyzett dtruhdzhaté ériékpapirnak mindsiilé ETF-eket (exchange traded fund) és az egyéb dtruhdzhaté érékpapirok

kategdridba sorolt nyilt végii befekietési alapok befektetési jegyeit tartalmazta.

RS ;
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Suly a portfoliéban 2012.12.31 2013.03.31 2013.06.30 2013.09.30 2013.12.31
K&tvény Alapok 31,1% 47,60% 30,95% 0,0% 0,0%
RCM Euro Révid Lejdrati Katvény Alap 6,5% 0,00% 6,56% 0,0% 0,0%
RCM Eurépa Magas Hozam( Kétvény Alap 0,0% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Raiffeisen Euré Likviditdsi Alap 0,0% 15,40% 0,00% 0,0% 0,0%
Parvest Euro Allamkétvény Alap 7,9% 5,10% 7,94% 0,0% 0,0%
Templeton Globdal Kétvény Alap 0,0% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
DB Xirackers Eonia Likviditasi Koll. Alap 0,0% 16,90% 0,00% 0,0% 0,0%
Aberdeen Magas Hozami Eurd Kétvény Alap 8,3% 5,10% 8,41% 0,0% 0,0%
RCM Keletkézép Eurépai Kétvény Alap 8,4% 5,10% 8,04% 0,0% 0,0%
Részvény Alapok 58,7% 35,60% 32,59% 0,0% 0,0%
ING Globdlis Névekedési Részvény Alap 19,8% 0,00% 15,63% 0,0% 0,0%
Templeton Azsia Fejléds Piaci Részvény Alap 0,0% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
ING Info Technolégia Részvény Alap 0,0% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Ishares Euro Stoxx 50 részvény ETF 0,0% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Templeton Technolégia Részvény Alap 0,0% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Lyxor ETF Turkey (DJ Turkey Titans 20) 6,7% 0,00% 6,07% 0,0% 0,0%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 0,0% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
iShares MSCI Japan Index ETF 0,0% 9,30% 0,00% 0,0% 0,0%
iShares MSC| GLOBAL részvény ETF 15,7% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Powershares Nasdag részvény ETF 4,3% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers MSCI Russia ETF 12.2% 10,10% 10,89% 0,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers DAX ETF 0,0% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
ING Global EUR Részvény Alap 0,0% 16,20% 0,00% 0,0% 0,0%
Egyéb Alapok 0,0% 0,00% 36,01% 95,5% 82,8%
Concorde VM EUR Abszolit Hozamd Alap 0,0% 0,0% 16,57% 18,7% 17,6%
Templeton Global Total Return Alap 0,0% 0,0% 19,44% 8,2% 7,6%
Aliianz Euro Bond Total Return Alap 0,0% 0,0% 0,0% 12,6% 11,7%
Amundi Absolute Volatility Alap 0,0% 0,0% 0,0% 5,1% 4,7%
C-Quadrat Vegyes Alap 0,0% 0,0% 0,0% 7,6% 7.,2%
JP Morgan Invest Opportunity Alap 0,0% 0,0% 0,0% 19,6% 18,0%
OTP G10 Abszolit Hozami Alap 0,0% 0,0% 0,0% 5,9% 0,0%
RCM GASP Globalis Alap 0,0% 0,0% 0,0% 17,8% 16,0%
Készpénz 10,2% 16,9% 0,4% 4,5% 17,2%

A RAINA alap 2013. jilius 1846] befektetési polifikat vdltott, és eurd alaps abszolit hozamd alapok alapjaként miksdik. Az alap
eurdban denomindlt nemzetkozi és néhdny hazai abszolit hozamcéld és total return alapokat tart a détumot kévetden. Az alapkezelé a
befekietési politikavdltés utdn a portfélid szerkezetének kialakitasat kévetéen a masodik félévben nem vélioztatott jelentdsen a mégdttes

alapok szerkezetén.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulésa a térgyidészakban

2013

Pénzigyi miveletek bevételei
Kapott jaré osztalék
Folyészamlakamat
Arfolyamkilénbozet

Ertékpapir rf.eredm.

Pénzigyi muveletek raforditasai
Arfolyamkiildnbdzet

Ertékpapir arf.eredm.

