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Fuggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel Zrt. részére
Az éves beszamolorodl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Likviditdsi Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoléjanak a konyvvizsgélatat, amely éves beszamold a
2012. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbél — melyben az eszk6z6k és forrasok egyezd végbsszege 14.411.794 E
Ft, targyévi eredménye 807.490 E Ft (nyereség) —, és az ezen idGponttal végz8d6 évre vonatkozd eredménykimutatasbdl,
valamint a szamviteli politika meghatarozé elemeit és az egyéb magyarazé informacidkat tartalmazé kiegészité mellékletbdl
all.

A vezetés felel§ssége az éves beszamoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel8 Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés” ) felel6s az éves beszdmoldnak a szamviteli
torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szolo
215/2000. (Xil. 11.) Kormdnyrendeletben foglaltakkal dsszhangban torténd elkészitéséért és valds bemutatdsaért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akar csaldsbdl, akdr
hibabél ered§ lényeges hibds allitdsoktdl mentes éves beszamold elkészitése.

A kdnyvvizsgdlo feleldssége

A mi felel&sségiink az éves beszdmold véleményezése kdnyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kényvvizsgalati Standardokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgalatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves beszdmolé mentes-e a Iényeges hibas dllitasoktoél.

A kénywvizsgalat magéban foglalja olyan eljardsok végrehajtdsat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szerepld 8sszegekré! és kdzzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csalasbol,
kockazatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgdld az éves beszdmold gazdalkodd egység altali elkészitése és valds bemutatasa
szempontjabél relevans belsé kontrolit azért mérlegeli, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott koriilmények kdzdtt megfelelek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozdan véleményt mondjon. A kényvvizsgdlat magdban foglalja tovdbba az alkalmazott szamwviteli politikak
megfelelgségének és a vezetés &ltal készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamold atfogo
prezentaldasanak értékelését is.

Meggy6zddésiink, hogy a megszerzett kényvvizsgélati bizonyiték elegends és megfelel§ alapot nyujt konyvvizsgaldi
véleményiink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetlen cégekb8l 116 RSM International szamviteli és tandcsaddi hldzat tagja.
Az RSM International olyan tanacsadéi haldzat, amelyek tagjai sajat jogukon ajénljék szolgéltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamold megbizhaté és valds képet ad a Raiffeisen Likviditasi Alap 2012. december 31-én
fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérél, valamint az ezen id8ponttal végz6dé évre vonatkozd jévedelmi helyzetérdl a
szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és konyvvezetési kételezettségeinek sajdtossagairdl
52616 215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 8sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kitelezettség: Az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Likviditdsi Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjdhoz kapcsoléds, 2012. december 31-i
fordulénapra vonatkozd iizleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelds az lzleti jelentésnek a szémviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
konyvvezetési kdtelezettségeinek sajdtossagairdl szél6 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal ésszhangban
térténd elkészitéséért. A mi felel@sségiink az iizleti jelentés és az ugyanazon (zleti évre vonatkozd éves beszamold
6sszhangjanak megitélése. Az lizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az Uzleti jelentés és az éves beszdmold &sszhangjanak
megitélésére korlatozédott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodé nem auditalt szamviteli nyilvantartdsaibdl levezetett
informaciok attekintését.

Véleménylink szerint a Raiffeisen Likviditdsi Alap 2012. évi izleti jelentése a Raiffeisen Likviditdsi Alap 2012. évi éves

beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Kozma Attila Mihély*’) Kozma Attila
Partner Bejegyzett konyvvizsgald
RSM DTM AUDIT Tanécsadd Kft. Nyilvantartasi szdm: 005847

1138 Budapest, Faludi u 2 RSM DTM AUDIT

Nyilvantartasi szam: 002
Konyvvizsgaiat - Tandcsadds

RSM DTM AUDIT Tanacsads Kft,
1138 Budapest, Faludi u. 3.
Ad6szam: 14678408-2-41

Budapest, 2013. aprilis 24.




Raiffeisen Likviditasi Alap
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Eredménykimutatas

I Pénziigyi miveletek bevétele
il Pénziigyi miveletek raforditasa
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V Egyéb raforditasok
VI Rendkivili bevételek
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IX Targyévi eredmény
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Raiffeisen Likviditasi Alap

Kiegészito melléklet

a 2012. december 31-ével végzédé évre

1. Altalé gazdalkodasi kérilmények

A Raiffeisen Likviditdsi Alap (tovébbiakban: Alap) 2001. szeptember 12-n kerilt nyilvéntartasba
vételre a PSZAF-ndl 108.100.000 - forint induld sajdt tékével. A befektetési jegyek névértéke: 1 Ft.
A PSZAF hatdrozatszéma: llI/110.176-1/2001.

Az Alap hatérozatlan futamidejd.

Az Alap mégétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gérddja dll.

Ausztridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezetd banki szolgéltaték.

Az Alap, kénywizsgdlattal alétémasztott éves beszamoldjat és éves jelentését az interneten is kézzéteszi, amelynek pontos cime,

elérhetésége a kévetkezé: htips://alapok.raiffeisen.hu/aktualis/jelentesek

Alapkezeld: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult: Balogh Andrds 1028 Budapest, Kokérda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kdnywvizsgdlatra kdtelezett.

Kénywvizsgdlé: Kozma Attila {005847) RSM DTM Audit Kft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.

A szémviteli szolgdltatas kérébe tartozé feladatok
iranyitasaért felelds személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvér utca 12.

NGM regiszirdcids szdm: 163363

2. Befektetési politika

Az Alapkezeld a t8le elvarhaté maximdlis gondosséggal, sajét beldtasa és déntése alapjdn, o térvények és az
Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt korlétozasok betartdsa mellett alakitia ki az Alap forrasainak felhasznalési médiat,
a befekfetési ardnyokat annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezeld vérakozdsainak megfeleld jsvébeni kockézatok

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

Az Alap elsésorban a kevéshé kockdzatos, révid lejaratt dllampapirokba és az érfolyam-ingadozasoktsl

mentes pénzpiaci eszkdzdkbe szdndékozik befekteini az Alapban dsszegyiijidtt tekét.

1. Az dllampapirok:

Al @ magyar vagy egyéb OECD tagdllam dltal kibocsdtott dllampapirok, igy t8bbek kdzétt a diszkontkinestarjegyek,
kamatozé kincstarjegyek, fix, illetve valtozé kamatozasi dllamkstvények;

B} a magyar jegybank dlial kibocsatott, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok.

