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Fiiggetlen kényvvizsgaloi jelentés

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

Elvégeztiik a Raiffeisen Index Prémium Alap (tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2012. évi éves jelentés 1./1-VIL.
pontjaiban talalhat6 szamviteli informaciéinak (tovébbiakban _szamviteli informaciok”) a konyvvizsgalatat.

A vezetés felelssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési AlapkezelS Zrt. iigyvezetése (tovébbiakban vezetés”) felelgs az éves jelentésnek a
befektetési alapkezel6krél és a kollektiv befektetési formdkrol szol6 2011. évi CXCIII. torvénnyel dsszhangban
torténd elkészitéséért, kilonos tekintettel az eszkozok és kotelezettségek leltarral valo aldtamasztasdért, a
kezelési koltségeknek az Alap letétkezel8je 4ltal megadott értékelése alapjan torténd elszamolasdért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé véljon az akar
csalashol, akar hibabol eredé lényeges hibas allitasoktol mentes éves jelentés elkészitése.

A kdnyvvizsgalé feleldssége

A mi felelfsségink az éves jelentés szamviteli informacidinak, kulonos tekintettel az éves jelentéshen
bemutatott id@szak végi leltaranak, valamint az adott id&szakban elszamolt kezelési koltségeknek a
véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar: Nemzeti Koényvvizsgalati
standardokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot Ugy tervezzilk meg és végezzik végre, hogy kelld
bizonyossagot szerezzink arrol, hogy az éves jelentés mentes-e a lényeges hibds allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot
szerezni az éves jelentésben szerepls szamviteli informaciok dsszegeirél és kozzétételeirbl. A kivalasztott
eljarasok, beleértve az éves jelentés akar csalasbol, akar hibabdl eredd, lényeges hibés allitasai kockdazatainak
felmérését is, a konyvvizsgalo megitélésétd! fuggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgalod az éves
jelentés Alapkezeld Altali elkészitése és valds bemutatdsa szempontjabol relevans belsd kontrollt azért
mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezzen mes, amelyek az'adott korilmények kdzott
megfelelGek, de nem azért, hogy a gazdalkodo egység belsé kontrolljanak hatékonysagara vonatkozéan
véleményt mondjon. A konyvvizsgalat magdaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikak
megfelelgségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszerlségének, valamint az éves jelentés
atfogd prezentdldsanak értékelését is.

Meggy6z6désink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelel§ alapot nyujt
kdnyvvizsgaloi véleménylink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetlen cégekbl allé RSM International szamviteli és tandcsaddi hlézat tagja.

Az RSM International olyan tandcsadéi halézat, amelyek tagjai sajat jogukon ajnljak szolgéltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint a Raiffeisen Index Prémium Alap 2012. december 31-ével végz8dd évre vonatkozo éves
jelentés 1./1 és VII. pontjaban kdzolt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbdl a befektetési
alapkezel6krél és a kollektiv befektetési formakrol szolé 2011. évi CXCIII. térvénnyel Osszhangban keriltek
tsszeallitdsra. Az éves jelentésben szerepld eszkdzok és kotelezettségek leltdrral aldtémasztottak. Az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés alapjan keriiltek
elszamolasra. ‘

Egyéb kérdések

Konyvvizsgalatunk kizardlag az éves jelentés I./1-VIl. pontjaiban taldlhat6 szamviteli informaciékra vonatkozott.

Budapest, 2013. aprilis 24.

Kozma Attila Mihaly
Partner
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP e EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Index Prémium Szdrmaztatott Alap (RIPA] diraldnos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Index Prémium Szdrmaztatott Alap
Lajstrom szdma: 1111-155

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

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

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kényvvizsgdlé neve: RSM DTM AUDIT Tandcsadé K., Frick Bejufrix
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.

Elszédmolds napja: T+2 napon

Tipusa: nyilvanos nyilivégl értékpapiralap

BAMOSZ kategéria: szdrmaziatott alap

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap befektetési politikajanak 2012. mérciusi médositasaval atdllt abszoldt hozameél elérésére, részleges tékevédelem biztositésa
mellett. Az Alap célia, hogy befekietési politikdjéval minél magasabb t6kensvekményt érjen el. Az;Alcp szérmaztatott igyletekbe,
kollektiv befekfetési értékpapirokba, részvényekbe, és kamatozd eszkdzokbe egyardant fekiethet. A befektetdk a befektetési jegyek
megvésérlasaval az alap eszkézeinek hozamdbdl részesedhetnek, dgy hogy a befektetési jegyek arfolyaméra az alapkezelé védelmet

igér, melyet a befekietési politikaval biztosit és melynek részleteit és feltételeit az Alap Kezelési Szabalyzata tartalmazza.

3. Az Alap 8sszesitelt és egy jegyre juté netto eszkézériékének alakulsa (fordulonap elétti utolsd kereskedési

napon)

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

2012.12.28 6,97% 1,348589 Ft 315085 ];] Ft -
2011.12.30 -1,27% 1,260712 Ft 921 202 63}2 Ft -
2010.12.31 2,29% 1,276987 Ft 677 099 624 Ft -
2009.12.31 7,15% 1,248384 Ft 1397 397 ]21 Ft

2008.12.31 -3,80% 1,165030 Ft 1530118 AQ7 Ft -
2007.12.31 7,05% 1,211015 Ft 2 229 647 428 Ft -
2006.12.29 ?,05% 1,131276 Ft 1766 444 65;5 Ft -
2005.12.30* 3,68% 1,037356 Ft 859 680 385 Ft -

* 2005.re az alap 2005. auguszius 12+ induldsatsl

A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jévére nézve és nincsenek osszefiggésben az alapok jévSbeni hozamaival. A kézlt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap indulasanak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.