Egyéb bevételek

Egyéb bevételek

A mikédési koltségek
Alapkezeld koltsége

Letétkezeld koltsége

PSZAF dij

Bankforgalmi jutalék
Forgalmazasi jutalék

Keler dij

Mérlegvizsgdlat

Ertékpapir mozgatds ksltsége
Egyéb raforditasok

Egyéb réforditas

Rendkiviili bevételek
Rendkiviili raforditasok
Fizetett, fizetendo hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jdvedelem

Ujra befektetett jsvedelem

Ertékpapirok értékkiilonbozete
Befektetési jegy
- kamatokbdl, osztalékbdl

- egyéb

Nagysagrend: EUR
10 505
343

76

245

9 841
6 550
41

6 409
0

0

4 273
2114
388
120

67

62

1 400
120
73
73

=391

-391

9934
9 934

9 934
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Tékeszdmla véltozdsai 2013. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. Nagysagrend: EUR)

Id&szak nyitéallomany

Idészak zaréallomany

Vagyonelem Megoszlds
Bankbeteétek 18 701 151 344 17,38%
lekstott betét 0 0 0,00%
ld&szak nyitéallomany ld8szak zardallomany
Vagyonelem t8zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek (0] 152 489 ] 721 464 82,88%
AB EU HY EUR 14 147 0 0,00%
AL EU BO TR 0 101 574 11,66%
AMU ABS PL 0 41 089 4,72%
C-QUADR BAL 0 62727 7,21%
CONC. VM EUR 0 153 477 17,63%
ING GRO EU 33 666 0 0,00%
JP M INOPA 0 156 351 17,96%
ISHARESWORLD 26 675 0 0,00%
LYXOR TURKEY 11 254 0 0,00%
POWESHARES 7 256 0 0,00%
PV GOVTB EUR 13 456 0 0,00%
RCM EUROC RKV 11071 0 0,00%
RCM GASP 0 139 859 16,07%
RCM KELET KO 14210 0 0,00%
TE GLTR EUR 0 66 387 7,63%
XTRA RUSSIA 20754 0 0,00%
ld&szak nyitédllomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok 431 0 0,00%
Osszesen (1) 171 621 o] 872 808 100,26%

VI. Szérmaztatott igyletek

Az Alap a fargyidészakban és 2013. december 31-6n szérmazékos poziciéval nem rendelkezett.
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Vil. Az alapkezelé mik6désében bekévetkezett viltozésok

Tarsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében jelentds véltozds nem kévetkezeft be 2013-ban, G izletagat vagy
szolgdltatést nem inditott. A Tarsasag igazgatésaganak sszetételében azonban f5rtént véltozés, 2013.04.30- hatdllyal Berszén Ferenc
helyett Ralf Cymanek lett az §j igazgatésagi tag. Személyi véliozas a feligyeld bizottsagban is t6rtént, 2013.12.064 hatdllyal Maté
Norbert helyett Kovacs Attila lett az 6j tag.

A 2013-as évben az Alapkezelé 0] alapot nem inditott, mikézben két hatdrozott futamideji alapja (Raiffeisen Sztarvalogatott Tékevédett
Szérmaztatott Alap, Raiffeisen Foldink Ertékei Tékevédett Szarmaztatott Alap) lejért, illetve egy hatdrozatlan futamidejli alapja is
megsziint [Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja). A Tarsasdg december végén igy huszonegy befekietési alapot kezelt. Az év
folyaman az Alapkezelé befekietési alapokban kezelt éllomanya jelentdsen megnétt, a 2012. év végi 156,95 milliard forintos dllomany
egy év leforgasa alatt 204,98 milligrdra emelkedeft. A novekedés készénheté volt a banki betéti ajénlatok versenyképesség-
csokkenésének, viszont ezzel egyiddben hatraltaté tényezé volt az dllampapirok fokozédé versenyeldnye. A nyilvanos befektetési alapok

piacdn az Alapkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjan 4,59%-ra csdkkent a 2012. év végi 4,91%rdl.

