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Fiiggetlen konyvvizsgaléi jelentés

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

Elvégeztiik a Raiffeisen Euro Likviditasi Alap (tovdbbiakban ,az Alap”) mellékelt 2013. évi éves jelentés 1./1-VI. pontjaiban
taldlhatd szamviteli informéacidinak (tovabbiakban ,,szamviteli informacidk”) a kényvvizsgalatat.

A vezetés felel@ssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felels az éves jelentésnek a befektetési
alapkezel8krél és a kollektiv befektetési formakrdl sz6ld 2011. évi CXClII. torvénnyel sszhangban torténd elkészitéséért,
kiilonds tekintettel az eszkdzdk és kotelezettségek leltdrral valé aldtdmasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezel8je dltal megadott értékelése alapjan torténd elszamoldsdért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akar csaldsbdl, akdr hibdbdl ered6 [ényeges hibas allitasoktol mentes
éves jelentés elkészitése.

A konyvvizsgald felelGssége

A mi felel8sségiink az éves jelentés szamviteli informacidinak, kiilonds tekintettel az éves jelentésben bemutatott idSszak végi
leltdrédnak, valamint az adott id&szakban elszdmolt kezelési koltségeknek a véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjan.
Kénywvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal &sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok
megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgdlatot ugy tervezzik meg és
végezziik végre, hogy kell§ bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentés mentes-e a lényeges hibas allitasoktdl.

A kdnyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljardsok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
jelentésben szerepld szamviteli informacidk Gsszegeirsl és kozzétételeirdl. A kivélasztott eljdrasok, beleértve az éves jelentés
akar csalasbél, akar hibabdl eredd, 1ényeges hibds éllitasai kockazatainak felmérését is, a kdnyvvizsgald megitélésétdl fliggnek.
A kockazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgdléd az éves jelentés Alapkezel§ altali elkészitése és valés bemutatasa
szempontjabdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az
adott kériilmények kdzott megfelel6ek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsd kontrolljdnak hatékonysagara
vonatkozéan véleményt mondjon. A kénywvizsgdlat magdban foglalja tovdbba az alkalmazott szamwviteli politikak
megfeleléségének és a vezetés &ltal készitett szamviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves jelentés atfogd
prezentalasanak értékelését is.

MeggySz6désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelel§ alapot nydjt kénywvizsgdldi
véleménylink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetien cégekbdi 4116 RSM International szdmviteli és tandcsadéi halézat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi hdldzat, amelyek tagjai sajat jogukon ajénljak szolgaltatasaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint a Raiffeisen Euro Likviditasi Alap 2013, december 31-ével végz&d4 id&szakara vonatkozd éves jelentés
1./1 és V. pontjdban k&z6lt szamviteli informaciok minden Iényeges szempontbdl a befektetési alapkezelSkrél és a kollektiv
befektetési formakrdl sz4816 2011, évi CXCIII. torvénnye!l 6sszhangban kerliltek Gsszeallitasra. Az éves jelentésben szereplé
eszk0zok és kotelezettségek leltarral alatdmasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési kdltségek az Alap letétkezelGje
altal adott értékelés alapjan kerdltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

Kényvvizsgalatunk kizdrdlag az éves jelentés [./1-VI. pontjaiban taldlhatd szamviteli informécidkra vonatkozott.

Budapest, 2014. aprilis 24.
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RAIFFEISEN EURO LIKVIDITASI ALAP « EVES JELENTES 2013.

I. A Raiffeisen EURO Likviditasi Alap (RELA) dltalénos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szédma:
Alapkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:
Székhelye:
Kénywvizsgald neve:
Székhelye:
Elszdmolds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

Raiffeisen EURO Llikviditasi Alap
1111372

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
RSM DTM AUDIT Tandesadé Kft., Kozma Attila
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T napon

nyilvénos nyilt vég( értékpapir alap
likviditasi alap

hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap célja, hogy lehetéséget nytjtson a Befektetéknek arra, hogy euré devizanemben, likvid formdban kamatoztathassak akar csak

imenetileg, akar hosszabb tavon rendelkezésre llé megtakaritasaikat, és részesilienek az eurds pénzpiaci hozamokbdl.