@ Raiffeisen ‘
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2012.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON
2012.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkdz érték %
Atruhazhaté értékpapirok 829 411 460 89,93
D120104 HUF HU0000518600 100 000 000 99 958 100 10,84
D120111 HUF HU0000518253 1 880 000 1 876 458 0,20
D120208 HUF HU0000518659 320 000 000 317 536 000 34,43
D120307 HUF HU0000518303 380 000 000 374 889 380 40,65
ISHMSCI EMER USD US4642872349 3 300 30133617 3,27
TRCK MSCI MT EUR LU0292107645 600 5017 905 0,54
Banki egyenlegek ' 95 309 200 10,33
Folydszamla - EUR 16 960 191 1,84
Folyészamla - HUF 77 396 112 8,39
Folyészamla - USD 443 422 0,05
Szarmaztatott Ugylet 509 475 0,06
Osszes eszkoz 924 720 660 100,26
Kételezettségek -2442014 -0,26
Egyéb kotelezettségek -1 843 089 -0,20
Szarmaztatott Ggylet -598 925 -0,06
Netté eszkozérték 1922 278 646 HUF
Unitok szama 730 700 088
Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1,262185 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2012. janudr 31-ig ismertté vélt informacidkra épil,i addig a portfolié jelentés szamai

2012. elsé forgalmazési napjdn, mint nyité érték keriltek meghatarozasra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok

alapjan. A kételezettségek kozétt is megjelennek az elsd, mar 2012. évi forgalmazasi napig | szémolt dijtételek, mig az éves

beszémoléban a tényleges 2011. évi kéliségek és katelezettségek keriilnek elszamoldsra.

Sajdt t8ke / Netté eszkozériék

Killdnbdzet tételesen:
Ertékpapirok

Szérmaztatott igyletek
Folydszamla és lekatott betét
Kévetelések

Kotelezettségek

Beszamolé

921 821

829 411

-89

94785

0

2286

NEE szdmitas

922 279

829 411
-89
94755
45

-1 843

Kolonbézet (eFt-ban)

458

-30
45
443

% Raiffeisen
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP e EVES JELENTES 2012.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERjESKEDESI NAPON

2013.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISIN kéd [ Névérék | Eszkoz érték | %

Afruhdzhaté értékpapirok 251 044 331 79,77 |
2013/E MAK HUF HUOC00402466 10 000 000 10287 160 3,27
D130918 HUF HUOO00519111 90 000 000 86 602 140 27,52
D131113 HUF HUO000519202 115 000 000 109 831 785 34,90
REPHUN140129 EUR XS0183747905 144 000 44 323 246 14,08
Banki egyenlegek 64 842 499 20,60
Folyészamla - EUR 14 864 847 4,72
Folyészdmla - HUF 49 863 204 15,84
Folyészdmla - USD 114 448 0,04
Osszes eszkoz 315 886 830 100,38
Kételezettségek -1182175 -0,38
Egyéb kotelezettségek -841 366 0,27
Hatdridds igyletek -340 809 0,11
Netté eszkozérték 314 704 655 HUF
Unitok széma 233 642725

Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1,346948 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2013. januér 31-ig ismertté valt informécidkra épil, addig a portfolié jelentés szamai

2013. elsd forgalmazési napjdn, mint nyits érték keriltek meghatdrozésra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dlloményi adatok

alapian. A kotelezettségek kozétt is megjelennek az els, mar 2013. évi forgalmazési napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszamoldban a tényleges 2012. évi kéltségek és kdtelezettségek keriilnek elszamoldsra.

Beszamolé
Sajat téke / Netts eszkdzériék 314779
Killdnbdzet tételesen:
Ertékpapirok 251 030
Szdrmaztatott Ggyletek 271
Folyészamla és lekdtstt betét 64765

Kévetelések 0
Kotelezettségek 745

A kamatozd értékpapirok esetén a NEE kimutatds a 2013.

NEE szamitds Kilsnbozet (eFt—b@n)

314705 74
251 044 14
271 0
64734 31
39 39

-841 96

év elsd forgalmazdsi napjdig esedékes kamatot fartalmazza, mig a

beszdmoléban a 2012.12.31-ig esedékes kamat 8sszege szerepel. Az ebbdl adédd kilénbség 14 e Ft. A folyészamla és a lekotott

betétek elhatérolt kamata a NEE szémitésban a pénzeszkdzok kézétt szerepel, a beszamoléban pedig az aktiv elhatérolasok kézatt kerilt

kimutatasra. Az elsé forgalmazasi napig és a 2012.12.31-ig esedékes kamatkilénbézet 8sszege 8 e Ft.