2. A kamatkockdzat kezelésére irdnyulé szarmazékos eszkdzok:

A) t6zsdei szarmazékos gyletek, igy tbbek kézétt dllampapirokra, illetve valamely piaci kamatszinvenalra alapozott
hataridds és opcids igyletek;

B) hatéridés értékpapir véieli és eladasi megdllapodasok (a portfslidban szereplé eszkdzék kockdzatanak fedezésére);

C) egyéb 18zsdén kivilli szérmaztatott igyletek (a portfélioban szerepld eszkézsk kockdzaténak fedezésére pl.: kamat swap, opcids gylet stb.}

3. pénzpiaci eszkézok:

A) éllampapirokra, illetve jegybank dltal kibocsétott értékpapirokra alapozott repe megéllapoddasck;

B) lek&tdit betétek, atra szdld betétek;

C) deviza.

4. Az egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok:

Devizabelfsldi és devizakiilfsldi tarsasagok dltal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok, igy 15bbek kdzétt

kétvények, kereskedelmi kitvények, amelyek megfelelnek a Tkepiacrél sz616 2001. évi CXX. tv. 275.8-ban foglalt feltételeknek.

1/10. oldal



3. Szamviteli politika 8sszefoglalésa

3.1. Szémviteli irdnyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatdsait a Szamvitelré] sz416 2000. évi C. tv., a Tékepiaci térvény (2001. évi CXX. tv.)
és 215/2000. Korm. rend. eldirdsaival és a Magyarorszédgon dltaldnosan elfogadott szémviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

Az Alap ketids kdnywvitelt vezet, éves beszdmoldt készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatés, a kiegészité

melléklet és a cash-flow kimutatds.

Az Alap az ellendrzés és énellendrzés sordn megdllapitott, az €6z év éves beszdmoldjdban elkdvetett jelentésebb &sszegl
hibénak tekinti azokat, amelyek meghaladjak az ellendrzstt zleti év mérlegfédsszegének 2 szdazalékdt,

illetve, ha a mérlegféésszeg 2 szdzaléka meghaladja az 500 millié forintot, akkor 500 millié forint.
Az Alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentés Ssszegé hibdt, amelynek hatésa eléri, vagy meghaladja a sajdt téke 20%-t.
Az Alap 8bb szamviteli iranyelveinek sszefoglalésat és az értékelési eljgrdsokat az alabbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszdmolé pénzneme

A mérlegbeszdmold magyar forintban késziilt és ezer forintban (eFt) keriilt kimutatasra.

A mérlegkészités détuma: 2013, janudr 31.

3.3. Az érigkelési eljgrasok ismertetése

Az értékelési eligrasokndl - a Szamviteli Tv., a Tékepiaci Tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjén - az Alap

Szamviteli polifikéjéban rdgzitettek az iranyaddak.

Az Alap az eszkdzeird| részletes nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatdnak megfelelden
triénik. Az értékpapitok nem realizélt drfolyam kilénbdzetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil

a tékendvekménnyel szemben keril elszamoldsra.
A portfélié értékelésének elvei a kdvetkezSk:

Tézsdére bevezetett értékpapirok

Tézsdére bevezetett, azaz 16zsdei értékpapirmak mindsiinek a Budapesti Ertéktdzsdére bevezetett ériékpapirok.

A t8zsdei papirok pontos listdjat a BET "Bevezetési és Forgalomban tartési Szabélyzatéban" meghatdrozott dn.

Tézsdei Ertékpapir Lista tartalmazza.

A tézsdére bevezetett értékpapirok T napi piaci értékét a Budapesti Ertéktézsdén kialakult, T-1 t8zsdenapi forgalommal stlyozott
atlagarfolyam alapijén kell T napra vonatkozéan meghatarozni.

Amennyiben a 18zsdén adott ériékpapirra netté drfolyamon térténik a kereskedés és igy az dflagarfolyam nem tartalmazza az elézs
kamatfizetés éta a T napig felhalmozott kamat &sszegét, gy az adott értékpapir piaci ériékének meghatérozdsakor az utolsé kamatfizetéstsl
T napig felhalmozott kamat &sszegét hozzé kell adni az adott értékpapir netté arfolyamértékéhez.

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

Amennyiben a t6zsdei arfolyam az utolsé kamaffizetés éta felhalmozott kamatokat fartalmazza, de T-1 18zsdenapon forgalom nem volt, akkor
az utolsé 8zsdei atlagdrfolyamot az utolsé forgalmi nap és a T nap kézétt felhalmozédott kamatokkal névelni kell.

A kiilfsldsn kibocsdiott ériékpapirok T napi piaci értékét az adott értékpapirokban legmagasabb masodlagos forgalmat lebonyolit t6zsdén
kialakult, T t8zsdenapi forgalommal stlyozott dtlagdrfolyam, vagy amennyiben az nem hozzéférhets, zéaréarfolyam alapian kell T napra
vonatkozdan meghatarozni.

Amennyiben a T t8zsdenapon a legmagasabb mésodlagos forgalmat lebonyolité 16zsdén az adott értékpapirokra nem volt Gzletkétés, avagy
a T napra vonatkozéan az Grfolyamadatok nem hozzéférhetéek, a fenti szamitésokat az értékpapirpiaci hir- és adatszolgdltaté cégek
(példéul Reuters, Bloomberg, Fornax) dltal kézzétett, legutolsé atlagérfolyam, vagy amennyiben az nem hozzéférhets, zarddrfolyam alapjdn
kell elvégezni.

TSzsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok

A Tdzsdére be nem vezefett, nyilvanos azaz nem tézsdei értékpapirnak mindsiilnek a

Budapesti Ertékidzsdére nem bevezetett értékpapirok. Azaz azon értékpapirok, melyek a BET "Bevezetési és Forgalombantartasi
Szabélyzatéban" meghatdrozott Gn. "Tézsdei Ertékpapir Lista" nem fartaimaz.

A Tézsdére be nem vezetett, nyilvanos ériékpapirforgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok legfébb masodlagos
piacdnak tekinthets elismert ériékpapir-piacok dltal kizs! informécisk alapjén, Magyarorszagen forgalomban lév8 értékpapirok esetén az
OTC piac alapjan, vagy a kézzétételi helyeken kézzétett T-1 napi zéréérfolyam, ennek hidnyaban étlagérfolyam alapjan, vagy az egyes
értékpapirok piaci hozamszémitasi eljarasainak megfeleld médon szamitott hozam alapjén kell T napra vonatkozéan meghatdarozni.
Amennyiben o T-1 napi zéréarfolyam, illetve atlagarfolyam alapjdn szémitott hozam nem dllapithaté meg, az értékpapirok piaci értékét a T-1
napi zarédrfolyam, illetve dtlagarfolyam alapjén kell meghatérozni.