3. Az Alap &sszesitett és egy jegyre juté nettd eszkézértékének alakulésa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyam Arfolyam Netté eszkozérték A ref. Index
véltozas hozama*
2013.12.31 0,69% 1,052009 € 27 063 273 € 0,10%
2012.12.28 1,48% 1,044774 € 23121734 € 0,23%
2011.12.30 2,06% 1,029523 € 7 599 332 € 0,87%
2010.12.31 * 0,87% 1,008704 € 8 675 459 € 0,37%

*Az Alap 2010. mdrcius 5-ei induldsatél szamolva

** EONIA (Euro Overnight Index Average) index

Az érfolyamvéltozds szdzalékos mériéke a befektets dltal elérhetd vagyonndvekedést mutatia be, amennyiben a teljes évben megtartotta
befekietését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciét a jévére nézve és nincsenek &sszefiiggésben az alapok jvébeni hozamaival. A
kézslt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkoznak.
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RAIFFEISEN EURO LIKVIDITASI ALAP o EVES JELENTES 2013.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.
Instrumentum Devizanem | ISIN kéd | Névérték Eszkoz érték l Yo

Banki egyenlegek 23 286 216 100,09
Betét - EUR EUR 18 000 000 77,37
Betét felhalmozott kamat - EUR EUR 85 482 0,37
Folyészdmla - EUR 5175983 22,25
Folyészdmla - HUF 25 452 0,11
Osszes eszkoz 23 286 916 100,09
Kotelezettségek -21 668 -0,09
Egyéb kotelezettségek 21 668 -0,09
Netté eszkozérték 23 265 248 EUR
Unitok szama 22 264 195

Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1,044962 EUR

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszémolé 2013. januar 314g ismertté vlt informacickra épil, addig a porffolié jelentés szémai
2013. elsé forgalmazési napjdn, mint nyité érték keriltek meghatérozésra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok
alapjdn. A kételezefiségek kozétt is megjelennek az elss, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszamoldban a tényleges 2012. évi kéltségek és kételezetiségek keriilnek elszdmolasra.

Beszamolo NEE szémitds Kilonbézet (EUR-ban)
Sajdt téke / Nettd eszkézériék 23 266 535 23 265 248 -1 287
Kilénbozet tételesen:
Folyészamla 5200 814 5200 693 -121
Lekotétt betét 18 000 000 18 085 482 85 482
Kévetelések/ Akiiv idébeli elhat. 84 883 741 -84 142
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 19 162 21 668 2 506

A folyészamla és a lekstétt betét elhatdrolt kamata a NEE sz&mitasban a kévetelések és a pénzeszkdzok kozétt szerepel, a beszdmolsban
pedig az aktiv elhataroldsok kézétt kerilt kimutatdsra. Az elsd forgalmazasi napig és a 2012.12.31-ig esedékes folydszdmla kamat
kilsnbozet dsszege 121,- EUR, a lekétott betét kamat kilénbozete 85.482,- EUR. A beszamolé fartalmazza a folyészdmla kamatot, a
riportban ez a kdvetelések kozott szerepel. A lektstt betétek kamatai a beszdmoléban elhataroldsként szerepelnek 84.387,- EUR
dsszeggel, a folyészamla kamatainak elhatdrolt osszege pedig 496, EUR, ezek &sszege 84.883,- EUR. Ezzel szemben a NEE
szdmitdsndl a 2012.12.31-ig esedékes 121,- EUR folydszamlakamat kiilénbozet és 620,- EUR egyéb kovetelés szerepel.

% Raiffeisen 3
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RAIFFEISEN EURO LIKVIDITASI ALAP « EVES JELENTES 2013.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Névériék | Eszkoz érték | %

Banki egyenlegek 27 622 763 100,07 |
Betét - EUR EUR 22 024 066 79,79
Betét felhalmozott kamat - EUR EUR 63 672 0,23
Folyészémla - EUR EUR 5514 169 19,98
Folyészamla - HUF HUF 20 856 0,08
Egyéb eszkozok o 0,00
Egyéb kovetelések EUR 0 0,00
[Osszes eszkoz 27 622 763 100,07
Kotelezettségek -19 662 -0,07
Egyéb kotelezettségek EUR -19 662 0,07
Netté eszkozérték 27 603 101 EUR
Unitok széama 26 237 474

| Egy jegyre juto nettd eszkozériek 1,052049 EUR

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2014. janudr 31-g ismertté valt informécidkra épil, addig a portfolis jelentés szémai
2014. év elsé forgalmazési napjan, mint nyité ériék keriltek meghatdrozasra a 2013. évi utolsé forgalmazési napi dlloményi adatok
alapian. Mind a korrekeids tételek, mind a kamatozé értékpapirok esetén az elsé forgalmazasi napig esedékes Ssszeg keril a portfolié
jelentésbe. A kotelezettségek és kdvetelések kézétt is megjelennek az elsd, mar 2014. évi forgalmazési napig szamolt dijtételek, mig az

éves beszamoléban a tényleges 2013. évi koliségek és kételezettségek keriilnek elszamoldsra, amelyek januar 31-g ismertté valnak. Az

ebbdl adéds eltérés 126 EUR.