X
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2012,

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

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-an 730 700 088
2012. évben eladott befeketési jegyek 31171 254
2012. évben visszavélioft befektetési jegyek 528 228 617
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2013.01.02-an 233642725
Portfolié sszesitett nettd eszkdzértéke 2013.01.02-n 314704 655
Egy jegyre juté nefté eszkézérték 2013.01.02-4n 1,346948

IV. A befektetési alap Ssszetétele

Nagységrend: Ft

Megnevezés | Devizanem [ ISIN kéd |  Névérték . Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhatoé értékpapirok ‘ 44 323 246 14,08
REPHUN140129 EUR XS0183747905 144 000 44 323 246 14,08
Més szabalyozott piacon forgalomba hozott airuhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok ! 0 0,00
Egyéb atruhézhaté értékpapirok 206 721 085 65,69
2013/E MAK HUF HU0000402466 10 000 000 10 287 160 3,27
D130918 HUF HU0000519111 90 000 000 86 602 140 27,52
D131113 HUF HU0000519202 115000 000 109 831785 34,90
Netté eszkozérték [T 314704 655] 100,00

Az Alap kamatozé eszkézdkbe, kollektiv befektetési értékpapirokba, részvényekbe és szarmaziatoit igyletekbe fektethet. A befektetési
politika idei véltozdsa éta az alap elsésorban szérmaztatot Ugyleteken és révid lejdratd dllampapirokon keresztiil prébdlia érvényre

juttatni befektetési és tékevédelmi céliat.

Az Alapkezeld 2012-ben szarmaziatott igyletek (féként likvid, t6zsdei futuressk, valamint OTC devizaforwardok) viszonylag gyakori
nyitaséval és zérésaval kivant addiciondlis hozamot generdlni. A pozicidkat jellemzéen néhany hetes idStavon tartottuk. Konzervativ,
alacsony kockézatt befektetési politikat kévettink — a fenti szarmaztatott igyletek netté kitettsége ugyanis sosem haladta meg oz 50%-ot.

A nyitott pozicidk pedig jellemzden a fejlett (eurdpai, amerikai) részvénypiacok, azok volatilitasindexei (VIX) és néhany devizakereszi

(EURHUF, USDHUF) esésére és emelkedésére jatszottak.

ALAPOK
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP  EVES JELENTES 2012.

V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a férgyidc':'szakLGn

2012 Nagysdgrend: eft
Pénziigyi miveletek bevételei 65 410
Kapott kamat értékpapirok 166
Folyészamlakamat 10273
Kapott / jaré osztalék 0
Futures igyletek nyeresége 14 594
Ertékpapir értékesitésbd| bevétel 39 448
Repo ligyletek arfolyam nyeresége 0
Kapott kamat pénzintié 0
Arfolyamkiilénbszet 929
Pénziigyi miveletek réforditasai 14 402
Ertékpapir ériékesitésbsl raforditas 79
Futures igyletek vesziesége 10 668
Forward iigyletek vesztesége 1845
Arfolyamkilénbszet 1810
Egyéb bevételek 0
Egyéb bevételek .0
A mikadési koltségek 7 352
Bankforgalmi jutalék 1
Alapkezeld kdltsége 4782 i
Letétkezeld koltsége 471
Ertékpapir mozgatés kéltsége 56
Futures Ugyletek dija 567
Keler dij 91 |
Mérlegvizsgdlat 432
Kényvvezetés 855
PSZAF di 97
Egyéb raforditasok 3
Egyéb raforditdsok 3
Rendkiviili bevételek o
Rendkiviili raforditasok o
Fizetett, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmény 43 653 |
Felosztott jovedelem 0
Ujra befektetett jsvedelem 43 653
Ertékpapirok értékkislénbszete 5611
Allamkétvények 3389
- kamatokbdl, osztalékbdl 1878
- egyéb 1511
Diszkont kincstariegyek 2222
- kamatokbdl, osztalékbsl 0:
- egyéb 2222
% Raiffeisen | 6
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP » EVES JELENTES 2012.

Tékeszamla véltozésai 2012. december 3 1-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)

Idészak nyitéallomany

Idészak zarédllomany

N ALapPok

Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 94 755 64733 20,56%
lekstott betét 0 0 0,00%
Id8szak nyitéallomény Id&szak zér%ié”omény
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tézsdei ép. | t6zsdén kiv. ép]  Megoszlds
Allamkastvény 0 0 0 54 596 17,35%
2013/E MAK 0 0 0 10 283 3,27%
REPHUN140129 0] 0 0 44 313 14,08%
Id8szak nyitédllomany Id&szak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. t6zsdei ép.  t5zsdén kiv. ép Megoszlas
Befektetési jegyek o 35 151 0 0 0,00%
ISHMSCI EMER 0 30134 0 0 0,00%
TRCK MSCI MT 0 5017 0 0] 0,00%
Diszkont kincstarjegy 0 794 260 o 196 434 62,40%
D120104 0 99 959 0 0 0,00%
D120111 0 1876 0 0 0,00%
D120208 0 317 536 0 0 0,00%
D120307 0 374 889 .0 0 0,00%
D130918 0 0 0 86 602 27,51%
Di131113 0 0 0 109 832 34,89%
Futures Ggyletek () -89 o -271 -0,09%
GXH2 INDEX 0 -89 0 0 0,00%
VGH3 INDEX 0 0 0 271 0,09%
Id8szak nyitéallomény Idészak zarddllomany
Vagyonelem ‘ Megoszlds
Aktiv idobeli elhatarolasok 30 0 32 0,01%
Osszesen o 924 107 10 315524 100,24%
A Raiffeisen 7




RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZ:TATOTT ALAP o EVES JELENTES 2012.