Amennyiben a T-1 napra vonatkozéan az adott értékpapirokra az adott értékpapirok legfébb masodlagos piacdnak tekinthetd elismert
ériskpapir-piacokrél, Magyarorszégen forgalomban 1évé értékpapirok esetén az OTC piacokrdl szérmazé, vagy a kdzzétételi helyeken
megjelentetett drfolyamkdzlés nem hozzdaférhetd, a fenti szémitdsokat az utolsé napi zéréarfolyam, illetve amennyiben az nem hozzéférhetd a
beszerzési nettd drfolyam alapién kell elvégezni.

Amennyiben az adott értékpapirokra az elismert értékpapirpiacok dltal, avagy mas t8zsdén kivilli informacids szabdlyzatok alapjan netté
&rfolyamot kézslnek, és igy az utolsé napi étlag-, illetve zdré-drfolyam nem tartalmazza az el6zd kamatfizetés Sta a T napig felhalmozott
kamat dsszegét, illetve amennyiben az adott értékpapirok piaci értéke a beszerzési netté arfolyam alapian keril kiszémitésra, Ggy az adott
értékpapirck piaci értékének meghatérozasakor a T napig felhalmozott kamat ésszegét hozza kell adni az adott értékpapirok nettd

arfolyamértékéhez.
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Repo megdllapodésok

Repo megdllapoddasok (azonnali vétel - hataridds eladas) ériékelése soran a repo megdllapodasban szerepld értékpapir azonnali vételarat a
hatéridds eladdsi ér és az azonnali vételdr kdzstti differencia T napra esd id8aranyos részével kell megnévelni.

Latra szold betét [folydszamla)

A nettd eszkdzértéket a ldtra szdl6 betétek kapcsén oly médon kell T napra megdllapitani, mintha azokat az Alapkezeld T napon likvidélna.

Lekatott betét

A lekstott betétek dsszegét a T napig felhalmozott kamatok Ssszegével meg kell névelni.

Szérmaztatott Ugyletek

Az Bsszetelt szérmaziatott Ugyleteket az alaptermékre felbontva kell kezelni. A tézsdei hatdridds iigyleteket és a tézsdén kivilli hatdridds
igyleteket az alapul szolgdlé eszkdz és az tgylet dltal generdlt fiktiv vagy valds pénzdramlés Ssszetételeként kell kezelni. A nem forintban
denomindlt pozicidkat a Letétkezeld dltal meghatdrozott T-1 nap 16:00 érakor érvényes Letétkezeld dltal meghatérozott fixing arfolyamok
alapijén kell ériékelni.

Az Alapkezels az Alap devizdban illetve befektetési eszkézben meglévd nem szarmaztatott hosszi {révid) pozicidjat az ugyanezen devizdn
illetve befektetési eszkdzén alapulé révid (hosszo) szdrmaztatott pozicidjéval szemben, valamint a szdrmaztafott - ugyanazon alapul

sz0lgdlé eszkdzben meglévé — hosszi és révid pozicidkat egymdssal szemben neftésithatia a Térvény 273.§-4ban megfogalmazott szabdlyok
szerint.

Tdzsdén kiviili hatdridés Ggyletek

1. Hatdridds vételi megdllapodasok
A haldridds vételi megdllapodasok T napi eszkdzértéke a mdgdttes instrumentum fentiek alapjan meghatérozott T napi piaci ériékének és a
hatdridés megdllapoddsban szereplé vételi drfolyam T napra vonatkozé jelenértékének a kilénbézetével egyezik meg.

2. Hatdridés eladasi megallapodésck
A hatdridds eladdsi megdllapoddsok T napi eszkdzértéke a hatdridds megdllapoddsban szereplé eladasi arfolyam T napra vonatkozé
jelenériékének és a mogétes instrumentum fentiek alapjan meghatdrozott T napi piaci értékének killonbdzetével egyezik meg.

Opcids szerzédések

Opcids jogosullség esetén, az opcid belsd ériéke ndveli a netté eszkdzériéket, mig opciés kdtelezeltség esetén az opcid belsé értékével
csokkenteni kell azt a kévetkezSk szerint:

1 egy pénzen kivilli (“out of the money”) opcié értéke mindig nulla

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

eurépai opcié esetén azonos az opcié targydt képezd értékpapir pillanatnyi piaci dranak és az opciés ar pillanatnyi hozamgérbe alapjan
kalkuldlt jelenériékének - opcids jog vasarlasa esetén pozitiv, eladdsa esetén negativ kilénbségével;

amerikai opcié esetén azonos az opcid targydt képezd értékpapir pillanamyi piaci aranak és az opcids dr - opcids jog vdsdrldsa esetén
pozitiv, eladdsa esetén negativ kilénbségével.

A fizetett, illetve a kapott opcids dijokat a pénzigyi teljesités napjaval kell elszamolni.

T8zsdei szarmaztatott igyletek
AT napi neftd eszkdzérték kiszamitdsa sordn a T-1 napi nyitott t3zsdei szdrmazékos poziciékat az adott instrumentumra kdzzétett T-1 napi
hivatalos elszédmold ér alapjén kell értékelni.

Kotelezettségek

Az Alap T értékelési napon fenndllé kételezettségei az aldbbi médon kerilnek meghatdrozésra:

Az Alap létrehozdsaval kapesolatos kaltségeket teljes egészében az Alapkezelé viseli.

Az Alapot terheld és folyamatosan felmerild kaltségek és dijak idSaranyosan keriilnek az Alapra terhelésre.
Az elére nem tervezhetd kéltségek az esedékességik iddpontidban keriilnek az Alapra terhelésre.

Az dllamkivények vételekor a megvasarolt kamatot bevétel csskkents tényezdként knyveliik el. Az eladdskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi dtériékeléskor a megszolgalt kamatot értékelési kildnbdzetbdl szarmazé t8kendvekményre kényveljik

az értékpapirok értékkilonbszetével szemben.

Az éves beszamolé elkészitésekor a 2000. évi C. térvény 55. § (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Korményrendelet 5. § (8) bekezdésével
dsszhangban a vevd, az adés mindsitése alapjan az

izleti év mérlegfordulénapiéan fenndllé és a mérlegkészités idépontjaig pénziigyileg nem rendezett, harom hénapon tili lejarati kévetelésnél

(ideértve a hitelintézetekkel, pénzigyi vallalkozdsokkal szembeni kéveteléseket, a kélesdnként, az elélegként adott &sszegeket, tovabba

a bevételek aktiv idébeli elhataroldsa kézot lévs kévetelésiellegl tételeket is), azok keletkezésekor értékvesztést kell elszamolni

- a mérlegkészités idépontiaban rendelkezésre 4llé informdcick alapjdn - a kdvetelés kdnyv szerinti értéke és a kovetelés varhatéan megtérild Gsszege
- veszteségjellegl - kildnbdzet &sszegében az egyéb réforditasokkal szemben, ha ez a killénbdzet tartésnak mutatkozik és jelentds &sszeg.

Az Alapban hozamkifizetés, hozamijévéirds nem térténik.

