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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP o EVES JELENTES 2007.

I. A Raiffeisen Likviditasi Alap (RALA) bemutatésa

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szdma:
Alapkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Kdnyvvizsgdléd neve:

Raiffeisen Likviditési Alap

1111115

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
KPMG Hungéria Kft., Henye Istvén

Székhelye: 1139 Budapest, Véci 0t 99.
Elszamolds napja: T napon

Tipusa: pénzpiaci

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezeld alacsony kockdzat és az drfolyam-ingadozdsok minimdlis szinten tartdsa mellett a lehetséges legmagasabb hozamot
kivanja elérni. Az Alap elsésorban a kevésbé kockdzatos révid hatralévé futamideji allampapirokba és az arfolyam-ingadozésokitol

mentes egyéb likvid eszkdzokbe (pl. bankbetét) szadndékozik befektetni az alapban 8sszegyditstt tokét.

3. A RAIA éves hozamai

Arfolyam valtozas Netté eszkozérték* A ref. Index hozama
2007. 6,49% 1,538031 Ft 12357 363 117 Ft 8,05%
2006. 5,55% 1,444337 Ft 10 393 603 043 Ft 7.21%
2005. 5,96% 1,368395 Ft 7703 015 149 Ft 8,51%
2004. 10,39% 1,291382 Ft 2 628 999 688 Ft 12,10%
2003. 6,62% 1,169839 Ft 1293 255 204 Ft 6,04%
2002. 7,46% 1,097162 Ft 1166 181 035 Ft 6,27%

* az év utolsé munkanapjdra kézzétett hivatalos drfolyam

Forrds: RIF statisztika

4. Az Alapkezelé miikodésében bekévetkezett valtozasok

Az Alapkezeld mikodésében a 2007. évben jelentds vdltozds nem tortént.
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP o EVES JELENTES 2007.

ll. Az Alap teljesitményét meghatdrozoé fébb tékepiaci folyamatok

Hullémzé hangulat volt jellemzd a hazai kétvénypiacra az elsé negyedévben. Belfldon a 2006. év végén
kialakult és kissé talporgott vételi euféria konszoliddciéja ment végbe. Ennek kovetkeztében az év eleji MAX
indexes befektetésikon 1%-os veszteséget voltak kénytelenek a befekteték elkdnyvelni. A bizonytalansdg
februdrban végig fennmaradt, melyet rdaddsul a kinevezésre vard jegybankelndk személye korili

bizonytalansdg is életben tartott.

Benchmark teljesitmény

2007. elsé félév, nomindlis 4,65% 4,60% 4,06% 4,00%
2007. mésodik félév, nomindlis 1,46% 1,82% 3,60% 3,89%
2007. 6,11% 6,42% 7,67% 7,89%

1. Tébldzat A forint dllampapir indexek teljesitménye 2007-ben

Az igazdn pozitiv hangulat csak marcius mésodik felében tért vissza. Mdr a monetdris tandcs Gjdonsilt
elndkének megnevezése elétt jelentds port kavart a forint intervenciés savja lehetséges eltorlésének hire. A
jegybanki kommunikdcié természetesen prébdlta eloszlatni ezeket a szamitdsokat, a forint drfolyama mégis

megragadt a sdv erds oldalétél 2%-ra, és az éllampapirok irdnti révid tavi vételi kedv sem csokkent.

Az elemzdk tdbbsége az alapkamat csokkentését varta &prilisban, melynek teljesilését azonban meghiisitotta
a monefdris tandcs. Tette ezt a grémium arra hivatkozva, hogy nem lathaté még egyértelmien az inflaciés
varakozdsok csokkenése. Ennek nyomdn a mdjusi hénap sem hozta el a kordbban bedrazott és varva vért
kamatcsdkkentést. A hazai dllamhdztartdst érinté hirek az elsé félévben végig pozitivan hatottak a hosszd
kétvények elvért hozaméra. A pénzigyminisztérium vérakozdsait folyamatosan felilteljesité” statisztikai

adatok hatdsdra ragadt meg a gorbe hosszi vége a jelenlegi szinten.

Az év masodik felére kibontakozd, a tengerentilrdl indulé jelzdloghitel-piaci vélsédg globdlis befektetéi
hangulatot is érinté hatdsa hazdnkat sem kerilte el. Az eszkaldcié egyrészt annak hatdsdra kdvetkezett be,
hogy szdmos befektetési bank és befektetési alap eszkdzei kézot szerepeltek azok a strukturdlt hiteltermékek,
melyek fedezetétéil amerikai jelzdloghitelek szolgdltak (,subprime” hitelek). Kissé ellentmondésos helyzetnek
lehettink tanti belfdldén: o hazai jegybank részérél a piaci szereplék és az elemzék erdteljes
kamatcsokkentést vartak még a félév elején. Ezzel szemben az inflécié éven belil nem csdkkent olyan
mértékben, ahogy azt kordbban varték, valamint a jelzdlogpiaci problémék a kockdzati feldrakat is
megemelték. A jegybanki kommunikdcié igy azt vetitette elére, hogy a jegybank nem siet annyira az irdnyadé
kamat csokkentésével, ahogyan arra kordbban szdmitani lehetett. Mindezek hatdsdra a szeptember végére az
dllampapir-piaci hozamok kissé felfelé korrigdltak a kordbbi szintjikrél, legféképp a hozamgérbe révidebb

oldaldbél drazédott ki egy jelentdés kamatcsdkkentési varakozas.
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1. dbra A hazai dllampapir referencia hozamgérbe alakuldsa