Beszamold NEE szémitds Kiilonbézet (EUR-ban)
Sajdt téke / Nettd eszkdzérték 27 601 468 27 603 101 1633
Kildnbézet tételesen:
Folydszémla 5534 858 5535025 167
Lekatott betét 22 024 066 22 087 738 63 672
Kévetelések/ Aktfv idébeli elhat. 61 839 0 61 839
Kételezetiségek/ Passziv id. elh. -19 295 -19 662 367

A folyészamla elhatdrolt kamata a NEE szamitdsban o kdvetelések kézstt, a lekotstt betét elhatdrolt kamata a pénzeszkdzok kdzott
szerepel, a beszamoldéban pedig az akiiv elhatarolasok kozott kerilt kimutatésra. Az elsd forgalmazési napig és a 2013.12.31-ig
esedékes folyészamla kamat killénbézet 8sszege 126,- EUR, a lekdtétt betét kamat kilénbszete 63.672,- EUR, mig a beszdmoldban 83,-

EUR aktiv folyészdmlakamat elhatérolas és 61.756,- EUR akfiv lekststt betéti kamat elhatdrolas szerepel.
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RAIFFEISEN EURO LIKVIDITASI ALAP « EVES JELENTES 2013.

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

eszkézérték

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2013.01.02-n 22 264195
2013. évben eladott befektetési jegyek 43 338 852
2013. évben visszavéltott befektetési jegyek 39 365 573
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2014.01.02-6n 26 237 474
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2014.01.02-én 27 603 101
Egy jegyre jutd netté eszkozérték 2014.01.02-én 1,052049

IV. A befektetési alap ésszetétele

Nagysagrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz értéek %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhaté ériékpapirok o 0,00
Mds szabdalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmoltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Neftté eszkozérték 27 603 101 100,00

Az Alapkezelé az Alap befekietési politikéjénak megfeleléen az 8sszegyiijtott tokét likvid eszkézokbe, elsésorban létra szél6 és lekstott
betétekbe fekteti, igy a t6zsdén vagy mds szabdlyozott piacon forgalomba hozott és egyéb truhdzhaté értékpapirokbdl az Alap nem

rendelkezett kitettséggel, sem a targyidészak sordn, sem az id8szak végén.

Az Alap létrehozésdnak az volt a célja, hogy likvid formdban elérhetévé tegyen alacsony kockdzatd eurd alapt befekietési lehetéséget. A
megfogalmazott befektetési stratégianak megfeleléen az Alapkezeld elsésorban az egynapos bankkszi és révid futamidére lekstott eurd

betétek mindenkori ardnydt hatérozza meg, a pénzpiaci kamatvarakozdsanak megfeleléen.

-'E Raiffeisen 5
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RAIFFEISEN EURO LIKVIDITAS| ALAP  EVES JELENTES 2013.

V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a targyidészakban

2013 Nagysdagrend: EUR
Pénziigyi miveletek bevételei 353792
Folyészémlakamat 36 802
Lekdtat betét kamata 316 420
Arfolyamkilénbszet 570
Pénziigyi miveletek raforditasai 351
Arfolyamkiilénbézet 351
Egyéb bevételek o
Egyéb bevételek 0
A miksdési koltségek 192 448
Mérlegvizsgalat 1 400
Kényvvezetés 8 047
Feligyeleti dfj 6146
Bankforgalmi jutalék 1002
Keler dij 334
Alapkezeld kaltsége 160 642
Letétkezeld ksltsége - 14877
Egyéb raforditasok o
Egyéb réforditasok 0
Rendkiviili bevételek 0
Rendkivili raforditasok 0
Fizetett, fizetendo hozamok 1]
Targyévi eredmeény 160 993
Felosztott jdvedelem o
Ujra befektetett jsvedelem 160 993
Ertékpapirok értékkilénbszete 0
Allamkétvények 0
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 0
Diszkont kincstarjegyek 0
- kamatokbd!, osztalékbdl 0
- egyéb 0

% Raiffeisen Fo)
ALAPOK



RAIFFEISEN EURO LIKVIDITASI ALAP » EVES JELENTES 2013.