VIll. A befektetési politika alakuldséra haté fontosabb tényezék

1. A 2013-as év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A 2013-as év meglehetésen erés volt a hazai pénz- és dllampapir piacokon, habdr kordnisem annyira mint a 2012-es esztends. Az
amerikai kézponti banknak szamfié Federal Reserve (FED) dital biztositott likviditasbéség jétékonyan hatott a feltérekvd piacok kamatozé
eszkozeire, 1obbek kéz5tt a magyar papirokra is. A QE3 program okozta likviditasbéség a teljes év sordn kitartott, a FED részérd! csak az
év végén jelentették be, hogy 2014 elejétd] csskkentik a programban vésdrolt eszkézsk mennyiségét. A magyar kéivénypiacot (fleg
annak a rdvid oldalat] segitete még az a specifikusan hazai hatds, amelyet a Magyar Nemzeti Bank okozott a folyamatos és
szisztematikus kamatvagd ciklusaval. A 2012. év legvégén a hazai irdnyadé rata még 5,75%os volt, amely a 2013-as év végére 3,00%-
os szintre csdkkent. A folyamatot kévetve a hazai betét és révid futamideji kétvény ajanlatok is folyamatosan egyre kisebb és kisebb
kamatokat/hozamokat kingltak. Segftette még a hazai pénz- és kétvénypiacot az, hogy az év elején kiderilt, hogy Magyarorszag
koltségvetési hidnya a 2012-es évben 1,9%-0s mértékii volt. Ez a rendszervéltds ta nem létott alacsony szintet jelentett (ha nem vesszitk
figyelembe a 201 1-es magdnnyugdijpénztéri befizetések dllami dtvételével kialakulé szufficitet). A tendencia maradt 2013-ban is, hiszen
a kormdny tartotta kéltségvetésnek a 3% alatti hidnyszintiét (2,2%-os lett végil a hidny).

Fontosabb hir volt méjusban az Eurépai Bizottsdg azon javaslata, hogy a Magyarorszdg ellen folyé tilzottdeficiteljrast szintesse meg az
Eurdpai Pénziigyminiszterek Tandesa {az ECOFIN), amely végiil joniusban tértént meg A pozitiv hir ellenére jelentés korrekcié ment végbe
a magyar dllamkétvények piacén a hénap masodik felében, tobbek kézstt a fejlett piaci kétvények hozamemelkedései miatt. Az utébbi
azért kévetkezett be, mert a FED akkori elndke, Ben Bernanke méjus végén meglebegtette a monetdris lazitast jelenté QE3 programban
t6rténd eszkézvasarlasok mérséklését, illetve a jovd évi ledllitdsat.

Az év kbzepére jellemzd folyamat volt, hogy a magyar dllamkétvények hozamgérbéiének meredeksége megnétt, azaz jelentdsebb lett a
kilonbség a révid és a hosszabb futamidejii papirok elvarthozamai kézstt. A folyamat t6bb okkal volt magyardzhaté. Az elsd, hogy a
fejlett gazdaségokkal rendelkezé dllamok kamatozé eszkézeinél is hozamemelkedés kévetkezett be, ami forrdskivondssal jart a feliérekvd
orszdgok piacairdl. Masik, a hazai jellegl okok kézétt pedig megtaldlhaté volt, hogy a magyar monetéris tandcs az alapkamatot tovabb
mérsékelte.

Az év végéhez kézeledve a magyar finanszirozdsra kedvezd hatdssal volt, hogy az okiéberben kialakulé amerikai koliségvetési

fesziltségeket megoldotték a hénap soran, és az is, hogy az USAban a FED sem szigoritotia a likviditasbéséget generdlé QE3
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programjét, pedig mar tobb elemzdi vélemény nagy valészinliséget tarsitott ehhez a forgatékdnyvhéz. A fennmaradé tdmogatd
nemzetkdzi kmyezet, és a hazai finanszitozéssal kapesolatos hirek is inkabb segitették a magyar kamatozéeszkszsk teljesitményét.

Az év utolsé hénapjaban végil a FED bejelentette, hogy a QE3 programjéban 15rténd kétvényvésarlasok mériéket janudrtdl kezdve
csdkkenti. A fenti esemény bekévetkeztekor sokan vérték a kockdzatosabb eszkézsk drainak korrekeididt, ami az év végéig nem iSriént
meg.

A teljes évrdl elmondhaté, hogy a tdmogaté nemzetkdzi kérnyezet, a javulé hazai makroadatoknak, és az MNB kamatvagé ciklusanak

készénhetéen a magyar kétvénybefekietések esetében a hosszabb futamideji dllampapirok esetén lehetett jelentés hozamokat elérni.