VI. Szérmaztatott ligyletek

2012. évi kotott Ggyletek

Indulé datum Lejarat datuma Tranzakcié tipusa Tranzakcié iranya Névértek | Deviza Mégottes termék
2012.01.31 2012.03.19 hatdridds eladdés 162 825 " EUR részvényindex
2012.03.22 2012.06.15 hatdridés eladds 217 760 | USD részvényindex
2012.04.05 2012.06.15 hatarid8s eladds 92 680 EUR részvényindex
2012.04.23 2012.06.15 hataridés vétel 211280 - Usbh részvényindex
2012.04.25 2012.06.15 hatéridés vétel 90 040 EUR részvényindex
2012.05.08 2012.06.15 hatéridés eladds 333 000 ©EUR részvényindex
2012.05.17 2012.06.15 hataridds eladds 106 900 ©EUR részvényindex
2012.05.25 2012.06.15 hatéridés vétel 324 600 EUR részvényindex
2012.05.31 2012.09.24 hatdridés eladds 211200 EUR részvényindex
2012.06.04 2012.09.21 hatdridds eladds 244 475 UsD részvényindex
2012.06.04 2012.06.15 hatéridés véfel 102 950 . EUR részvényindex
2012.06.06 2012.09.21 hatdridds vétel 252 250 usb részvényindex
2012.06.11 2012.09.24 hataridés vétel 218 600 . EUR részvényindex
2012.06.22 2012.09.21 hatdridés eladas 66 050 UsD részvényindex
2012.06.25 2012.09.21 hatéridés eladds 65 888 . USD részvényindex
2012.06.25 2012.09.24 hatdridés eladas 63 720 EUR részvényindex
2012.07.02 2012.09.24 hataridés vétel 468 880 EUR részvényindex
2012.07.06 2012.09.21 hatdridés eladés 135 875 ©UsD részvényindex
2012.07.11 2012.10.15 hataridés vétel 100 000 - USD deviza
2012.07.19 2012.09.21 hatdridds vétel 68 775 . USD részvényindex
2012.07.19 2012.09.21 hataridés vétel 68 775 . USD részvényindex
2012.07.24 2012.09.21 hatdridés vétel 133 275 usb részvényindex
2012.07.27 2012.09.21 hatdridés eladds 203 850 Usb részvényindex
2012.08.03 2012.10.15 hataridds eladds 100 000 usD deviza
2012.08.09 2012.09.24 hataridés eladés 102 705 " EUR részvényindex
2012.08.21 2012.09.21 hatdridds vétel 212 625 usbD részvényindex
2012.08.21 2012.09.24 hatéridés vétel 105 240 EUR részvényindex
2012.09.11 2012.09.21 hatdridds eladas 71450 |. USD részvényindex
2012.09.13 2012.09.21 hataridds vétel 72875 | USD részvényindex
2012.09.18 2012.12.21 hatdridds eladds 72 450 Usb részvényindex
2012.09.19 2012.12.21 hatdridds eladds 72650 |+ USD részvényindex
2012.09.25 2012.12.28 hataridés vétel 150 000 EUR deviza
2012.10.04 2012.12.21 hatdridés vétel 72 588 | Ush részvényindex
2012.10.04 2012.12.2] hatéridds vétel 72600 | USD részvényindex
2012.10.12 2012.12.21 hatdridés vétel 71663 usD részvényindex
2012.10.12 2012.12.21 hatdridés vétel 71 438 Usb részvényindex
2012.10.17 2012.12.21 hatdridés eladas 72500 |° UsD részvényindex
2012.10.17 2012.12.21 hataridés eladds 72763 usb részvényindex
2012.10.19 2012.12.21 hataridés eladds 72 438 Usb részvényindex
2012.10.19 2012.12.21 hatéridés eladds 71988 | UsD részvényindex
2012.10.24 2012.12.21 hataridés vétel 70 550 UsD részvényindex
2012.10.24 2012.12.21 hatdridds vétel 70975 | USD részvényindex
2012.10.26 2012.12.21 hatérid8s vétel 70363 | UsD részvényindex
2012.11.06 2012.12.21 hatéridés eladas 70563 | UsD részvényindex
2012.11.06 2012.12.21 hatdridds eladds 141775 | UsD részvényindex
2012.11.07 2012.12.21 hatdridds vétel 138925 | UsD részvényindex
2012.11.19 2012.12.21 hatdridés vétel 68350 | USD részvényindex
2012.11.19 2012.12.21 hatdridds vétel 68 800 Usb részvényindex
2012.11.22 2012.12.21 hatérid8s eladds 69 625 UsD részvényindex
2012.11.23 2012.12.21 hataridés eladds 70100 UsD részvényindex
2012.11.26 2099.12.31 hatdridds vétel 2 572 usb részvényindex
2012.11.27 2012.12.28 hatdridés eladas 150 000 EUR deviza
2012.11.27 2012.12.21 hatéridds eladas 69 925 usb részvényindex
2012.11.29 2099.12.31 hatdridés eladds 2 636 UsD részvényindex
2012.12.11 2012.12.21 hataridés vétel 71325 usp részvényindex
2012.12.19 2013.03.18 hataridés vétel 79 380 EUR részvényindex
2012.12.21 2013.03.15 hatdridds eladas 142 075 uUsD részvényindex
2012.12.21 2013.03.15 hatdridds eladas 142 650 usD részvényindex
2012.12.27 2013.03.15 hatéridés vétel 139 800 usD részvényindex
2012.12.28 2013.03.15 hataridés vétel 139 200 Usbh részvényindex
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Nyitott pozicié 2012. év végén

Lejarat datuma | Tranzakcié tipusa | Tranzakeié iranya| Zaré piaci érték | Deviza Magottes termék
2013.03.18 hataridds vételi 78 450 EUR . részvényindex

Az Alapkezelé szdrmaziatott igyleteket egyrészt az Alap devizakitettségének fedezésére haszndlta méstészt egyéb szarmaztatott
Ugyleteken keresztil rovidebb tévi spekulativ pozicidkat is felvett. Vagyis a portfélidba deviza (iellemzSsen EURHUF és USDHUF) tgyletek

és likvid index futures-dk egyarant keriltek.