A befekietési jegyek eladdsa és visszavdltdsa a kezelési szabdlyzatban eléirtak szerint trfenik.

A forgalmazéds névértékben az induld t8két, a befektetési jegyek névértéke és folyd dra kézfi - az értékelésbdl addds -

kiildnbdzet a tékendvekményt valtoztatja.
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4. A mérleghez k

4.1. Informécidk az Alap portfslidjard!

Pénzeszkézék
Beszerzési Meérleg szerinti
Latra sz616 bankbetétek Devizanem érték eftban Ssszeg eFtban
Folyészamla HUF 4300 050 4300 050
4 300 050 4 300 050
Beszerzési Meérleg szerinti
Lekstott betérek Devizanem érték eFt-ban Ert.kil. kamat Ert.kiil. egyéb Ssszeg eftban
Lekdtdit betét HUF 10 000 000 10 000 000
10 000 000 10 000 000
Beszerzési Mérleg szerinti
Pénzeszkézok érték eft-ban Ssszeg eftban
Osszesen 14 300 050 14 300 050

Az ériékpapirok zérd dllomdanya az év utolsé napjan érvényes értékpapir drfolyamon kerdl kimutatasra.

Evzéraskor az értékpapirdllomany nulla volt.

4.2. Elhatéroldsok részletezése
Bevételek akiiv iddbeli elhatarolasa {adatok eFtban)

Folyészamla kamat elhatérolasa
Bankbetét kamatelhatéroldsa

Ksltségek passziv idébeli ethatarolésa (adatok eFtban)

Mérlegvizsgdlat
PSZAF dij

Keler di
Letétkezelési dij

4.3. Szdlliték

Belfsldi szallitdk

4.4. Egyéb informdcidk

Az Alapnak 6t évnél hosszabb ideji ktelezettségei nincsenek.

Az Alap munkavdllalékat nem foglalkoztat.

Az Alap devizaeszkdzdkkel nem rendelkezik.

2011.
december 31.
879

48 354

49 233

2011.
december 31.
723

958

15

1268

2 964

2011.
december 31.
16 991
16 991

Az Alapkezeld az Alap hozamanak és t8kéjének megévasdra nem fett értekbeli igéretet.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, biztositékot, dvadékot, nem véllalt garancidt és kezességet.

4.5. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédé megjegyzések

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Korményrendelet alapjdn késziti az eredménykimutatésat.

Pénzigyi miveletek bevételei részletezése (eFtban)

Lekdtétt betét utan kapott kamat
Folyészémlakamat HUF

2011.

641 753
311 002

952 755
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2012.

809 054
208 588

1017 642

2012.
december 31.
2 635

109 109

111744

2012.
december 31.
418

808

14

1027

2267

2012.
december 31.
14 478

14 478



A mikddési koltségek részletezése (eFtban) 2011. 2012.

Bankforgalmi jutalék 11 6
Alapkezelé ksltsége 187 254 190728
Letétkezeld kolisége 14 680 13212
Keler di 45 85
Mérlegvizsgdlat 723 418
Kényvvezetés 2 355 2393
PSZAF dijak 3682 3308

Osszesen 208 750 210 150

Rendkiviili bevételek, valamint raforditasck sem 201 1-ben, sem 2012-ben nem voltak.

PPy

5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jsvedelmezoség alakulasanak bemt

A sajdt téke részletezése eftban 2011. 2012.

december 31. december 31.
I. Indulé toke 7 397 166 6 903 830
Kibocs. bef. jegyek névértéke 302 957 797 336 994 872
Viszavés. bef. jegyek névértéke 295 560 631 -330 091 042
Il. Tékevdaltozas (tokendvekmény) 7116 455 7 491 219
Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kil. 2295708 1862982
Ertékelési kilénbozet tartaléka 0 0
El8z6 évek eredménye 4076742 4820747
Uzleti év eredménye 744 005 807 490
Sajat toke 14 513 621 14 395 049

6. Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kézéHi eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmold 2013. janudr 3 1Hg ismertié valt informaciskra épiil, addig a portfélié jelentés szamai

2013. elsé forgalmazési napjan, mint nyitd ériék keriltek meghatérozésra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok alapidn.

A beszamolé tartalmazza o folyészdmla kamatot, a riportban ez a kévetelések kdzott szerepel. A lekdtétt betétek kamatai a beszamoldban
elhatéroldsként szerepelnek 109.109 e Fi 8sszeggel. A kilénbszetbd] ez alkotia a legnagyobb tételt, mivel a portfslié jelentésben ez a tétel
a pénzeszkdzok kdzdt szerepel 107.698 eft ériekben.

A kdtelozettségek kdzdtt is megjelennek az elsd, mar 2013, évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszamoléban a tényleges

2012, évi kdltségek és kotelezettségek kerilnek elszdmoldsra, amelyek januér 31-ig ismertté valnak.

Beszdmold NEE szdmitds Kijlonbdzet (eFtban)
Sajat t6ke / Nettd eszkdzérték 14 395 049 14 394 790 -259
Kilénbdzet tételesen:
Pénzeszkdzok 14 300 050 14 410 397 110 347
Kévetelések/ Aktiv id. elhat. 111744 4045 -107 699
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 16745 -19 652 2 907
Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2011. 2012.
1. Befektetett eszkozdk az Ssszes eszkézokhéz 0,00% 0,00%
2. Forgbeszkézok az Ssszes eszkézdkhéz 100,00% 100,00%
3. Sajét téke ardnya az Ssszkdtelezeltséghez + torzstékéhez 99,86% 99,88%
4. Hossz0 lejdrat kitelezettségek
a/ a HLK + sajdt itkéhez 0,00% 0,00%
b/ a sajdf t6kéhez 0,00% 0,00%
A "Likviditasi jelentés” a 2. sz. mellékletben talalhats g,
A "Cash-flow" kimutatas a 3. sz. mellékletben talalhaté ‘,r‘/
A "Portfélio jelentés értékpapiralapra” ki as a 4. sz. mellékletben talalhaté
Budapest, 2013. &prilis 24. -

Balogh Andfés

az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszkézok az Ssszes eszk6zékhoz

0,00% Befektetett eszkdz

Osszes eszkéz

2. Forgbeszkézok az Ssszes eszkézskhoz

100,00% Forgdeszkdz+Aktiv iddbeli elh.

BOsszes eszkdz

3. Sajdt téke ardnya az Ssszkdtelezettséghez + térzstokéhez

99,88% Sajat ke

Forrdsok dsszesen

4. Hosszi lejdratt kételezettségek
a/ a HIK + térzstékéhez
b/ a t3rzstékéhez

a/
0,00% Hossz0 lejaratt kotelezetiségek
Hossz0 lej. két. + Sajét t8ke
b/
0,00% Hosszy lejaratt kdtelezettségek
Sajal Bke

Budapest, 2013. dprilis 24.