Id8szaki valtozds Ertéke a negyedév végén
MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2013.Ql 242% o W s 500%

2013. Q2 1,46% 1,30% 4,25%
2013. elso félévi valtozas 4,12% 3,91% 3,07% -3,00%
2013.Q3 ' 2,81% L 237% o 82% 08 4B - 3.60%
2013. Q4 2,78% 2,47% 1,22% 296,91 3,00%
2013. masodik félévi valtozas 5,67% 4,90% 2,56% -0,53%

forrds: MNB, AKK

A nemzetkézi kétvénypiac

A nemzetkdzi kdtvénypiacok tekintetében (is) azok a hirek voliak az elsddleges hatotényezék, melyek az amerikai kézponti banknak
szamité FED quantitative easing 3 (QE3) programjard! széliak. Ismeretes, hogy a FED 85 milliardos havi dllampapir vésérlasaival jelentds
likviditdsbdséget biztositott a pénz- és kdtvénypiacok szamdra, melynek hatdsai azonnal megjelentek vildgszerte. A QE3 2012.
szeptember 13.-4n indult el, és o szikitésére vonatkozé utaldsokrdl sz6l6 tudésitdsok elészér 2013 mdjusdban jelentek meg. A
programmal kapcsolatos méjus végi hirekre igen érzékenyen reagdltak o kamatozdeszkézsk piacai: a kordbban menekild
instrumentumoknak szdmfté amerikai és német papirok elvart hozama jelentds emelkedést produkdliak, és a fejlédé kstvénypiacokon is
erdtelies korrekcié vette kezdetét. A kévetkezé hetekben massziv tokekidramlds kévetkezett be a kétvényalapokbdl vildgszerte, és
valamennyi kdtvényszegmensben gyengiilés volt tapasztalhaté. A vllalati kétvényszegmensben és a fejlédd piaci allampapirpiacckon a
gyengilés fokozottabb volt.

A nemzetkézi kStvénypiacon a 2013-as év elsd félévben az dltaldnos tendencia az volt, hogy mig a fejlett orszagok hozamgérbéi
meredekebbé véltak, azaz jelentésebb kiilénbség lett a révid és a hosszabb papirok elvarthozamai kézétt, mig a feltsrekv piacok esetén
a forditottja jétszédott le. A fejlédé piacok esetén (tbbek kézétt hazdnk esetében is), egyre kisebbé vélt a hosszabb futamideii papirok
elvérthozam eldnye. Az év elsd napjaitdl jelenlévd kettdség azért volt megfigyelhets, mivel a fejlett piacok hozamai mér kordbban 0%
koril alakultak ki és nem tudtak jelentésen tovabb mérséklédni, ezért a vilagban meglévé rengeteg likviditas a fejlddé piacokon lévés
magasabb hozamszinteket kezdte el keresni. Ezért volt megfigyelhetd az is, hogy a gyenge makragazdasagi kérnyezet ellenére is
masszivan tudtak erésddni az eurdpai feltérekvd piacok kétvényei.

Az év mésodik felében viszont alapjaiban vdltoziak meg a trendek. A véltozés kiindulépontia egyértelmien a majus végi FED bejelentés
volt. A QE esékkentésének folyamatét a piacon csak ,tapering”-nek nevezték el. A ,tapering” meglebegtetésének kovetkeziében a kordbbi
trendek éles fordulatot vettek, annak ellenére, hogy o mennyiségi lazitdson még #énylegesen nem csckkentetiek. Az év tovabbi részében
az volt fékuszban, hogy ez a folyamat miker fog elindulni. A FED végil decemberben déntstt arrél, hogy 2014 janudridban elkezdi
csékkenteni o QE3-at, de a nemzetkdzi kétvények elvart hozamai mar jéval kordbban reagdliak, igy a fenti hir a kétvénypiacokon mér
nagyobb reckeiét nem valtott ki. A fejlett gazdasagok esetében, ha 8sszehasonlifiuk az USA, az EU és Japén finanszirozasi feltételeit,
akkor megdllapithatd, hogy a kétvények elvarthozamai eltéréen mozogtak. A mdjus végi bejelentéstd| kezdddden az Amerikai 10 éves
papir elvarthozama trendszerfien névekedni kezdett, hasonléan a német és a francia 10 éves papir hozamaihoz képest, mig a japdn

hozamok ez idé alatt csdkkentek, ami a helyi likviditasbdséget okozé programnak volt készénhetd. Eurdpa periféridjan lévé orszégok
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[Olaszo., Spanyolo.) hosszabb futamideji papirjaindl az év végére a hozamemelkedés helyett inkdbb a stagndlés volt megfigyelhetd.
Ugyan ezeknél is méjus végétél hozamemelkedés kévetkezett be, de a javulé gazdasdgi adataiknak készénhetéen korrigéltak az év
végére.