VIi. Az alapkezelé miikédésében bekévetkezett véltozdsok

Tarsasag tulajdonosi szerkezetében tevékenységi krében és az igazgatésag Ssszetételében jelentds véliozdas nem kévetkezett be a 2012.
évben, 0] iizletdgat, vagy szolgdltatdst nem inditolt. A térsasdg feliigyelé bizottsagaban két véliozés t6riént. Az Alapkezeld kézgyilése
2012. méjus 30. napjtél visszahivia Soés Csaba feliigyeld bizottsagi fagot és ezzel egy idében 2014. majus 31. napjdig a feligyeld
bizottség tagjava vélasziotia Devics Evét, tovdbba 2012.12.174 hatéllyal Szabé Ferenc feligyelé bizottsdgi elnék helyére Maté

Norbertet vélasziotia, akinek kinevezése szintén 2014.05.31 -ig szl

2012-es évben nem inditott és az év sordn nem is jart le hatdrozott futamidejii befektetési alapja az Alqpkezelé'nek, igy az év végén a
Tarsasag huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyaman az Alapkezelé befektetési olopojkbcn kezelt dllomdnya az év eleji
csékkenését kdvetden az év kdzepétdl mérsékelten emelkedett. Az dllomdanyra vonatkozéan ielentés‘ esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. jniuséban hozamot fizetett a befekieidi szdmara, ami kézel 19 milliard Fros kifizetést jelentett. A 2011, év végi
170,95 milliard forintos éllomdny egy év leforgdsa alatt a fenti tényezdk miatt 156,95 millidrdra csikkent. Az Alapkezeld a nyilvénos

befekietési alapok piacdn 4,91%os részesedést tudott magdénak a 2012 év végén.

VIIl. A befekietési politika alakulésdra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkdzék piacdn erés hozamesskkenés volt megfigyelhets 2012-ben. Az esztendd elsd par napjan még semmi jel
nem mutatot arra, hogy a hazai kétvények esetében jelentds arfolyamemelkedéssel lehetne szdmolni, hiszen az elézd év végi
bizonytalansag még erdsen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvart hozamszinteket mar janudr 5-én megtapaszfaltdk a
befekietdk, amikor is a 10 éves magyar allampapirhozam 10,69%-0s, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%0s értéket mutatott.
A magyar kormény kommunikécidjaban erés fordulat kivetkeztében bejelentette, miszerint az orszdg biztonsagos finanszirozhatésaga
érdekében egy U] szerzddés megkstésére fog torekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal. Ezt kévetSen a hazai dllampapirpiac mozgdsa
nagyban fiiggétt attél, hogy mikor és milyen kérilmények kézt hozzdk létre azt a bizonyzi:s megéllapodést az IMFfel. A
hozamesokkenés elsé hullamdt azok a hirek vdltotték ki, hogy egyre kézelebbinek tint az aldirds pi?ﬂandtd. Azéta tudjuk, hogy az G
szerzédés megkdtése az év sordn néha kdzelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végil nem t5rtérit meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkdzi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekézben, hogy az amerikai kdzponti bank az ész elején bejelentette a
harmadik eszkézvésérlasi programidt, amivel hatalmas likviditast biztositott a pénzpiacoknak. A FED dltal biztositott pénzb&ségnek
egyérielmi hatasa az lett, hogy a fejlett dllamok kétvényei egyre keresettebbé vdltak, fgy nyomva lefelé az oft elérhetd
4llampapirthozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nyGjiva segitséget nemcsak az amerikai finanszirozasi problémak megolddsaban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszégainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csokkend hozamszinteken lehetett hozzdjutni a

német &s a francia dllampapirokhoz egyardnt. A nemzetkézi piacokon ennek kévetkeziében kialakult egyfajta ,yield hunfing” azaz
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Jhozamvaddszat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé valtak a feltdrekvd piacok kamatozé eszkézei is. A feltérekvd EU-s
orszagok finanszirozdsi lehetdségeit ezeken 10l nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyaranyd periféria
kétvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vésdrolhatng a bajba jutott EU-s orszagok dllampapirjait,
amennyiben az egyes orszdgok megfelelnek bizonyos szigori EUIMF kéliségvetési feltételeknek. A vé|i<>égkeze|és tekintetében a kordbbi
igen merev német &llaspontban is véltozés kovetkezett be, a német kormanyfé ugyanis tamogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akciérél. A magyar éllampapirpiacon jelentés kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbéség, és hozamvadaszat fokozédasaval, de
nagyban segifették a hazai piacot az EKB bejelentései is. igy 0] impulzus érkezett a magyar kamatozd eszkézok piacdra és emiatt
szeptemberté| Gjabb hozamcsdkkenési hulldm volt tapasztalhaté. Ez a jelenség éreztette hatdsat mind a révid, mind a hosszd tavi
futamidé esetén.