0
14 411794

14411 794
14411794

14 395 049
14 411794

0
14 395 049

o]

14 395 049"
e

"\

v Balogh Andrds
az Alap képviseletében

6/10. oldal



2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2012.
eftban
I. Hitelallomany 8sszetétele 0
eFtban
1. Koltségek &sszetétele Pénzigyileg realizalt 193 405
Elszadmolt Elhatdrolt/szallitdk
Bankforgalmi jutalék 6 0 6
Alapkezels kéltsége 190728 14 279 176 449
Letétkezeld kéltsége 13212 1027 12185
Keler dij 85 14 71
Mérlegvizsgdlat 418 418 0
Kényvvezetés 2 393 199 2194
PSZAF dijak 3308 808 2 500
Ossz: 210 150 16 745 193 405
lil. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajdt téke 14 395 049J eFt-ban
ill. %-ban
Id&szak nyitéallomany |dészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Készpénz ] (] 0,00%
Bankbetétek 14 484 343 14 300 050 99,34%
ebbdl lekdtott betét 12 000 000 10 000 000 69,47%
Idészak nyitéallomany |dészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolésok 49 233 111 744 0,78%
Osszesen 14 533 576 14 411 794 100,12%

Budapest, 2013. dprilis 24.
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Balogh Andrés
az Alap képviseleteben




3, sz. melléklet

Cash-flow kimutatas e Ftban 2011. 2012.

I. Szokdsos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas
(MUkadési cash flow, 1-13. sorok) 977 141 741 769

. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) + 744 005 807 490
. Elszémolt amortizacié +
. Elsz&dmolt értékvesziés +
. Elszémolt értékelési killénbdzet +

4.a. Elszdmolt értékelési kiilénbézet korrekcid +
. Céltartalék képzés és felhaszndlas killénbdzete
. Ingatlan befekietések értékesitésének eredménye =
. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye +
. Befektetett eszkdzdk dllomanyvaltozasa +
. Forgdeszkdzdk dllomanyvéltozasa +

9.a. Ertékpapirok dlloményvdltozdsa +
10. Révid lejdratd kdtelezettség dllomanyvdltozasa
11. Hosszi lejérati kételezettségek dllomdnyvéliozdsa + 0
12. Aktiv idébeli elhatdroldsok élloményvéltozésa + 234 151 62511
13. Passziv idébeli elhatérolédsok alloményvéltozdsa + 275 697

HwN—

O 00Ny
[eReoNeoRoNoNoRoNoNoNe]

N
e}
o
N
&)
WOOOODOOO0O0OOO

o

(=]
o

1. Befektetési tevékenységbél szarmazé pénzeszkéz-valtozas (14-19. sorok)

14. Ingatlanok beszerzése -

15. Ingaflanok eladdsa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

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

[eNeoNeoNeoNeoNe]
[oNeoNoNeoNeNe]

11l Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas (20-26. sorok) -2 902 241 -926 062

20. Befektetési jegy kibocsdtds + 38 020 960 34037 075
21. Befektetési jegy kibocsdtds sordn kapoit apport - 0 0
22. Befektetési jegy visszavéltasa - -40 923 201 -34 963 137
23. Befekietési jegyek utén fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kdlcsén felvétele +

25. Hitel, illetve kolcsdn torlesztése -

26. Hitel, illetve kdlcsdn utdn fizetett kamat -

23. Kdtvényvisszafizetés -

24. Hiteltdrlesztés, visszafizetés -

25. Hosszi lejdratra nydjtott kdleséndk és elhelyezett bankbetétek -
26. Véglegesen Gtadott pénzeszkdz -

[eNeoNeoNeNeNoNe o)
[eNeoNoNeoRoReReRe]

V. Pénzeszkdzdk valtozasa (tizlizlll. sorok) -1 925 100 -184 293

Budapest, 2013. aprilis 24.

e

Balogh Andrds”
az Alap képviseletében
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4. sz melléklet

Porifélio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:

Alap lajstromszama:
Alapkezeld neve:
Letétkezeld neve:

Raiffeisen Likviditési Alap

1111-115

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Raiffeisen Bank Zrt.

Forint
NEE szamitds tipusa: | 20121231 |
Targynap (T} 2013.01.02
Sajdt téke: 14394790318
Egy jegyre juté NEE: 2,085044

Darabszam:

6903 830178

A tdrgynapi netts eszkézérték meghatdrozdsa:

2012.12.31 ezer Forint
L KOTELEZETTSEGEK
/1. Hitelallomany (&sszes): Futamidé Hitelezd BOsszeg/Erték %
0%,
Osszeg/Erték %
/2. | Egyéb kételezettségek (8 ): 19 652 100%
Alapkezeléi dij miatt 16 995 86%
LetétkezelSi dij miatt 1223 6%)
Bizomdnyosi dij miatt 0%,
Forgalm. ktg. miatt 0%
Kézzétételi ktg. miaft 0%
Reklam ktg. miatt 0%
Koltségként elszdmolt egyéb tétel miait 0%
Egyéb - nem kdliség alapy - kételezetiség 1434 7%l
/3. l Céltartalékok {&sszes): I R l 0%
/4. I Passziv idoébeli elhatarolasok (6sszes): | - l 0%
I Katelezettségek dsszesen: I 19 652 I 100%
I ESZKOZOK Osszeg/Erték %o
/1. Folyészamla, készpénz (Gsszes): 4 299 392 30%
IHUF - RALA HUF Folyészémla zaré érték 4 299 392 30%
/2. l Egyéb kovetelés (Ssszes): . 0%
0%
Lekats =
/3. ekdtatt bankbetétek 10 111 005 70%
{Osszes):
1/3.1. Max. 3 hé lekdtési (Ssszes): Futamido Bank - 0%|
0%
1/3.2. 3 hénapndl hosszabb lekstést 10111 005 70%
[Bsszesl i
4 hénap Raiffeisen Bank Zrt. 1 500 000 10%
4 hénap Raiffeisen Bank Zrt. 2 000 000 14%
4 hénap Raiffeisen Bank Zrt. 2 000 000 14%
4 hénap Raiffeisen Bank Zrt. 1 000 000 7%
5 hénap Raiffeisen Bank Zrt. 1 000 000 7%
6 hénap Raiffeisen Bank Zrt. 1 000 000 7%
8 hénap Raiffeisen Bank Zrt. 1 500 000 10%
Felhalmozott betéti kamat 111 005 1%,
Megn. Devizanem | Névérték Osszeg/Erték %o
/4. I Ertékpapirok (8sszes): - 0%
/4.1, | Allampapirok (ssszes): | | | | -] 0%
0/4.1.1. l Katvények (Ssszes): | I I I B l 0%
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Megn. Devizanem | Névérték Osszeg/Erték %
11/4.1.2. | Kincstarjegyek (ssszes): 0%
0%
1/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. 0%
[Osszes):
0%
Ii/4.1.4, | Kilfsldi &llampapirok ($sszes): 0%
0%
1/4.2. .Gcz.déikodéi és egyéfb” » 0%
hitelviszonyt megtestesité ép.:
11/4.2.1. I Tézsdére bevezeteit (6sszes): 0%
0%
1/4.2.2. 1 Kilfsldi kdtvények [Bsszes): 0%
0%
1/4.2.3. I Tézsdén kiviili (8sszes): 0%
0%
11/4.3. I Részvények (Ssszes): I l ‘ I 0%
/4.3.1. I Tézsdére bevezetett (8sszes): 0%
0%
1/4.3.2. | Kilféldi részvények (8sszes): 0%
0%
I/4.3.3. | T8zsdén kiviili (6sszes): 0%
0%
I1/4.4. I lelzdloglevelek (8sszes): I l I I 0%
I1/4.4.1. | T8zsdére bevezetett (3sszes): 0%
0%
11/4.4.2. ] T8zsdén kivilli [8sszes): 0%
0%
11/4.5. | Befektetési jegyek (ssszes): | | | - 0%
I1/4.5.1. I Tézsdére bevezeteft (8sszes): 0%
0%
1/4.5.2. ITézsdén kivilli (Bsszes): 0%
0%
11/4.6. I Karpdtlési jegy (Ssszes): I I 0%
0%
1/s. Aktiv idobeli elhatarolasok 4045 0%
Ssszes):
Felhalmozott folydszamla kamat 4045 0%
e Szarmaztatott ligyletek ) 0%
) értékelési killsnbbzete:
0%
l Eszkdzok Ssszesen: l 14 414 442 l 30%|