A kézép-eurdpai régidban egyérielmien romlotiak a finanszirozdsi feltételek a bejelentés kévetkeztében és utdna is ezen a magasabb
szinfen ragadtak. A feltérekvé orszagok kézill pedig Térskorszagban és Oroszorszégban a helyi hatdsoknak készonhetéen ez a romlds
még nagyobb mértéki volt.

Japanbél is kedvezs hirek érkeztek a kdtvénypiacok szempontjabdl, hiszen a szigetorszag kézponti bankjanak szémfté Bank Of Japan
(Bol) is bejelentette a sajat monetdris lazitdst jelenté programidt. A program célia elsédlegesen az volt, hogy infléciét gerjesszen az dzsiai
orszdg gazdasagdban, és érdemi névekedést tudjanak elérni a GDP esetében. A célok kéziil az inflacié névelésében értek el eredményt,
hiszen az év folyaman az inflaciét névekedésnek indult, azonban a GDP névekedési iteme folyamatosan csékkent az év sordn. A kérdés

az, hogy ez a program mennyit fud majd segfteni az orszdg gazdasagén, ha nem fud névekedni a GDP bévilésének ieme.

A hazai és régids részvénypiac

Az amerikai jegybanknak szémité FED monetdris lazitast jelentd programjanak, a QE3-nak a pozitiv hatdsa ennek a térségnek a
kétvénypiacdt befolydsolta inkabb, a részvénypiacdig kevésbé ért el. Sét, a madjus végi FED bejelentés, amely a program csokkentésének
lehet8ségérd| szolt, alapvetéen mindegyik régiés részvénypiacra negativan hatoft, és az év végéhez kézeledve sem tudtak komolyabb
pozitiv teliesitmény elérésére. A hazai részvényindex az év elsé felében relative 6 teliesitményt tudott felmutami régios
&sszehasonlitasban, hiszen a BUX index 4,68%kal tudia névelni az értékét, mig a lengyel vagy éppen a cseh részvényindex 10%ndl is
t5bbet vesziett az ériékébdl. A nemzetkézi &sszehasonlitdsban a régidban a legjobb teljesitményt nysijts BUX-nak az eredménye sem volt
elegendd ahhoz, hogy a megkézelitse az amerikai részvénypiacok szémyalé feliesitményét. A masodik félévben a régiss tarsaink
részvényindexei (cseh és a lengyel) jéval kedvezdbb teljesitményt tudiak lerakni asztalra, mint a BUX index. Ez a kiemelkedd masodik
féléves teljesitmény sem tudia elidrélni az elsd félévben dsszeszedett hatranyukat a magyar részvényindexhez képest, igy a hazai index a
régidban felilteljesitd részvényindexé valt az év sordn. Az dtlagos régiés feljesitményt kifejezs, az euréban denomindlt CETOP20 index
egy év alatt kdzel iz szazalékot vesztett az ériékébdl.

Az orszégspecifikus események kézil érdemes kiemelni azt, hogy hazankban a Magyar Nemzeti Bank 0] elnske {Matolcsy Gydrgy)
Gprilis elején hirdetette meg a Névekedési Hitel Programot melynek célia, hogy a gazdasdgi névekedést elésegitse. A magyar
gazdasdgrél alapvetéen pozitiv hirek érkeztek a 2013-as év folyamén, hiszen az év sordn megjelend GDP adatok folyamatosan pozitiv
meglepetést okoztak és ndvekedésbe valtottak. Az év végi kimutatdsokbs! kiderilt, hogy a magyar GDP+ leginkdbb az uniés és dllami
forrdsokbsl megvalésulé beruhdzasok felpsrgetése és a kifejezetten kedvezd idéjarasnak koszénhetd j6 mezdgazdasagi teljesftmény
segitefte. A magyar gazdasdg névekedése végil 1,1%os lett a 2013-as év sordn. Az inflécié szintie egyre alacsonyabb szinteken alakult
az év folyamén. Az dtlagos dremelkedés a 2012 decemberi 5%os névekedési Utemhez képest (év/év), egy évvel késsbb 2013.
decemberében mér csak 0,4%-on alakult. Az alacsony inflaciés adatban jelentés szerepet jatszott a kormény ,rezsicsékkents” 1épései,
amelyek mesterségesen tarfottak alacsonyan az ériékeket. Az alacsonyan tariott inflécié viszont segithette a hazai kiskereskedelmet, ami
az év elsd néhany hénapjdban jelentésen javult, hiszen a janudri csdkkenést kévetden joniusig minden hénapban néit a volumene, viszont
joniusban Gjra mérséklddst, viszont az év utolsé negyedévére ijra felpdrgatt.