Az év utolsé heteiben a hozamgérbe 60-70 bp-ot tolédott parhuzamosan felfelé. Az igen kedvezdtlen

folyamatok mégott részben hazai, részben pedig globdlis tényezdk hizédtak meg, ez utébbiak elsésorban a

globdlis likviditds beszikilése és azzal pdrhuzamosan a kockdzatvdllalési hajlandésdag csokkenésének

formdjaban. December elején végil a hosszi lejératd hozamok is emelkedni kezdtek a rdviddel

pdrhuzamosan, amit egy nagyobb kilféldi eladds inditott el. Leginkdbb az &téves szegmens hozama

emelkedett, kdzel 0,8%-ot. Vildgosan latszott, hogy a likviditds jelentésen beszikilt az év utolsé heteire. Az

alacsony forgalomban egyes szerepldk fokozatosan likvidéltdk forint dllampapir-pozicidikat, kilfolddn és

belféldén egyarént. A hazai dllampapirpiacot a 2008-ra tervezett nyugdijpénztdri portfélié dtrendezések sem

tdmogattdk december kézepén.
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2. dbra Az alapkamat és az éves DKJ hozamdnak alakuldsa
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ll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja az év sordn

ElsS féléves pénzpiaci stratégidnkat meghatdrozta, hogy a frissen publikdlt infléciés és dllamhéztartasi adatok
alapjén nem vértuk a jegybanki alapkamat tovébbi emelését.

Az év tovabbi hénapjaiban a jegybanki alapkamat csékkentését valészinUsitettik 2007-ben, de jéval lassabb
monetdris lazitdst vértunk, mint amit a piaci drak tartalmaztak. Az minden esetre bizonyos volt, hogy a

varakozésainkkal szemben az elsd félév végén elkezdédostt a monetdris lazités.

Az alapkezeld az Alap vagyondt kizarélag bankkdzi betétben és két hetes jegybanki értékpapirban tartotta.
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP o EVES JELENTES 2007.

IV. Portfolio osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2006.12.31-én

Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla B 8513516442 HUF
Bankbetét 1921230416 HUF
Kovetelések 9 360 355 HUF
Kotelezettségek -14 653 220 HUF
A portfolié értéke 6sszesen 10 429 453 993 HUF

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2007.12.31-én

Nagyséagrend: Forint
Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla ] 9354 093 265 HUF
Bankbetét 3126 893 056 HUF
Kovetelések 9627 611 HUF
Kotelezettségek -15707261 HUF
A portfolié ériéke 6sszesen 12 474 906 671 HUF

Az Alap a 2007.01.01. és 2007.12.31. kdzdtt nem vett igénybe hitelt.

V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma
Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2006.12.31-én 7215709 075

45 149 030 835
44 259 145 652

8 105 594 258
12 474 906 671

2007. évben eladott befektetési jegyek

2007. évben visszavdltott befektetési jegyek

Forgalmomban 1évé befektetési jegyek 2007.12.31-én

Portfélié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2007.12.31-én

Egy jegyre jut6 nett6 eszkdzérték 2007.12.31-én 1,539049
2. Az Alap netté eszkézériéke és arfolyama az utolsé hdrom évben
2004.12.31 2005.12.31 2006.12.31
Portfélié dsszesitett netté eszkdzértéke 3597772732 7 833 240 265 10 429 453 993
Egy jegyre [utd nettd eszkozerték 1,292303 1,368958 1,445382
x Raiffeisen
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3. Az Alap netté eszkozértékének és egy jegyre juté netté eszkézértékének valtozésa

Ft Ft
[ Nett6 eszkdzérték  —¢—Egy jegyre juté netté eszkdzérték T 1.56

14 300 000 000
11,48

12 300 000 000
11,40

10 300 000 000
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8 300 000 000 -+
6 300 000 000 | 1124
4 300 000 000 - T 1,16
2 300 000 000 -+ + 1,08
300 000 000 - - 1,00
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Forras: RIF Statisztika
Az Alap a targyiddszakban nem fizetett hozamot, a hozam az arfolyamban kerilt j6vairdsra.

1. sz. melléklet az éves jelentés elvdlaszthatatlan részét képezi.

Budapest, 2008. &prilis 11.

Balogh Andrés

az Alap képviseletében
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1. SZ. MELLEKLET
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Fiiggetlen Konyvvizsgaldi Jelentés
a Raiffeisen Likviditasi Alap
2007. évi éves beszamolojarol

és iizleti jelentésérdl



[ Fiiggetlen Konyvvizsgaldi Jelentés

II. Eves beszamolo
Mérleg

Eredménykimutatas
Kiegészitd melléklet

1. Uzleti jelentés

Tartalomjegyzék



KPMG Hungaria Kft. Telefon: +36 (1) 887 71 00
Véci ut 99. +36 (1) 270 71 00
H-1139 Budapest Telefax: +36 (1) 887 71 01
Hungary +36 (1) 270 71 01

e-mail:  info@kpmg.hu
Internet: www.kpmg.hu

Fiiggetlen kdnyvvizsgaléi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére

Elvégeztiik a Raiffeisen Likviditasi Alap (tovabbiakban ,.az Alap”) mellékelt 2007. évi éves beszamoldjanak a
konyvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2007. december 31-i fordulonapra elkészitett mérlegbdl — melyben az
eszkozok €s forrasok egyezd végosszege 12.488.016 E Ft, a mérleg szerinti eredmény 699.054 E Ft nyereség —
¢s az ezen idéponttal végz6dé évre vonatkozo eredménykimutatasbol, valamint kiegészité mellékletbd! all.,