Budapest, 2013. aprilis 24.

Balogh Andrg
Az Alap képviseletében
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Raiffeisen Likviditasi Alap
Uzleti jelentés 2012.

| Raiffeisen
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP o EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Likviditasi Alap éltalénos informaciék

1. Alapadatok

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

Székhelye:

Kanyvvizsgald neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Likviditasi Alap

1111-115

Raiffeisen Befekietési Alapkezeld 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 Tandesads Kft., Kozma Attila
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hatérozatlan

Az Alapkezeld alacsony kockézat és az arfolyam-ingadozésok minimdlis szinten taridsa mellett a lehetséges legmagasabb hozamot

kivanja elémi. Az Alap elsésorban drfolyam-ingadozasokidl mentes eszkdzokbe - f&ként latra sz8l6 és lekstott bankbetétekbe -

szandékozik befekietni az alapban dsszegyljiott t6két.

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

napon)

Arfolyam

Arfolyam

Netté eszkozérték Brutté éves A ref. index

2012.12.28
2011.12.30
2010.12.31
2009.12.31
2008.12.31
2007.12.31
2006.12.29
2005.12.30
2004.12.31
2003.12.31
2002.12.31
2001.12.31

valtozas

6,24%
5,16%
4,75%
7,85%
7,33%
6,55%
5,55%
5,96%
10,39%
6,62%
7,46%
2,10%

2,083614 Ft
1,961286 Ft
1,865014 Ft
1,780476 Ft
1,650818 Ft
1,539049 Ft
1,444337 Ft
1,368395 Ft
1,291382 Ft
1,169839 Ft
1,097162 Ft
1,021001 Ft

hozam hozama

14 265 805216 Ft 7,58% 7,23%
14 316 692 181 Ft 6,35% 6,35%
16 550 226 892 Ft 5,90% 5,66%
12 767 599 520 F+ 9,14% 9,05%
9 013 399 209 Ft 8,60% 9,31%
12 474 906 671 Ft 7,68% 8,05%
10 393 603 043 Ft 6,80% 7.21%
7 703 015 149 Ft 7,89% 8,51%
2 628 999 688 Ft 13,23% 12,10%
1293 255 204 Ft 8,47% 6,04%
1166181 035 Ft ?,34% ?,89%
287 167 838 Ft 2,56% 3,17%

A ,brutié hozam” kifejezés azt jelenti, hogy az alapot terheld ksltségeket nem vettik figyelembe a hozam kiszamitasdndl, igy az

Ssszehasonlithaté a referencicindex hozamaval. Az arfolyamvéliozds szézalékos mériéke a befekietd dltal elérhetd vagyonngvekedést

mutatja be, amennyiben a teljes évben megtartotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jGvdre nézve és nincsenek
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bsszefiiggésben az alapok j6vébeni hozamaival. A kézslt hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az alap

indulasanak évében a hozamok egy évnél révidebb idére vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDES| NAPON

2012.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd Néveértek Eszkoz érték %

Banki egyenlegek 14 536 723 329 100,15
Betét - HUF HUF 12 000 000 000 82,67
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 50 951 388 0,35
Folydszdmla - HUF HUF 2 485771 941 17,13
Osszes eszkéz 14 536 723 329 100,15
Kotelezettségek =21 387 251 -0,15

21 387 251 0,15

Egyéb kotelezettségek

Netté eszkozériék
Unitok szama

Egy jegyre juté netté eszkozérték

14 515 336 078 HUF
7 397 165 215
1,962284 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2012. januér 31-g ismertté valt informacickra épiil, addig a portfolié jelentés szdmai

2012. elsé forgalmazasi napjdn, mint nyité érték keriltek meghatérozasra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi &llomédnyi adatok

alapjén. A kételezetiségek kozott is megjelennek az els§, mar 2012. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszémoléban a tényleges 2011. évi kdltségek és kotelezetiségek keriilnek elszémoldsra.

Beszdmold NEE szémitds Kiilonbozet (eFt-ban)
Sajét t6ke / Nettd eszkozérték 14 513 621 14 515336 1715
Kilénbozet tételesen:
Pénzeszkszdk 14 484 343 14 535 053 50710
Kévetelések/Aktiv idébeli elhat 49 233 1670 -47 563
Kotelezettségek/Passziv id8b. -19 955 21 387 -1 432

A beszémolé tartalmazza a folydszamla kamatot, a riportban ez a kévefelések kézétt szerepel. A lekstott betétek kamatai a

beszamoléban elhatérolasként szerepelnek 48.354 eft sszeggel. A killonbézetbd| ez alkotia a legnagyobb téfelt, mivel a portfolié

jelentésben ez a tétel a pénzeszkozok kdzétt szerepel 50.951 eft értékben.