A hazai fizetéeszkdz ardban nagy mozgds nem volt sem az euréhoz, sem az amerikai dolidrhoz viszonyitva. 15 Ftos sdvban mozgott az
arfolyam az elsé félévben, majd ez a mozgastér beszikilt az év mésodik felére és egy kis gyengiléssel zérta az évet mind a két fent
nevezett devizdhoz képest.

A régidban a 2013-as évben a cseh gazdasdgnak az utolsé negyedévben sikeriilt kikeriilnie a recesszidbdl, hiszen az év elsd
egyharmadéban o gazdasag teljesitményérél folyamatos zsugorodast jelentS adatok érkeztek. Az utolsé negyedévben egy évre
visszatekintve 0,8%kal nétt a cseh gazdasdg.

A lengyel gazdasag teliesitménye lényegesen jobb, mint a fent emlitett cseh teljesitmény, hiszen 2013-ban « lengyel GDP negyedik

negyedéves adatdt viszonyitva az eléz6 év azonos idészakdhoz megdllapithats, hogy 2%kal nétt. A lengyel inflacié, hasonléan a
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magyarhoz igen alacsony értéket mutatott, hiszen az év utolsé hénapjdban publikaliak szerint 0,7% volt a szintje. A lengyel nemzeti bank
inflaciés célsavia 1,5-3,5% kdzott mozog.

A régids piacokon megdllapithatd, hogy a fent targyalt harom gazdasdg esetében javulé GDP adatokat hozott a 2013-as év, de még nem
olyan meggydzéeket, hogy a régids részvénypiacok hasonlé feljesitményt nyGjtsanak, mint a fejlett piacok indexei, tehat elmondhats,

hogy a régié részvényindexei jelentdsen alulteljesitettek a fejlett piacok indexeihez képest a 2013-as év folyaman.

BUX Fi PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 €
20059y 7a0% WE 208 0psE.
2013. Q2 6,53% 8,79% 14% 6,77%
2013. H1 4,68% -16,47% -15,45% -13,52% -16,68%
2013.Q3 _ 190%. . 1153% ' 9,03%  8,86% TR
2013. Q4 0,53% 1,42% 3,289 1,20%
2013. H2 13,12% 8,07%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forrds: Bloom eré’ ’

A nemzetkdzi részvénypiac

Az erdsddd globdlis kockdzatvéllalasi kedv és emelkedd részvénydrak jellemezték 2013 elsé negyedévét. Az FED folytatta
kétvényvasarlasi programiét, melynek sordn jelentés mennyiségi likviditast pumpélt a piacokra.

A globdlis névekedési kilatasok javuldsa differencidlt maradt. Az USA gazdasdgi teljesitménye folytatta a felivelést. A ksltségvetési
megszoritasok negativ redlgazdasagi hatdsai még nem mutatkoztak meg az elsé negyedévben, annak ellenére, hogy a januarisl &letbe
lépS add- és jarulékemelések hatésara visszaestek a lakossagi jovedelmek. A januarban publikalt, az eléz8 negyedévrél szslé
jelentésekben a vdllalati profitok emelkedtek, és a gyorsjelentések sorén a cégek javitotidk eléretekintd varakozasaikat is. Az amerikai
gazdasaggal ellentétben az eurdpai az elsé negyedévben sem tudott erére kapni. A drasztikus megszoritdsok jelentds névekedési
8ldozattal jarnak, és a kilatasok tekintetében is csak mérsékelt javulas volt tapasztalhaté. Az elsé negyedév soran Gjbdl és Gjbs
felerésddtek a politikai-gazdasagpolitikai jellegd kockdzatok (példanak okéért az olasz parlamenti vélasztasok uténi patthelyzet).