A vezetés feleldssége a pénziigyi kimutatdsokért
. 8 g

Az éves beszamolonak a szamviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott altaldnos szamviteli
elvek szerint torténd elkészitése és valos bemutatasa az tigyvezetés felelossége. Ez a felel§sség magdban foglalja
az akar csalasbol, akar hibabol eredd, lényeges hibés allitasoktol mentes pénziigyi kimutatasok elkészitése és
valés bemutatasa szempontjabdl relevans belsd ellendrzés kialakitasat, bevezetését és fenntartasat; a megfeleld
szamviteli politika kivalasztasat és alkalmazasat, valamint az adott koriilmények kozott ésszerti szamviteli
becslések elkészitését.

A konyvvizsgdlo feleldssége

A mi feleldsségiink az éves beszamold véleményezése az elvégzett kényvvizsgalat alapjan, valamint az iizleti
Jelentés és az éves beszamold Gsszhangjanak megitélése. A kényvvizsgalatot a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardok és a kdnyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon érvényes — térvények és egyéb jogszabalyok
alapjan hajtottuk végre. A fentiek megkovetelik, hogy megfeleljiink relevans etikai kdvetelményeknek, valamint
hogy a kényvvizsgalatot tigy tervezziik meg ¢s végezziik el, hogy kell§ bizonyossagot szerezziink arrol, hogy a
pénziigyi kimutatasok nem tartalmaznak lényeges hibas allitasokat.

A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyitékot
szerezni a pénziigyi kimutatasokban szerepld osszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivélasztott eljarasok, beleértve a
penziigyi kimutatasok akar csalasbol, akar hibabol ereds, Iényeges hibas allitasai kockézatdanak felmérését is, a
konyvvizsgalo megitélésétél fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a kdnyvvizsgalé a pénziigyi kimutatasok
lgyvezetés altali elkészitése és valos bemutatasa szempontjabol relevans belsé ellen6rzést azért mérlegeli, hogy
olyan konyvvizsgélati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem
azért, hogy a Alap belsé ellendrzésének hatékonysagdra vonatkozéan véleményt mondjon. A kdnyvvizsgalat
magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek megfeleldségének és az iigyvezetés szamviteli
becslései ésszerliségének, valamint a pénziigyi kimutatasok atfogd bemutatasanak értékelését. Az iizleti
jelentéssel kapcsolatos munkank az iizleti jelentés és az éves beszamold Osszhangjanak megitélésére
korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, a Alap nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibol levezetett informéciok
attekintését.

Meggy6zodésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot nytjt a
konyvvizsgaloi zaradékunk (véleményiink) megadasahoz.

KPMG Hungéria Kft., a Hungarian limited liability company and a
member firm of the KPMG network of independent member
firms affiliated with KPMG International, a Swiss cooperative.
Company registration: Budapest, no 01-09-063183



Zaradék (vélemény)

A konyvvizsgélat soran a Raiffeisen Likviditasi Alap éves beszamolojat, annak részeit és tételeit, azok
konyvelési és bizonylati alatimasztasat az érvényes nemzeti konyvvizsgélati standardokban foglaltak szerint
felilvizsgaltuk, és ennek alapjan elegend6 és megfeleld bizonyossagot szereztiink arrol, hogy az éves beszamolot
a szamviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott altalanos szamviteli elvek szerint készitették
el. Véleményiink szerint az éves beszamolo a Raiffeisen Likviditasi Alap 2007. december 31-én fennallo
vagyoni, pénziigyi €s jovedelmi helyzetérol megbizhato és valos képet ad. Az iizleti jelentés az éves beszamold
adataival 9sszhangban van.

Budapest, 2008. aprilis 11.

KPMG Hungaria Kft.
1139 Budapest, Vaci ut 99.
Kamarai bejegyzés: 000202

— |
John Ve;s::’rwi\ Henye Istvan

Partner Bejegyzett konyvvizsgalod
Igazolvany szam: 005674
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MERLEG

A / Befektetett eszkozok
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkiilénbszete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb

B / Forgéeszkozok
I. Kdvetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesztése ()
3 Kilf. pénzértékre szol6 kov. ért. kiilonb.
4 Forintkdvetelések értékelési kilénb.
Il. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilénbszete
a kamatokbél, osztalékbsl
b egyéb
IIl. Pénzeszkdzok
1 Pénzeszkdzok
2 Valuta, devizabetét értékelési killonb.

C / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhatarolas
2 Aktiv idébeli elhatdrolds ért.veszt. ()

D / Szarmaztatott ligyletek ért. kiilonbézet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E/ Sajat toke
I. Indulé téke
1 Kibocsdtott bef. jegyek névértéke
2 Visszavasarolt bef. jegyek névértéke (-
Il. Tékevaltozas (tokendvekmény)
1 Visszavas. bef. jegyek bevondsi ért.kil.
2 Ertékelési killdnbézet tartaléka
3 El6z6 évek eredménye
4 Uzleti év eredménye

F / Céltartalékok

G / Kotelezettségek
I. Hosszu lejaratio kotelezettségek
Il. R&vid lejaratu kotelezettségek
lll. Kilf. pénzértékre sz. két. ért. kiil.