Raiffeisen
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVET® ELS® KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISIN kéd | Névértek | Eszkoz érték | Yo

Banki egyenlegek 14414 442 120 100,14
Betét - HUF 10 000 000 000 69,47
Betét felhalmozott kamat - HUF 111004 722 0,77
Folydszdmla - HUF 4303 437 398 29,90
Osszes eszkoz 14 414 442 120 100,14
Kotelezeftségek -19 651 802 -0,14
Egyéb kotelezettségek -19.651 802 0,14
Netoé eszkozérték 14 394 790 318 HUF

Unitok szama 6903830178

Egy jegyre juté netto eszkézérték 2,085044 HUF

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

Az eliérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2013. januér 31-ig ismertté valt informdcidkra épil, addig a portfolié jelentés szamai
2013. elsé forgalmazési napjan, mint nyité érték keriiltek meghatdrozasra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok
alapjdn. A kotelezettségek kozstt is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszamoléban a #ényleges 2012. évi kdltségek és kotelezettségek kerllnek elszédmoldsra.

Beszamold NEE szamitds Kilonbdzet (eFtban)
Sajdt toke / Netté eszkdzérték 14 395 049 14 394 790 -259
Killonbdzet tételesen:
Pénzeszkdzok 14 300 050 14 410 397 110 347
Kévetelések/ Aktiv id. elhat. 111744 4 045 -107 699
Kételezettségek/ Passziv id. elh. -16 745 -19 652 -2 907

A beszdmolé tartalmazza a folydszamla kamatot, a riportban ez a kévetelések kdzdtt szerepel. A lekotstt betétek kamatai a
beszdmoléban elhatdrolasként szerepelnek 109.109 e Ft dsszeggel. A killonbdzetbél ez alkotja a legnagyobb tételt, mivel a portfolié

jelentésben ez a tétel a pénzeszkdzdk kozot szerepel 107.698 eft ériékben.

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté nefté
eszkézérték

Befekietési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban 1év8 befektetési jegyek 2012.01.02-6n 7397 165 215
2012. évben eladoft befektetési jegyek 34 037 075 592
2012. évben visszavélioft befektetési jegyek 34 530 410 629
Forgalomban 1évd befektetési jegyek 2013.01.02-4n 6 903 830178
Portfoli Ssszesiteft nettd eszkdzértéke 2013.01.02-n 14394790318
Egy iegyre juté nefté eszkézérték 2013.01.02-4n 2,085044
R s 4
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IV. A befektetési alap ésszetétele

Nagysagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kod Néveértéek Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozoft atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Netté eszkézérték 14 394 790 318 100,00

Az Alapkezelé az Alap befektetési politikajanak megfelelden az ésszegyiijtétt 18két likvid eszkézokbe, elsésorban lafra szél6 és lekstott
betétekbe fekiefi. Az Alap t6zsdén vagy mds szabdlyozott piacon forgalomba hozott és egyéb dtruhdzhatéd értékpapirokbél az Alap nem

rendelkezett kitettséggel sem a targyidészak sordn, sem a végén.

# Raiffeisen 5
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakvlasa a targyidészakban

2012 » Nagysdgrend: eft
Pénziigyi miveletek bevételei 1017 642
Lekdtott betét utdn kapott kamat 809 054
Folydszamlakamat HUF 208 588
Pénzigyi miveletek raforditésai o
Folydszémlakamat HUF 0]
Ertékpapir arf.eredmény 0
Egyéb bevételek o
Egyéb bevételek 0
A mikadési koltségek 210 150
Bankforgalmi jutalék 6
Alapkezeld koltsége 190728
Letétkezeld kalisége 13212
Keler dij 85
Mérlegvizsgélat 418
Kényvvezetés 2 393
PSZAF dijak 3308
Egyéb raforditasok 2
Rendkivili bevételek o
Rendkivili raforditasok o
Fizetett, fizetendo hozamok 0
Targyévi eredmény 807 490
Felosztott jovedelem o
Ujra befektetett jsvedelem 807 490
Ertékpapirok értékkilsnbszete o
Allamkétvények 0
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 0
Diszkont kincstarjegyek 0
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 0
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Tékeszdmla vdltozdsai 2012. december 3 1-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)

Idészak nyitéallomény Id8szak zarsdllomény
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 14 484 343 14 300 050 99,34%
ebbdl lekstott betét 12 000 000 10 000 000 69,47%
Idészak nyitéallomény Idészak zarddllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tézsdei ép.  t6zsdén kiv. ép. Megoszlds
Allamkatvény 1} 0 0 0 0,00%
Idészak nyitdallomany Idészak zaréallomany
Vagyonelem t6zsdei ép. tézsdén kiv. ép. t8zsdei ép.  t6zsdén kiv. ép. Megoszlés
Diszkont kincstarjegy 1] (4] 1] (] 0,00%
Id8szak nyitéallomany Id&szak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok 49 233 111 744 0,78%
Osszesen Y] 14 533 576 0 14 411 794 100,12%

VI. Szérmaztatott ligyletek

Az Alap a térgyidészakban és 2012. december 31-4n szdrmazékos poziciéval nem rendlelkezett.

Vil. Az alapkezelé miikédésében bekévetkezett valtozésok

Térsasag tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kdrében és az igazgatésag Ssszetételében jelentds véltozds nem kévetkezett be a 2012.
évben, 0 izletdgat, vagy szolgdltatést nem inditott. A tarsasdg feligyeld bizottsagaban két véltozas tértént. Az Alapkezel$ kézgyilése
2012. méjus 30. napjatdl visszahivia Sods Csaba feliigyeld bizottsagi tagot és ezzel egy id8ben 2014. méjus 31. napjdig a feligyels
bizottség tagjava vdlasziotia Devies Evét, tovdbba 2012.12.174 hatdllyal Szabd Ferenc feligyelé bizottsagi elnék helyére Maté

Norbertet vélasziotta, akinek kinevezése szintén 2014. mdjus 31-ig szél.

2012-es évben nem inditolt és az év sorén nem is jart le hatdrozott futamidejl befektetési alapja az Alapkezelének, igy az év végén a
Térsasdg huszonnégy befekietési alapot kezelt. A 2012-es év folyamdn az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dlloménya az év eleji
csdkkenését kdvetben az év kézepétél mérsékelten emelkedett. Az dllomdnyra vonatkozéan jelent8s esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. jniusdban hozamot fizetett a befekietdi széméra, ami kézel 19 milliard Ftos kifizetést jelentett. A 2011. év végi
170,95 milliard forintos &llomény egy év leforgésa alatt a fenti tényezdk miatt 156,95 millidrdra csékkent. Az Alapkezeld a nyilvanos