A mésodik negyedév elsé felében optimizmus és er6s6dé vételi kedv jellemezte a globdlis kétvény- és részvénypiacokat fovabbra is. A
gazdasdgi névekedéssel kapcsolatos varakozasok javuliak, a likviditdsbdség adott volt, mellyel tovabbra is nyomott szinteken farfotta a
hozamokat. Mindemellett a japan jegybank monetéris lazitdst jelentd programjaré| kideriilt, hogy a szigetorszdg esetében a részvény
eszkézoszidlyra is kiterjed. A tézsdei drfolyamok szdrnyaliak, a kétvénypiacok erdsédtek.

A globdlis fordulat méajus végén kovetkezett be, amikor a FED elnéke jelezte, hogy mar idén elkezdhetik kétvényvasariasi programjuk
csékkentését, mellyel szikitenék a piaci likviditas mennyiségét. A részvénypiacokra a negyedév utolsé hénapja sorén gytrizédiek at a
negativ hatdsok. A gyengiilé makrogazdasagi kildtdsok és a kinai bankkézi piacokon bekévetkez likviditasszikiilés tovébb erdsitették a
pesszimista hangulatot. A fejlédé piacok teljesitménye gyenge volt a negyedév sordn, elsésorban a kinai névekedési aggodalmak, o
bankkozi likviditasi problémak és az érnyékbankrendszerrel kapesolatos kockdzatok felerésédése miatt. A zuhané nyersanyagérak miatt
gyengén teliesftett az orosz és brazil t6zsde is. A feltdrekvé piacok kdzil az év elsé néhany hénapjdaban még vezetd trok részvénypiac is
nagy veszteségeket kényvelt el a masodik negyedévben. Az esés okai elsésorban a helyi politikai feszilliségeknek készénhetsk.

A piacok szempontjabdl az év harmadik negyedévében is fontos kérdés maradt az, hogy az Amerikébdl érkezd likviditasbdséget mikor
kezdi el szikiteni a FED. Augusztusban megerésddiek azok a vélemények, hogy a likviditasbdséget biztosité QE3 programot csdkkenteni
fogick, amely varakozas enyhe drfolyamesékkenéssel jért a fejlett részvénypiacokon (a véllalati jelentések dltal tamogatott jdliusi igen
kedvezd honap utan). A FED azonban meglepte a piacokat és Ggy déntst, hogy egyeldre nem vdltoziat a kétvényvasarlasok mértékén.
Mindekézben Eurépabél is egyre jobb makroszamok lattak napvilégot, igy szeptemberben ismét emelkedni kezdiek az drak az amerikai
és a nyugateurdpai részvénypiacokon egyardnt. A t8kedramldst tekintve folytatédott a kordbbi hénapok tendencidja és a befekteték az
eurdpai részvénypiacokat favorizaltak. Az optimizmus felerdsodését a geopolitikai ill. politikai kockdzatok kidrazédasa is segitette,

ugyanis a sziriai konfliktust diplomaciai Gton sikerilt rendezni és az akkori német parlamenti vdlasztdsok sem okoziak meglepetést.
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Amerikdban a laza monetéris politikai szemlélet az egész évben megtette a hatdsat. A gazdasag névekedése elindult, a 16zsdeindexek
nemcsak a negyedik negyedévben de a felies év sordn kiemelkedd mértékben emelkediek. A FED QE3 program kivezetési
lépéssorozatanak a telies évi kommunikacisia 6! sikerilt, amivel elkeriliék a piaci turbulencigkat.

Az Eurépa Kézponti Bank az amerikai és a japdn példatél eltéré médon, a fentiekhez hasonlé program bevezetését nem helyezte
kilatasba 2013-ban, azonban az alapkamat mérséklésével és a kommunikacidjaban t8bbszdr is jelezte, hogy & is elkstelezett a laza
monetdris politika mellett. Az eurépai dtlaghoz képest a német gazdasagbél érkeztek jobb eredmények, igy a német t5zsdeindex is
nagyobb névekedést tudott felmutatni, mint az éreg konfinens atlagét reprezentalé EUROSTXX50 index.