A rdvid futamideji &llampapirok kamatainak mérséklédése és féként o globdlis likviditasbéség jelenléte segitette az augusztus 29-én
elinditott és év végéig kitarts, folyamatos és szisztematikus kamatcsdkkentési periddust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris fandcsa a
magas infléciés szint ellenére inditotta el kamatvagd ciklusét, azzal magyardzva déntését, hogy cjgazdcségi névekedést szeretnék
segiteni az alacsony kamatkémyezet kialakitasaval, hiszen az egyedili szempont mér nemcsak a kitizott infléciés cél. A csdkkenés
mértéke mindegyik kamatdénté ilést kovetden 0,25%os volt. A kamatcsékkentés az orszag ]6v<')'ben§i fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentsége a gazdasagélénkités illetéen jdtszott szerepének még nem latszik egyérielmden.

A 2012-es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befektetés volt kozép- és hosszitavi moqu‘r kamatozé eszkézoket tartani a
befekietési portfdliban, hiszen a hosszilejaratd magyar éllampapirok feljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%os
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszdgon inkdbb preferdlt révidebb kamatozé eszkézok teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%0s eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nydjtotta torténelmének legjobb redlhozamat Q befektetdi szdméral

A forint arfolyama is trendszerlien erésédétt a 305-310 HUF/EUR szintekrél, a 290 HUF/EUR koérili s:'j_inieken zart. Az arfolyam egyszer

gyengiilt az év sorén a 300-as szint flé, de csak révid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszén.

Idészaki valtozas | Eriéke a negyedév végén

MAX MAXC RMAX | EUR HUF Alapkamat

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kdtvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esztendd elsé felében a fejlett és a fejlédé
orszagok kamatozé eszkéz piacainak mozgdsai elvéltak egyméstél, mig az év masodik felében nagyon hasonlé trendet kovettek.

A fejlett gazdasdgok hosszi futamideji papirjainak érazésa, dgymint az Egyesilt Allamok, Németo;rszég, Francicorszdg és Japan 10
éves futamidejii katvényei marciusra érték el a targyalt év hozammaximumat, viszont ez egyetlen esetjben sem volt kiemelkedéen magas
érték. Ez szamszer(en annyit jelentett, hogy az amerikai hosszs tavi (10 éves) papir az év elején 1,95%0s elvért hozamd volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves allamkstvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kdzelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximuman. A fejléds gazdasdgok éllqmpcpl’r]aij viszont nydr kdzepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fokuszban 16v8 problémék akkumulalédaséra reagdlva.

A kézponti #éma 2012 elsd felében az eurépai adéssagvdlsag, azon belil is elsésorban a gorég vélaszidsok kimenetele és azzal
sszefiggésben Gordgorszdg eurozéna tagsaga volt. A masodik negyedévre mar a spanyol bcnkrendszer problémdi is felszinre keriltek.
Ezek a problémdk sszpontosultak nyér kézepére, hiszen egy esefleges gérég dllameséd és a spanyol pénzpiaci szektor &sszeomlasanak
lehetdsége egyre valészinibbé vdlt. Ezen események lehetséges bekévetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurépai Unid

orszégainak finanszirozasi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek haitotték felfelé a hozamokat a fejlédd orszégok kétvénypiacain, ami végil
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azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elériék a 7,6%os szintet, mig az olasz hqsonléifufcmideiﬁ dllamkotvény esetén is
7,6%-0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhdny fontos makrogazdasdgi mutaté
az év kozepéig. Az amerikai jegybank elncke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.<n bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kétvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfokd likviditasbdséget biztositott a tékepiacoknak, QE3 néven folytatidk. Téjékoztattak arrdl, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasagi mutatdk éz Egyesilt Allamokban. Az okok
kézétt a legfontosabbnak a munkanélkilliség magas szintjét jelsliék meg (8%). Bejelentették még tovébbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett (0,25%), amellyel kapesolatban elmondtdk, hogy azt nem fervezik médositani egészerim 2015-g.

Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentetiek be, mégpedig azt, hogy' a bajba jutott unids orszdgok
&llamkétvényeit fogjak véasérolni amennyiben megfelelnek a szigord fiskdlis eléirasoknak. Az Eurdpai Kézponti Bank részérdl a
megvalésitas koréntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az eurd irdnyadd kamatat
0,75%0s szintre. Eurépa adéssagvdlsaga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszagok csak egyre magasabb katvénykamatok mellett
sudtak ériékesiteni dllampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monetaris politikdt lazité beiélenfései és lépései viszont a nydr
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeziek a nemzetkézi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%os szint al&
kiszott Gjra (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kétvény pedig 1,32%ra csokkent. Emellett a periférid orszagok kétvényhozamai is
jelentsen csdkkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejarati papirok is 5,2% kéril zériak az évet. A periféria orszégok befekfetéi
kockdzatdt tokiézé 5 éves CDSHeldrak is hasonlé emelkeds trendet mutattak az év kézepéig, majd onnantdl kezdve csdkkend

tendencidba kezdtek mindegyik orszdg esetén a folyamatos likviditasbdség és az EKB bejelentései miatt.