Tékeszémla véltozésai 2013. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysdgrend: EUR)

Idészak nyitéallomany Idészak zarddllomany
Vagyonelem Megoszlds
23 200814 27 558 924 99,85%
Folyészémla 5200 814 5534 858 20,05%
Bankbetétek 18 000 000 22 024 066 79.79%
Idészak nyitéallomany Idészak zarddllomany
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv elhatarolasok 84 883 61 839 0,22%
Osszesen 23 285 697 27 620 763 100,07%

VI. Szérmaztatott iigyletek

Az Alap 2013. december 314n szdrmazékos pozicidval nem rendelkezett.

Vil. Az alapkezelé miikédésében bekévetkezett valtozasok

Trsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentés vdltozés nem kovetkezett be 2013-ban, 0 Uzletdgat vagy
szolgdltatdst nem inditott. A Tarsasdg igazgatbésaganak dsszetételében azonban tértént véltozdas, 2013.04.30- hatdllyal Berszéan Ferenc
helyett Ralf Cymanek lett az i igazgatésdgi tag. Személyi véltozds a feligyeld bizotisdgban is tortént, 2013.12.06+ hatdllyal Maté

Norbert helyett Kovécs Attila lett az 6] tag.

A 2013-as évben az Alapkezeld 4] alapot nem inditott, mikézben két hatdrozott futamidejl alapja (Raiffeisen Sztarvélogatott Tékevédett
Szérmaztatott Alap, Raiffeisen Faldink Ertékei Tokevédett Szérmaztatott Alap) lejart, illetve egy hatdrozatlan futamideji alapja is
megszint (Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja). A Térsasdg december végén igy huszonegy befektetési alapot kezelt. Az év
folyamdn az Alapkezels befektetési alapokban kezelt dlloménya jelentésen megnétt, a 2012. év végi 156,95 milliard forintos dllomany
egy év leforgdsa alatt 204,98 milliGrdra emelkedett. A ndvekedés kdszénheté volt a banki betéti ajanlaiok versenyképesség-
csékkenésének, viszont ezzel egyiddben hatrdltatd tényezé volt az dllampapirok fokozédd versenyeldnye. A nyilvanos befektetési alapok

piacdn az Alapkezelé piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjdn 4,59%ra csékkent a 2012. év végi 4,91%-rél.
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RAIFFEISEN EURQ LIKVIDITAS! ALAP « EVES JELENTES 2013.

Vill. A befekietési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

1. A 2013-as év tokepiaci folyamatai

A nemzetkdzi kotvénypiac

A nemzetkézi kétvénypiacok tekintetében [is) azok a hirek voltak az elsédleges hatétényezdk, melyek az amerikai kdzponti banknak
szémité FED quantitative easing 3 (QE3) programidrd! széltak. Ismeretes, hogy a FED 85 millidrdos havi dllampapir vasarlasaival jelentés
likviditésbdséget biztositott a pénz- és kdtvénypiacok szémdra, melynek hatdsai azonnal megjelentek vildgszerte. A QE3 2012.
szeptember 13.-4n indult el, és a szikitésére vonatkozd utalésokrél széld tudésitésok eldszér 2013 majusdban jelentek meg. A
programmal kapesolatos méjus végi hirekre igen érzékenyen reagdliak a kamatozéeszkézok piacai: a kordbban menekils
instrumentumoknak szdmfté amerikai és német papirok elvért hozama jelentés emelkedést produkaltak, és a fejlddé kétvénypiacokon is
erdielies korrekcid vette kezdetét. A kévetkezd hetekben massziv tokekiaramlés kévetkezett be a kétvényalapokbdl vilagszerte, és
valamennyi kdtvényszegmensben gyengilés volt tapasztalhaté. A vdllalati kétvényszegmensben és a fejlédé piaci dllampapirpiacokon a
gyengiilés fokozottabb volt.

A nemzetkdzi kdtvénypiacon a 2013-as év elsé félévben az dltaldnos tendencia az volt, hogy mig a fejlett orszdgok hozamgdrbéi
meredekebbé valtak, azaz jelentdsebb killénbség lett a révid és a hosszabb papirok elvérthozamai kézétt, mig a feltdrekvd piacok esetén
a fordftottia jatszédott le. A fejlédé piacok esetén {tbbek kézétt hazank esetében is), egyre kisebbé valt a hosszabb futamideji papirok
elvarthozam elénye. Az év elsé napjaitdl jelenlévd kettéség azért volt megfigyelhetd, mivel a fejlett piacok hozamai mar kordbban 0%
kariil alakuliak ki és nem tudtak jelentdsen tovabb mérséklddni, ezért a vildgban meglévé rengeteg likvidités a fejlédd piacokon 1évé
magasabb hozamszinteket kezdte el keresni. Ezért volt megfigyelheté az is, hogy a gyenge makragazdasdgi kdrnyezet ellenére is

masszivan fudtak erésédni az eurdpai feltdrekvd piacok kdtvényei.