Az egész év jelentés eseménye volt a Japan jegybank pénznyomtatdsi programja, amely jelentésen gyengitette a szigetorszag valutdjat
(az év végére a jen tobb mint 20%kal lett gyengébb az amerikai dollérhoz, és 25%kal az eurdhoz képest). A jen leérigkelddésével a
japén exporfra fermelé cégek jelentds versenyelényre tehetinek szert, igy a japan gazdasdg kildtdsai javultak. A szigetorszdg
t8zsdeindexe is jelentSs befekietdi optimizmusré| taniskodott, hiszen egy év alatt kézel 60%os névekedést produkdlt, igaz a sajdt

devizdban mérve.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek véltozdsa (sajdt devizaban):

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2013. Q1 11,25% 1003% . 5%3%. oA 2A0% . 19T
2013. Q2 2,27% 2,36% 3,23% .0,82% 2,10% 10,32%
2013. H1 13,78% 12,63% 9,35% -1,26% 4,56% 31,57%
2013. Q3 1,48% 4,69% 10,61% i N1Ae% . 788% 0 5.69%
2013. Q4 9,56% 9,92% 11,62% 7,46% 11,14% 12,70%
2013. H2 11,18% 23,45% °

9

DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszéag, NIKKEI225: Japén forras: Bloomberg

Az &rupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsdt a viléggazdasdg dlialanos névekedésével kapesolatos kérdéjelek hataroztdk meg. Amerikaban kimutatott
névekedés mellett a fejleti eurdpai térség nem tudott hasonléan kedvezé adatot produkdini sokéig, csak az év utolsé negyedévében triént
érdemi fordulat. A kinai nemzeti &ssztermék névekedési iitemének lassuldsa is éreztette a hatdsét az drupiacok mozgdsén. A gazdasdagi
névekedés alacsony szinfje, illetve Kindban a névekedés iitemének csdkkenése a nyersanyagok irdnfi kereslet apadasat vetitette elére.
Ezdltal o nyersanyagok jelentés mértékben estek 2013 elsd félévében, ami a masodik félévben megdllt, azonban a fordulat nem
kovetkezett be az év végéig sem.

A két nemesfém jelentésen vesztett az ériékébdl, az arany 28,26%ot, az eziist ara pedig még ennél is nagyobbat, pontosan 35,91%-ot
eseft. Az élelmiszerek kztt hasonlé mértéki zuhands lathattunk @ 2013-as évben, hiszen a biza 22,20%kal, a cukor 14,26%kal, mig a
kukorica csak 39,56%kal ért kevesebbet. A fémek kézil mind a réznek, mind az aluminiumnak is esést kellett elkényvelnie (réz: -7,01%,
aluminium: -13,91%). A két olajfajta kézil a WTI pozitiv tartomdnyban tudta zémi az évet (+7,19%), mig a Brent egy keveset vesztett az
értékébdl (-0,28%). A 19 nyersanyag drat magdban foglalé Dow Jones UBS Commodity index is 6l leita a nyersanyagok étlagos

teljesitményét, hiszen 9,58%kot csékkent az ériéke.

2. A befektetési politika alakulaséra haté egyéb tényezok

A Raiffeisen PB Rajna Alapok Alapja 2013. jilius 1846] befektetési politikat vdltott, és euré alapt abszolit hozamd alapok alapjaként
mikédik. Az alap euréban denomindlt nemzetkdzi és néhany hazai abszolt hozamesld és total return alapokat tart a détumot kévetden.

Az alapkezelé a befekietési politikavdlias utén a portfélié szerkezetének kialakitasat kévetéen a mésodik félévben nem vélioztatott

jeleniésen a mdgottes alapok szerkezetén.

A 2011. évi CXCIll. Torvény a befektetési alapkezeldkrdl és a kollektiv befekietési formakrdl, amely 2012. janudr 1.48l lépett hatdlyba,
eléirta 16bbek kézt azt, hogy az alapok egységes szerkezetif tajékoztatéja és kezelési szabdlyzata egy 0 struktira szerint épilidn fel. Az

Alapkezeld az elsé félévben kezdeményezte az Alap tdjékoztatdjanak és kezelési szabdlyzatdnak médositasat a t6rvénynek valé
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megfelelés érdekében, illetve egydtial a befekietési lehetéségeket leiré részt is néhdny egyéb, kisebb kérdésben médosfiotta. A

vélioztatasoknak PSZAF dltali jévahagydsa megtériént.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gira befekteti. A hozam a befekietési jegyek netté
eszkozértékének emelkedésén keresztil mérheté. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkézériéken 15riénd visszavdsarlasi ktelezettség
véllaldsaval biztositia a befekieték szdmdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltésdval tetszéleges iddpontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhez.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2013-ban.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolng a 2013. izleti évet, a mérleg fordulénapijat kévetéen nem volt.

Budapest, 2014.4prilis 24.

KL( AN

Balogh AZdros Véradi Zoltdn

az Alap képviseletében
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