H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

Budapest, 2008. aprilis 11.
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Eredménykimutatas

| Pénzigyi miveletek bevétele
Il Pénziigyi miveletek raforditasa
1l Egyéb bevételek
IV Mikadési koltségek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkiviili bevételek
VIl Rendkiviili raforditasok
VIl Fizetett, fizetendé hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2008. aprilis 11.

2006.
eFt

767 294
0
0
148 549
0

0]
0
0

618 745

‘Balogh Andras
az Alap képviseletében

2007.
eFt

853 657
0
0
154 603
0

0
0
0]

699 054



Raiffeisen Likviditasi Alap

Kiegészito melléklet

a 2007. december 31-ével végzédo évre

1. Altalé lalkodasi kérilmények

A Raiffeisen Likviditdsi Alap (tovabbiakban: Alap) 2001. szeptember 12-én keriilt nyilvantartasba
vételre a PSZAF-ndl 108.100.000,- forint indulé sajat 1Skével. A befektetési jegyek névértéke: 1 Ft.
A PSZAF hatdrozatszama: l1l/110.176-1/2001.

Az Alap mégétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt garddja 4ll.

Ausztridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezeté banki szolgdltaték.

Alapkezels: Raiffeisen Befekietési Alapkezeld Zrt.
Az Alap képviseletére jogosult: Balogh Andras

Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt.

Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt.

Az Alap kénywvizsgdlatra kotelezett.

Kénywvizsgald: Henye Istvan, KPMG Hungdria Kft.
Magyar Kénywvizsgdléi Kamarai regiszirdldsi szém: 005674

A szamviteli szolgdltatas kérébe tartozé feladatok iranyitasaért

felelés személy: Haldsziné Heidrich Agnes

Magyar Kénywvizsgdléi Kamarai regiszirdldsi szam: 4836

2. Befektetési politika

Az Alapkezelé a téle elvarhaté maximdlis gondossaggal, sajét belatdsa és dontése alapjan, a torvények és az

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
1028 Budapest, Kokarda v. 25.
1054 Budapest, Akadémia vu. 6.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.

1139 Budapest, Vaci Gt 99.

1141 Budapest, Szilagysomlys u. 36.

Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt korlatozasok betartasa mellett alakitja ki az Alap forrdsainak felhaszndldsi médiat,

a befektetési aranyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezels varakozdsainak megfelel jsvébeni kockdzatok

és hozamok fiiggvényében hosszabb tdvon a lehetséges legmagasabb hozamot érje el.

Az Alap elsésorban a kevésbé kockdzatos révid lejarati futamidejii dllampapirokba és az arfolyam-ingadozasoktsl

mentes pénzpiaci eszkézékbe szandékozik befektetni az Alapban &sszegyiijtdtt tékét.

1. Az dllampapirok:

A) a magyar vagy egyéb OECD tagdllam dltal kibocsatott allampapirok, igy tobbek kdzdtt a diszkontkincstariegyek,

kamatozé kincstarjegyek, fix, illetve valtozé kamatozast allamkétvények;

B) @ magyar jegybank dltal kibocsatott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok.

A| t6zsdei szarmazékos Ugyletek, igy tobbek kzstt dllampapirokra, illetve valamely piaci kamatszinvonalra alapozott

hataridds és opcids tgyletek;

B) hatdridds értékpapir vételi és eladdsi megdllapodasok (a portfdliéban szereplé eszkézok kockazatdnak fedezésére);

C) egyéb t6zsdén kivilli szarmaztatott iigyletek (a portflidban szerepld eszkdzsk kockdzaténak fedezésére pl.: kamat swap, opcids igylet, stb.)

3. pénzpiaci eszkézak:

AJ dllampapirokra, illetve jegybank dltal kibocsdtott értékpapirokra alapozott repo megéllapoddsok;
B) lekotott betétek, latra szSl6 betétek;

C) deviza.

4.

Devizabelféldi és devizakiilfsldi tarsasagok dltal kibocsdtott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, igy tobbek kézott

kétvények, kereskedelmi kétvények, melyek megfelelnek a Tékepiacrdl szélé 2001. évi CXX. tv. 275.§-Gban foglalt feltételeknek.
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3. Szamviteli politika dsszefoglalasa

3.1. Szdmviteli irdnyelvek

»

Az Alap a kényvelését és kimutatdsait a Szamvitelré| szél6 2000. évi C. tv., a Tékepiaci t5rvény (2001. évi CXX. tv.)
és 215/2000. Korm. rend. eléirdsaival és a Magyarorszdgon dltaldnosan elfogadott szamviteli elvekkel 6sszhangban késziti.

Az Alap kettés kdnyvwvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészité

melléklet és a cash-flow kimutatds.

Az Alap az ellendrzés és nellenérzés soran megadllapitott, az eldzé év éves beszamoldjdban elkovetett jelentdsebb Gsszegi
hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladjdk az ellendrzott izleti év mérlegféssszegének 2 szdzalékat,

illetve, ha a mérlegfsszeg 2 szazaléka meghaladja az 500 millié forintot, akkor 500 millié forint.
Az Alap lényegesnek min&sit minden olyan jelentds 6sszegii hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladja a sajat téke 20%-at.
Az Alap f8bb szdmviteli iranyelveinek &sszefoglalasat és az értékelési eliarasokat az aldbbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszémold pénzneme

A mérlegbeszamolé magyar forintban késziilt és ezer forintban (et} kerilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2008. januér 31.