A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsd negyedéve a hazai részvénypiac széméra kiemelkeds te!iesl’tményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régi6s 8sszehasonlitasban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak Kozt volt taldlhaté. Az els negyedév,
ahogy vilédgszerte, idehaza is elsésorban a bankszekiorrdl szélt. A 201 1-ben jelentds dresdkkenést' megélt szektort Gjra felfedezték a
befektetdk, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teljesitménye volt kiemelkedé a BUX indexet alkotd részvények kézil. A
masodik negyedév rendkivil nagy szérést hozott a BUX index &sszetevdi teljesitményében. Az dtlagot kifejezd -6,95%os teljesftménynél
mindéssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kozétt taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP anndk ellenére maradt relative
erds, hogy a kormany tjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer vdlléra. A szektordlis killénaddk nagyobb mértékben rontottdk a
MOL és killsnésen a Magyar Telekom megftélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

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

Osszességében elmondhatd, hogy a régié nem nydjtott kiemelkedst az elsd félévben, ebben elsdsorban az eurozéna vélsaga jtszott
szerepet, hiszen a térség orszagainak gazdasdga ezer szélon kapesolédik NyugatEurépdhoz.

A felemas évkezdet ellenére jelenids részvénypiaci emelkedés volt tapaszialhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontos azt latni, hogy
miutén a FED bejelentette a monetdris lazité programjénak Gjabb csomagjat és az Eurépai Kézponti Bank is hasonlé lépésekrél
hazénkban is.

A hazai piacot viszont jelentésen befolyasolték azok a hirek is, hogy a korabban ideiglenesnjek szént szektordlis kildnaddk a
varakozasokkal szemben mégis dllandé teherként jelennek meg a véllalatok addkstelezetiségei kézott. A hazai piacot mozgdsban
tartottak tovabba azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétendd G hitelmegdllapodas mégszb\eiike vagy sem. A nemzetkézi
és hazai hirek szoritasaban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitalni az év masodik felének dlialdnos optimista hangulatébsl. A
hazai index mindésszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajat devizdjaban vizsgalva tébb mint 19%-ot erésdddtl A magyar piac teljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erds volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot tudta ndvelni az értékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régids tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mdar megmutatia, hogy az egyedi részvények

kézil csak egy-ketté produkdlt kiemelkedé eredményt a magyar piacon. Az OTP arfolyama jelentésen emelkedett az év sordn annak
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ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivanja megtartani a korményzat. A bankpapir dra 28,96%-al kerillt feliebb az év elsé és
utolsé napja kézdtt, ami azt jelenti, hogy a zaré ar 4150 Fton &llt meg. A masik bankpapir, az FHB mindekdzben 16,13%-ot vesztett az
ériékébdl, igy jelenitve meg a két cég kdzsti ériékelésbeli kilonbséget. A két fontosabb gyégyszergyarté cég papiriai, a Richter és az
Egis eredménye kézét nem volt ennyire éles kilonbség, mig az el8bbi teljesitménye 5,88%0s, az u'fébjbi -0,65%. A MOL is csak csekély

emelkedést ért el. A legjelentésebb veszteséget elszenvedd bluechip papir az Mielekom volt, amely az drénak 27,7 5%t vesztette el.

WIG20 Plz

- 2012. Q2
T

2012. Q4

MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index

forrés: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 20712-es év hasonléan indult a 2011-es eszfends utolsé negyedévéhez, hiszen jelentds emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsé hdrom hénapban. Az elsé negyedévet kévetd hénapban viszont egy trendfordulé volt a 16zsdén, amit mi sem
mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény arat magdba foglalé részvénykosdr, dz S&P 500 index dprilis kdzepéig
ugyan 18bb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az erésédését Gprilist kovetden el is vesziette. Az S&P szekiorindexek kézil a technolégia
emelkedelt ki az elsd negyedévben, ami t&bb mint 20%os felériékelédésével az idészak n):'eriese lett. A ciklikus szektorok
altalénossagban (6l teljesitettek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénzigyi szektor indexe szintén kézel 20%kal értékelédstt fel, de a
ciklikus fogyasztési javak is t8bb mint 10%-al keriliek feljebb. A defenziv ipardgak részvényei c|u|;1e|]esr't6k voltak, a kézszolgéliatdk
szekior indexe volt az egyediili, amelyik csdkkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezeté nyugateurdpai indexek is a globdlis befektetéi hangulatnak megfeleléen emelkedtek az elsé ‘negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erésodatt, mig a CAC-40 8%+kal, a FTSE-100 pedig 4%kal kerilt feliebb. Az egyes szekiorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szektorok feliilteljesitettek, mig a defenziv papirok lemaradiak. A ciklikus iparagak kazil is
az autészekior emelkedett ki, a Stoxx szektorindex 27%al kerillt feljebb. Negativ id8szakot zértak a meghatérozé fejlett részvénypiacok
a masodik negyedévben, kildnésen a mdjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték szamara. A negativ hangulat ezital
Eurépdban volt erésebb az USAhoz képest, de a sajét devizéban mért teljesitmények tekintetében a japan piac zért a legnagyobb
veszieséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszdgainak adéssagaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizoftség és az Eurdpai Kézponti Bank
altal adott vélaszlépések megnyugtatiak a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdddott mind &z amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A t5bbiekhez képest egyedil a japdn részvénypiac volt alulteljesits, amely egészen novemberig oldalazott, tehdt addig jelentés
erdt nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszég t6zsdéje.