Az év mésodik felében viszont alapjaiban vélioztak meg a trendek. A vdltozés kiindulépontia egyértelmien a méjus végi FED bejelentés
volt. A QE csékkentésének folyamatdt a piacon csak ,tapering”-nek neveziék el. A tapering” meglebegtetésének kévetkeztében a kordbbi
trendek éles fordulatot vettek, annak ellenére, hogy a mennyiségi lazitdson még ténylegesen nem csékkentettek. Az év tovabbi részében
az volt fékuszban, hogy ez a folyamat mikor fog elindulni. A FED végil decemberben déntstt arrél, hogy 2014 janudridban elkezdi
csdkkenteni a QE3-at, de a nemzetkdzi kdtvények elvért hozamai mdr jéval kordbban reagdltak, igy a fenti hir a kétvénypiacokon mér
nagyobb reakciét nem véliott ki. A fejlett gazdasagok esetében, ha &sszehasonlitiuk az USA, az EU és Japén finanszirozdsi feliételeit,
akkor megdllapithaté, hogy a kétvények elvarthozamai eltéréen mozogtak. A méjus végi bejelentésté| kezdédden az Amerikai 10 éves
papir elvarthozama trendszerien névekedni kezdett, hasonléan a német és a francia 10 éves papir hozamaihoz képest, mig a japén
hozamok ez idd alatt csdkkentek, ami a helyi likviditasbéséget okozé programnak volt készénhetd. Eurépa periférigian lévé orszagok
{Olaszo., Spanyolo.) hosszabb futamideii papirjaindl az év végére a hozamemelkedés helyett inkdbb a stagndlds volt megfigyelhetd.
Ugyan ezeknél is majus végétél hozamemelkedés kovetkezett be, de a javulé gazdasagi adataiknak készénhetéen korrigdltak az év
végére.

A kbzép-eurdpai régidban egyértelmien romlottak a finanszirozési feltételek a bejelentés kivetkeztében és utdna is ezen a magasabb
szinten ragadtak. A feltsrekvé orszagok kézil pedig Térokorszégban és Oroszorszagban a helyi hatdsoknak készonhetéen ez a romlés

még nagyobb mértéki volt.

Japanbél is kedvezd hirek érkeztek a kétvénypiacok szempontjabél, hiszen a szigetorszag kdzponti bankjdnak szémité Bank Of Japan
(BoJ) is bejelentette a sajat monetdris lazitdst jelenté programjdt. A program célja elsddlegesen az volt, hogy inflaciét gerjesszen az ézsiai
orszég gazdasagdban, és érdemi ndvekedést tudjanak elérni a GDP esetében. A célok kaziil az inflacié névelésében ériek el eredményt,
hiszen az év folyaman az inflaciot névekedésnek indult, azonban a GDP névekedési iteme folyamatosan csdkkent az év sordn. A kérdés

az, hogy ez a program mennyit tud majd segiteni az orszdg gazdasdgdn, ha nem tud névekedni a GDP béviilésének teme.
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2. A befektetési politika alakulaséara haté egyéb tényezok

A 2011. évi CXCIIL. Térvény a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv befektetési formdakrél, amely 2012. janudr 1.48! lépett hatdlyba,
eldirta tdbbek kézt azt, hogy az alapok egységes szerkezeti t&jékoziatdja és kezelési szabdlyzata egy Gj struktira szerint épiiljon fel. Az
Alapkezeld az elsd félévben kezdeményezie az Alap tdjékoztatdjanak és kezelési szabdlyzatdnak médositasat a tdrvénynek vald
megfelelés érdekében, illetve egyittal a befektetési lehetdségeket leird részt is néhény egyéb, kisebb kérdésben médositotta. A

vélioztatasoknak PSZAF ltali jvéhagydsa megtériént. A befektetési politika alakuldséra haté tovébbi, egyéb jelentds tényezé 2013-ban

nem volt.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alop futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befekietési jegyek nettd
eszkdzériékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzértéken t6rténd visszavasérlasi kotelezettség
véllalésaval biztositic a befektetdk szédmdra, hogy belektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsdval tetszdleges id&pontban

hozzéajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2013-ban.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2013. izleti évet, a mérleg fordulénapjat kdvetéen nem volt.

Budapest, 2014. &prilis 24.

Buloghy)kés Véradi Zoltdn

az Alap képviseletében
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