3.3. Az értékelési eljérasok ismertetése

Az értékelési eliardsokndl - a Szamviteli Tv., a Tékepiaci Tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjan - az Alap

Szamviteli politikdjdban régzitettek az iranyadéak.

Az Alap az eszkézeird| részletes nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatdnak megfelelden
térténik. Az értékpapirok nem realizalt arfolyam kiildnbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil

a tékendvekménnyel szemben keriil elszamoldsra.

A portfdlié értékelésének elvei a kovetkezsk:

Tézsdére bevezetett értékpapirok

Tézsdére bevezetett, azaz t5zsdei értékpapirnak mindsiilnek a Budapesti Ertékidzsdére bevezetett értékpapirok.

A t5zsdei papirok pontos listdjat a BET "Bevezetési és Forgalomban tartési Szabdlyzatdban" meghatdrozott 6n.

Tézsdei Ertékpapir Lista tartalmazza.

A t8zsdére bevezetett értékpapirok T napi piaci értékét a Budapesti Ertéktézsdén kialakult, T-1 t8zsdenapi forgalommal stlyozott
4tlagarfolyam alapijan kell T napra vonatkozéan meghatdrozni.

Amennyiben a t6zsdén adott értékpapirra netté arfolyamon térténik a kereskedés és igy az dtlagarfolyam nem tartalmazza az eléz6
kamaffizetés éta a T napig felhalmozott kamat &sszegét, Ugy az adott értékpapir piaci értékének meghatdrozasakor az utolsé kamatfizetésts|
T napig felhalmozott kamat 8sszegét hozzd kell adni az adott értékpapir nettd arfolyamértékéhez.

Ha a T-1 napon az adott értékpapirnak nem volt forgalma és igy a T-1 napi atlagérfolyam nem dllapithaté meg, Ggy az utolsé forgalmi napi
értéket kell figyelembe venni.

Amennyiben a t6zsdei arfolyam az utolsé kamatfizetés 6ta felhalmozott kamatokat tartalmazza, de T-1 t6zsdenapon forgalom nem volt, akkor
az utolsé t8zsdei dtlagdrfolyamot az utolsé forgalmi nap és a T nap kézétt felhalmozédott kamatokkal névelni kell.

A kiilféldén kibocsatott értékpapirok T napi piaci értékét az adott értékpapirokban legmagasabb masodlagos forgalmat lebonyolité t6zsdén
kialakult, T t6zsdenapi forgalommal silyozott atlagarfolyam, vagy amennyiben az nem hozzéférhets, zaréarfolyam alapjan kell T napra
vonatkozdan meghatdrozni.

Amennyiben a T t5zsdenapon a-legmagasabb masodlagos forgalmat lebonyolité t5zsdén az adott értékpapirokra nem volt izletkétés, avagy
a T napra vonatkozéan az drfolyamadatok nem hozzéférhetdek, a fenti szamitdsokat az értékpapirpiaci hir- és adatszolgdltaté cégek
(példaul Reuters, Bloomberg, Fornax) dltal kdzzétett, legutolsé atlagdrfolyam, vagy amennyiben az nem hozzaférhets, zéréarfolyam alapjan
kell elvégezni.

A Tézsdére be nem vezetett, nyilvénos azaz nem tSzsdei értékpapirnak minésiilnek a

Budapesti Ertékiézsdére nem bevezetett értékpapirok. Azaz azon értékpapirok, melyek a BET "Bevezetési és Forgalombantartdsi
Szabdlyzatdban" meghatdrozott n. "Tézsdei Ertékpapir Lista" nem tartalmaz.

A Tézsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok legfébb masodlagos
piacanak tekinthetd elismert értékpapir-piacok dltal kézs! informécidk alapjan, Magyarorszagon forgalomban lévé értékpapirok esetén az
OTC piac alapjan, vagy a kézzétételi helyeken kézzétett T-1 napi zaréarfolyam, ennek hignydban dtlagdrfolyam alapjdn, vagy az egyes
értékpapirok piaci hozamszdamitdsi eljgrasainak megfelelé médon szémitott hozam alapijén kell T napra vonatkozéan meghatérozni.
Amennyiben a T-1 napi zaréarfolyam, illetve atlagarfolyam alapjdn szémitott hozam nem dllapithaté meg, az értékpapirok piaci értékét a T-1
napi zéréarfolyam, illetve atlagarfolyam alapijan kell meghatdrozni.

Amennyiben a T-1 napra vonatkozéan az adott értékpapirokra az adott értékpapirok legfébb mdsodlagos piacdnak tekinthetd elismert
értékpapir-piacokrél, Magyarorszdgon forgalomban 1évé értékpapirok esetén az OTC piacokrél szérmazé, vagy a kézzétételi helyeken
megijelentetett arfolyamkézlés nem hozzaférhetd, a fenti szamitasokat az utolsé napi zarédrfolyam, illetve amennyiben az nem hozzaférhets a
beszerzési netté arfolyam alapjan kell elvégezni.

Amennyiben az adott értékpapirokra az elismert értékpapir-piacok dltal, avagy mds t6zsdén kiviili informdciés szabdlyzatok alapjdn netté
arfolyamot kézélnek, és igy az utolsé napi étlag-, illetve zaré-drfolyam nem tartalmazza az elézé kamatfizetés éta a T napig felhalmozott
kamat 8sszegét, illetve amennyiben az adott értékpapirok piaci értéke a beszerzési netté arfolyam alapjan keril kiszémitasra, Ggy az adott
értékpapirok piaci értékének meghatdrozasakor a T napig felhalmozott kamat 8sszegét hozza kell adni az adott értékpapirok netté
arfolyamértékéhez.
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Repo megdllapoddsok

Repo megdllapodasok (azonnali vétel - hatéridds eladds) értékelése soran a repo megdllapoddsban szereplé értékpapir azonnali vételdrat a
hatdridés eladasi ar és az azonnali vételdr kozotti differencia T napra esé idéardnyos részével kell megnévelni.