A piaci optimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, fovébb fitétte az amerikai jegybank
monetdris lazité politikéjénak meghosszabbitdsét jelents QE3 program bejelentése. Ebben tovabbi leszkdzvasdrldsokat irdnyoztak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovabbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklargltan addig, mig az amerikai
munkaerdpiaci helyzet nem javul. A masik eleme a monetdris lazité intézkedéseknek az Ggy nevezeft Operation Twist program, aminek
keretben a révid futamideil dllamkstvényeket hosszabb futamidejiire cserélték, cserélik. Biztositotia tovabba a piac szereploket Ben
Bernanke, a FED elsd embere, hogy az amerikai kézponti bank legalabb 2015-ig tartani kivénja a 0,25%-0s kamatszintet. Ezek a lépések
elentds pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilités mellett ‘téretlénﬁl er6sodiek egészen az év utolsd
napjdig. ‘

Erés emelkedés 2012 joniusétél indult el az amerikai, a német, a francia és a hong-kongi piacon is., Szémokban ez azt jelenti, hogy az

S&P 500 index feliesiiménye 13,41%al kerillt feljebb, az Eurostoxx 50 13,79%ot emelkedetf, de az év végi japan monetdris lazité
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lépések hatdsa miatt a NIKKE! részvényindex is jelentds erdt tudott felmutatni novembertél kezdédden. Ez szamszeriien 22,94%-0s pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjén a naptéri eredményt figyelembe véve. Eurépaban a német index volt jelentés felilteljesitd, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%-ot erdsdddtt, ami magasan kiemelkedett a t&bbi eurdpai részvényindex teljesitménye kézil.
Kijelenthetd, hogy az eurépai periféria orszdgok csddjéts| valé félelem mildsaval és a monetdris lazité 1épések hatdsai miatt az év végére
mindegyik nagyobb nemzetkézi részvénypiacon erés emelkedéssel zarult az esztendé.

A f3bb fejlett piaci részvényindexek véliozasa:
S&P500

NASDAQ EUROSTOXX50

NIKKEI225
7,64% -10,68%

2012. Q2

2012. Q4
2012, H2
To

5,49%

- 7,40%
VT

s

DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszég, NIKKEI225: Japéan | forrds: Bloomberg

Az &rupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsat a vildggazdasdg névekedési kilatasaival kapesolatos bizonytalansag hatérozta meg 2012-ben, kilénss
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapcsolatos kérdsjelekre. A gazdasdgi lassulés jelei érzékenyen érintették
szinte valamennyi drupiaci termék érfolyamét, kilsnésen az év mésodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasdgi lassulds
megakaddlyozdasdra egyediil nyitva maradt eszkéz a pénznyomtatds, kedvez az drupiaci eszkézéknek,j csak a nemesfémek arfolyamdban
volt tetten érheté. Az arany dra 6,96%-al kerilt feliebb, mig az ezist 8,24%al dragult az év folyaman. Az olaj dra viszont egyértelmien
a recessziés félelmek miatt kezdett drasztikus csékkenésbe dprilisiél, s a folyamatosan napirenden |év5 kézelkeleti geopolitikai fesziltség
sem tudta ezt megdllitani. Csak a jnius hozott Ujra emelkedést, amikor a befekteték ismét a kockézoiojs eszkdzok felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kézil csak a WTknek az dra tudott pluszba keriini az év végére januar elsejéhez viszonyftva, méghozzd 3,47 %-al, mig a
Brent &ra t8bb mint 7%-al csékkent a 2012-es év folyamén. :

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kdzétt egyértelmi nyertesek voltak még a gabona félék, készénhetden a targyalt év
tavaszi és nydri idéjardsi viszonyaiban bekévetkezd aszdlyos idészaknak. A biza vilagpiaci dra egy év alatt 19,19%-ot ndt, a kukorica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedett. |

Az erdsen kiildnbdzé mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leird, 19 kilénféle alapanyagot magaba foglalé termékkosar, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csokkenéssel tudta zérni az évet [-1,14%).

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2017 végén kihirdetésre kerilt a befektetési alapkezelékrdl és a kollektiv befektetési formakrél sz616 2011. évi CXCII. torvény (Batv.},
amely elsésorban az eurdpai unids és a magyar joganyag harmonizdldsa érdekében jraszabélyozta a befektetési alapok miksdését
Magyarorszagon. Az Alapkezelé a 2012-es év folyamén elvégezte az Alap tajékoztatéjanak és kezelési szabdlyzatanak az §j t6rvény
Gltal eldirt médositésait. A médositasok a befektetési politikat érdemben nem érintették, azonban a ]og%zcbélynok megfelelSen
bevezetésre kerilt egy Gj kockdzati mérészam, o nettd Ssszesitett kockézati kitettség. A mutatd az clapiszérmazk}toﬁ igyletekbd| fakadd,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatia meg az alap netté eszkézéjrfe’kének ardnyéban.

A nelt sszesftett kockazati kitettség hénap végi értékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kézzéteszi.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sorén nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Gjra befekieti. A hozam a befektetési jegyek nett6
|

eszkdzérickének emelkedésén keresztil mérheté. Az Alapkezels folyamatos napi netté eszkézériéken :k‘jrféné visszavésarlasi kotelezetiség
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véllaléséval biztositia o befektetdk szdmdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéltdsaval tetszéleges idépontban

hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2012. izlefi évet, a mérleg fordulénapiat kévetden nem volt.

Budapest, 2013. aprilis 24. \( : ]
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Balogh Andrés

az Alap l%épviseletében
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