Latra sz6l6 betét (folydszamlal

A netté eszkozértéket a ldtra szdl6 betétek kapesdn oly médon kell T napra megdllapitani, mintha azokat az Alapkezelé T napon likviddInd.

Lekotott betét

A lekotott betétek Ssszegét a T napig felhalmozott kamatok sszegével meg kell névelni.

Szdrmaztatott ligylete

Az &sszetett szarmaztatott igyleteket az alaptermékre felbontva kell kezelni. A t5zsdei hatdridés iigyleteket és a t6zsdén kiviili hataridés
gyleteket az alapul szolgdlé eszkdz és az lgylet dltal generdlt fiktiv vagy valds pénzaramlds dsszetételeként kell kezelni. A nem forintban
denomindlt pozicidkat a Letétkezeld dltal meghatdrozott T-1 nap 16:00 érakor érvényes Letétkezelé dltal meghatdarozott fixing arfolyamok
alapjan kell értékelni.

Az Alapkezeld az Alap devizdban illetve befekfetési eszkdzben meglévé nem szarmaztatott hosszo (révid) poziciéjdt az ugyanezen devizan
illetve befektetési eszkozdén alapulé révid (hosszl) szarmaztatott pozicisjaval szemben, valamint a szarmaztatott — ugyanazon alapul

szolgdlé eszkézben meglévé — hosszi és révid pozicidkat egymdssal szemben nettdsithatia a Térvény 273.§-4ban megfogalmazott szabdlyok

szerint.

1. Hatéridés vételi megdllapodasok
A hatdridds vételi megdllapoddsok T napi eszkozértéke a mdgottes instrumentum fentiek alapjén meghatdrozott T napi piaci értékének és a
hatdridés megallapodasban szerepld vételi arfolyam T napra vonatkozé jelenértékének a killonbozetével egyezik meg.

2. Hatéridés eladasi megallapoddasok
A hatéridés eladasi megdllapodasok T napi eszkézértéke a hatdridds megallapoddsban szerepls eladdsi érfolyam T napra vonatkozd
jelenértékének és a mdgéttes instrumentum fentiek alapjan meghatérozott T napi piaci értékének killonbozetével egyezik meg.

Opcids Szerzédés

Opcids jogosultsdg esetén, az opcid belsd értéke ndveli a nettd eszkdzértéket, mig opcids kotelezettség esetén az opcié belsé értékével
csokkenteni kell azt a kévetkezdk szerint:

0 egy pénzen kivili ("out of the money”) opcié értéke mindig nulla

0 egy pénzen belili (“in the money”) opcié értéke

eurdpai opcid esetén azonos az opcié targyat képezd értékpapir pillanatnyi piaci dranak és az opciés ar pillanatnyi hozamgérbe alapjén
kalkuldlt jelenértékének - opcids jog vasarlasa esetén pozitiv, eladasa esetén negativ kilonbségével;

amerikai opcié esetén azonos az opcié targyat képezd értékpapir pillanatnyi piaci dranak és az opcids dr - opcids jog vasdrldsa esetén
pozitiv, eladdsa esetén negativ kiilsnbségével.

A fizetett, illetve a kapott opciés dijakat a pénziigyi teliesités napjaval kell elszamolni.

Tézsdei szdrmaztatott iigylete

AT napi netté eszkdzérték kiszamitdsa sordn a T-1 napi nyitott tdzsdei szdrmazékos pozicidkat az adott instrumentumra kozzétett T-1 napi
hivatalos elszamold ar alapijan kell értékelni.

Kotelezettségek

Az Alap T értékelési napon fenndllé kotelezettségei az aldbbi médon keriilnek meghatdrozasra:

Az Alap létrehozdasdval kapcsolatos kéltségeket teljes egészében az Alapkezeld viseli.

Az Alapot terheld és folyamatosan felmeriilé kéltségek és dijak id8ardnyosan keriilnek az Alapra terhelésre.
Az elére nem tervezhetd koliségek az esedékességitk idépontigban keriilnek az Alapra terhelésre.

Az dllamkdtvények vételekor a megvasdrolt kamatot bevétel csskkents tényezsként kényveljik el. Az eladdskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi dtértékeléskor a megszolgalt kamatot értékelési killonbézetbdl szarmazé tékendvekményre kdnyveljik

az értékpapirok értékkilonbdzetével szemben.

Az éves beszamold elkészitésekor a 2000. évi C. térvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Kormdnyrendelet 5.§ (8) bekezdésével
ésszhangban a vevd, az adés mindsitése alapjén az

iizleti év mérlegfordulénapijan fenndllé és a mérlegkészités idépontidig pénziigyileg nem rendezett, harom hénapon tili lejarati kévetelésnél

(ideértve a hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkozasokkal szembeni kdveteléseket, a kélcsonként, az elSlegként adott 5sszegeket, tovabba

a bevételek aktiv idébeli elhatdroldsa kézétt lévé kovetelésiellegi tételeket is), azok keletkezésekor értékvesztést kell elszamolni

- a mérlegkészités idépontjaban rendelkezésre 4ll6 informaciék alapjdan - a kdvetelés kdnyv szerinti értéke és a kovetelés varhatéan megtérild &sszege
- veszteségjellegi - kiilonbozet 5sszegében az egyéb raforditasokkal szemben, ha ez a killdnbézet tartésnak mutatkozik és jelentds sszegd.

Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévairas nem trténik.
A befektetési jegyek eladdsa és visszavdltasa a kezelési szabdlyzatban elSirtak szerint torténik.

A forgalmazas névértékben az indulé tékét, a befektetési jegyek névértéke és folyd dra kdzti - az értékelésbdl adéds -

kildnbdzet a tékendvekményt véltoztatja.
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4. A mérleghez kap megjegyzé
4.1. Informdcidk az Alap portfélisjarél

Az értékpapirok zaré éllomanya az év utolsé napjdan érvényes értékpapir arfolyamon keriilt kimutatdsra.
Evzaraskor az értékpapirallomany nulla volt.

4.2. Elhatdroldsok részletezése

Bevételek aktiv idébeli elhatdroldsa (adatok eFt-ban) 2006. 2007.
Folydszamla kamat elhatdrolasa 5622 5708
Bankbetét kamatelhatdroldsa 20 832 126 287
26 454 131 995

Koltségek passziv idébeli elhataroldsa (adatok eFt-ban) 2006. 2007.
Mérlegvizsgdlat 504 551
Bankforgalmi jutalék 1 0
PSZAF dij 906 741
1411 1292

4.3. Egyéb informdcidk

Az Alapnak 6t évnél hosszabb ideji kételezettségei nincsenek.

Az Alap munkavdllalékat nem foglalkoztat.

Az Alap devizaeszkdzdkkel nem rendelkezik.

Az Alapkezel6 az Alap hozamdnak és t5kéjének megdvasdra nem tett értékbeli igéretet.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, -6vadékot, nem véllalt garancidt és kezességet.
4.4. Az eredménykimutatashoz kapcsolédé megjegyzések

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Kormanyrendelet alapjdn késziti az eredménykimutatdsat.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (eFt-ban) 2006. 2007.
Lekotétt betét utdn kapott kamat 167 748 200701

Folyészamlakamat HUF 599 545 637 740

Ertékpapir arf.eredm. 0 15216

767 293 853 657

A mikddési koltségek részletezése (eFtban) 2006. 2007.
Bankforgalmi jutalék 14 2

Alapkezels ksltsége 132 090 138 908

Letétkezelé ksltsége 11287 1112

Keler dij 91 108

Mérlegvizsgdlat 846 923

Kényvvezetés 454 0

PSZAF dijak 3414 3194

Reklam, hirdetés 353 356

Osszesen 148 549 154 603

Az Alapkezelé 2006.10.01-46l aivéllalta a kdnyvvezetés dijdt az Alaptdl, melyet az alapkezelési dijban érvényesit.

Rendkiviili bevételek valamint réforditasok sem 2006-ban, sem 2007-ben nem voltak.
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5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jovedelmezéség alakulasanak bemutatasa

A sajat téke részletezése eftban 2006.12.31 2007.12.31
1. Indulé toke 7 215 709 8 105 595
Kibocs. bef. jegyek névértéke 92314943 137 463 974
Viszavds. bef. jegyek névértéke -85 099 234 -129 358 379
Il. Tokevaltozas (tokendvekmény) 3212503 4 368 079
Visszavds. bef. jegyek bevonasi ért.kiil. 2163083 2619 605
Ertékelési kilonbozet tartaléka 0 0
El6z8 évek eredménye 430675 1049 420
Uzleti év eredménye 618745 699 054
Sajat toke 10 428 212 12473 674

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2008. janudr 3 1-ig ismertté vélt informacidkra épill, addig a portfélié jelentés szamai
december 29-i este keriiltek meghatdrozasra.

Ekkor a bankszémlék pontos egyenlege nem ismert. Nem ismert a negyedéves bankforgalmi jutalék és folyészamla kamat aznapi 6sszege sem.
Az alapkezeld ezen adatok ismeretét sajat szamitdsai szerinti, a kévetkezd forgalmazési napig esedékes korrekcids tételekkel probdlia pétolni.

A kotelezettségek kézét is megjelennek az elsé, mar 2007. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek.

Beszamold NEE szdmitds Kiildnbdzet (eFt-ban)
Sajat téke / Nettd eszkdzérték 12 473 674 12 474 907 1233
Kilonbozet tételesen:
Pénzeszkdzdk 12 356 021 12 480 986 124 965
Kévetelések/Aktiv idébeli elhat 131 995 9 628 -122 367
Kotelezettségek/Passziv iddb. -14 342 15707 -1 365

A kiilénbézetbd! a legjelentdsebb tétel a folydszamla és a lekststt betétek elhatérolt kamata, mely a NEE szémitasban 2008.janudr 2-ig kalkulalt

és a pénzeszkdzok kozétt szerepel, a beszamoldban pedig az aktiv elhatdrolasok kézét 2007. december 31-ig 131.995eFt értékben.

Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklett) 2006. 2007.
1. Befektetett eszkdzok az ésszes eszkézokhsz 0,00% 0,00%
2. Forgbeszkézok az Gsszes eszkézokhoz 100,00% 100,00%
3. Sajdt t6ke ardnya az ésszkételezetiséghez + trzstékéhez 99,87% 99,89%
4. Hossz lejérati kitelezetiségek

a/ a HLK + sajdt tékéhez 0,00% 0,00%
b/ a sajat tékéhez 0,00% 0,00%
5. Miikédd toke az 6sszes kotelezettséghez + sajét tokéhez 99,88% 99,90%
6. Miksds téke (eFt) 10 429 623 12 474 966

A "Likviditasi jelentés"” a 2. sz. mellékletben talalhato

A "Cash-flow" kil as a 3. sz. mellékletb lalh

A "Portfslié jelentés értékpapiralapra” kimutatas a 4. sz. mellékletben talalhaté.

Budapest, 2008. dprilis 11.

Boloéh Andrés
az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszkézk az Ssszes eszkézokhéz

0,00% Befektetett eszkoz

Osszes eszkoz

2. Forgdeszkézok az Ssszes eszkdzokhéz

100,00% Forgbeszkoz+Aktiv idSbeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajat téke ardnya az Ssszkotelezettséghez + térzstékéhez

99,89% Sajat téke

Forrasok 6sszesen

4. Hosszu lejaratu kételezettségek
a/ aHLK + t6rzstékéhez
b/ a t6rzstékéhez

a/
0,00% Hosszu lejaratl kételezetiségek
Hosszi lej. két. + Sajat t6ke
b/
0,00% Hossz( lejarati ktelezettségek
Sajat t6ke

5. Mikédé toke az Ssszes kotelezettséghez + sajat tokéhez

99,90% Miksds 18ke

Forrasok Ssszesen

6. Miksds téke
Forgdeszkozok

Aktiv idébeli elhatéarolasok
Rovid lejarati kotelezettségek

Budapest, 2008. aprilis 11.

0
12 488016

12 488 016
12 488016

12 473 674
12 488 016

0
12 473 674

0
12 473 674

12 474 966
12 488016

12 356 021
131 995
13 050

12 474 966

~
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2007.
eftban

I. Hitelallomany & tét [+]
eftban

Il. Kaltségek osszetétele Pénziigyileg realizalt 140 261

Elszamolt Elhatdrolt/szdalliték
Bankforgalmi jutalék 2 0 2
Alapkezelé kéltsége 138 908 12 044 126 864
Letétkezeld kltsége 1112 964 10 148
Keler dij 108 13 95
Mérlegvizsgdlat 923 551 372
Kényvvezetés 0 0 0
PSZAF dijok 3194 741 2453
Reklam, hirdetés 356 29 327
Ossz: 154 603 14 342
. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajdt toke 12 473 674' eFt-ban
i“- %-ban
Idészak nyitéallomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Készpénz o o 0,00%
Bankbetétek 10 415 355 12 356 021 99,06%
lekdtott betét 1 900 000 3 000 000 24,05%
|dészak nyitéallomany Idészak zarédllomany

Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok 26 454 131 995 1,06%
Osszesen 0 10441 809 o 12 488 016 100,11%

Budapest, 2008. dprilis 11.
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3. sz. melléklet

Cash-flow kimutatas

.S

ka tevékenységbél szarmazé pénzeszkdz-valtozas

(MUOk&dési cash flow, 1-13. sorok)

©NO WO h WOWN —

9.

10.
1.
12.
13.

1. Befektetési tevékenységbol szarmazé pé
14.

15.
16.

. Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pé

. Adézés eldtti eredmény +

. Elszédmolt amortizacié +

. Elszamolt értékvesztés +

. Céltartalék képzés és felhaszndlas kilonbozete +
. Befektetett eszkdzok értékesitésének eredménye =+
. Szdllitéi kotelezettség valtozdsa +

. Egyéb rovid lejarati kételezettség valtozasa +

. Passziv idébeli elhatdrolasok vdltozasa +

Vevékovetelés valtozdasa
Forgbeszkdzok (vevd és pénzeszkdz nélkill) véltozasa +
Aktiv idSbeli elhatdroldsok valtozasa +
Fizetett adé (nyereség utdn) -
Fizetett osztalék, részesedés -

e Ftban

Befektetett eszkozok beszerzése -
Befektetett eszkdzok eladasa +
Kapott osztalék +

Lose ot Py

. Befektetési jegy forgalmazasdbdl szarmazé bevétel
. Kotvénykibocsatas bevétele +

. Hitelfelvétel +

. Hosszu lejdratra nyujtott kélesonck és elhelyezett bankbetétek térlesztése,

megsziintetése, bevdltasa +

. Véglegesen kapott pénzeszkdz +

. Befektetési jegy forgalmazasdbdl szarmazé csokkenés -
. Kdtvényvisszafizetés -

. Hiteltdrlesztés, visszafizetés -

. Hosszu lejdratra nyujtott kélcsonsk és elhelyezett bankbetétek -
. Véglegesen atadott pénzeszkéz -
. Alapitékkal szembeni, illetve egyéb hosszi lej. kételezettség valtozasa +

IV. Pé k&zdk valtozasa (zizlizill. sorok) £

Budapest, 2008. &prilis 11.

(7-24. sorok)

as (14-16. sorok)

55515310

2006.

619 006

618 745

o

1977 318

57 492 628
0
0

0
0

[eNeNeNeoNe)

2 596 324

2007.

594 258

699 054

-105 541
0
0

[eNeNe)

1 346 408

45 149 031
0
0

0
0

-43 802 623

[eNelNeoNeNe]

1 940 666
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