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

Raiffei
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Vill. A befekietési politika alakuldséra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkdzdk piacdn erds hozamesdkkenés volt megfigyelhetd 2012-ben. Az eszfendd elsd par napjdn még semmi jel
nem mutatott arra, hogy a hazai kdtvények esetében jelentés drfolyam-emelkedéssel lehetne szémolni, hiszen az eléz8 év végi
bizonytalansdg még erésen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvart hozamszinteket mér janudr 5-én megtapasztaltdk a
befektetok, amikor is a 10 éves magyar dllampapithozam 10,69%0s, az 5 éves 10,66%os, mig a 6 hénapos 8,85%0s ériéket mutatott.
A magyar kormény kommunikéciéjdban erds fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orszdg biztonségos finanszirezhatésaga
érdekében egy 0 szerzédés megkotésére fog trekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal. Ezt kdvetden a hazai dllampapirpiac mozgdsa
nagyban figgstt attél, hogy mikor és milyen kérilmények kdzo#t hozzdk létre azt o bizonyos megdllapoddst az IMFfel. A
hozamesdkkenés elsé hullémét azok a hirek vdliottak ki, hogy egyre kdzelebbinek tint az aldirds pillanata. Azéta tudjuk, hogy az Gj
szerzédés megkdtése az év sordn néha kdzelebbinek, néha tévolibbnak tint ugyan, de végil nem tértént meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkdzi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekszben, hogy az amerikai kézponti bank az 8sz elején bejelentette o
harmadik eszkdzvdsarldsi programijdat, amivel hatalmas likviditast biziositott a pénzpiacoknak. A FED dlial biztositott pénzbdségnek
egyérielmi hatdsa az left, hogy a fejlett dllamok kétvényei egyre keresettebbé vdltak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
dllampapithozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nydjtva segitséget nemcsak az amerikai finanszirozdsi problémak megoldasdban,
hanem az Euvrdpai Unié fejlett orszagainak dllampapir ériékesitéseiben is. Azaz egyre csokkend hozamszinteken lehetett hozzdjutni a
német és a francia dllampapirokhoz egyardnt. A nemzetkdzi piacokon ennek kdvetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
+hozamvaddszat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé vdltak a feltdrekvd piacok kamatozé eszkdzei is. A felidrekvd EU-s
orszégok finanszirozdsi lehetéségeit ezeken 13l nagyban segitette az is, hogy az Eurdpai Kézponti Bank egy nagyardnyd periféria
kétvényvasarlési programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlatlanul vésarolhatnd a bajba jutott EU-s orszdgok dllampapiriait,
amennyiben az egyes orszagok megfelelnek bizonyos szigord EUIMF kéltségvetési feltételeknek. A valsagkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német dlléspontban is véltozds kévetkezett be, a német kormdnyfé ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeiérél. A magyar dllampapirpiacon jelentds kereslet jelentkezetft a fent emlitett likviditdsbéség, és hozamvadészat fokozédésaval, de
nagyban segitették a hazai piacot az EKB bejelentései is. Igy ¢j impulzus érkezett a magyar kamatozé eszkézék piacdra és emiatt
szeptembertd| jabb hozamcsskkenési hullém volt tapasztalhaté. Ez a jelenség éreziette hatdsdt mind a révid, mind a hosszl tévi
futamidd esetén.

A rdvid futamideji dllampapirok kamatainak mérséklddése és foként a globdlis likviditdsbdség jelenléte segitette az augusztus 29-én
elinditott és év végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatcsdkkentési periddust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tandcsa a
magas inflécids szint ellenére inditotta el kamatvagd ciklusét, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdasdgi névekedést szeretnék
segiteni az alacsony kamatkdrnyezet kialakiidsaval, hiszen az egyedili szempont mdr nemesak a kitlizétt inflaciés cél. A csdkkenés
mértéke mindegyik kamatdonts lést kovetden 0,25%-os volt. A kamatcsdkkentés az orszag [Svdbeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentésége a gazdaségélénkités illetden jatszott szerepének még nem latszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjan az egyik legjobb befektetés volt kdzép- és hosszitdvd magyar kamatozé eszkdzoket tartani a
befekietési portfélidban, hiszen a hosszilejdrati magyar &llampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%os
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszdgon inkébb preferdlt révidebb kamatozd eszkdzok teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%os eredményt tudott teljesfteni. A MAX index tavaly nydjtotta tsrténelmének legjobb redlhozamét o befektetdi szaméral

A forint arfolyama is trendszerlien erésddstt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zart. Az arfolyam egyszer

gyengilt az év sorén a 300-as szint f5lé, de csak révid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszén.
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Id8szaki véltozas Eriéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat

2012.Q1F 437% 405% PO5GD 7Y
2012. Q2 591% 5,22% 288,22 7%
2012. elso felévi valtozas 10,54% 9,48 4,13% +7,36%
2012. Q3 4,85% o 4A46% 2,12% 28371 0 6.50%
2012. Q4 5,17% 2,06% 291,29 5,75%
2012. masodik félévi valtozas 10,27% 4,21% -1,05% -

forras: MNB, AKK

A nemzetkozi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esztendd elsd felében a fejlett és a fejlddd
orszdgok kamatozd eszkdz piacainak mozgasai elvéliak egymdstdl, mig az év mésodik felében nagyon hasonlé trendet kévettek.

A fejlett gazdasagok hosszy futamideji papirjainak drazdsa, dgymint az Egyesilt Allamok, Németorszdg, Franciaorszég és Japén 10
éves futamidejl ktvényei mdrciusra érték el a targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedéen magas
érték. Ez szdmszerlen annyit jelentett, hogy az amerikai hosszd tévi (10 éves) papir az év elején 1,95%os elvart hozamd volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkstvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kozelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximumaén. A fejlédd gazdasdgok &llampapiriai viszont nyér kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban 1évd problémak akkumulalédésara reagdiva.

A kézponti t#éma 2012 elsd felében az eurdpai adéssagvalsdg, azon belil is elsésorban a gérég vélasztdsok kimenetele és azzal
&sszefiggésben Gorégorszag eurozéna tagséga volt. A mésodik negyedévre mér a spanyol bankrendszer problémdi is felszinre keriiltek.
Ezek a problémdk &sszpontosultak nydr kdzepére, hiszen egy esetleges gérég dllameséd és a spanyol pénzpiaci szekior dsszeomldsanak
lehetésége egyre valdszinibbé valt. Ezen események lehetséges bekovetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurépai Unié
orszdgainak finanszirozasi feliételeire. Tehdt ezek a félelmek hajtottdk felfelé a hozamokat a fejl6dd orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezie, hogy a sponyol 10 éves hozamok elériék a 7,6%-os szintet, mig az olasz hasonlé futamideji dllamkstvény esetén is
7 6%0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellett az Egyesiilt Allamokban sem javult néhény fontos makrogazdasagi mutaté
az év kozepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-4n bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kotvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfokd likviditédsbéséget biztosftott a tokepiacoknak, QE3 néven folytatiak. Téjékoztattak arrél, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdaségi mutaték az Egyesiilt Allamokban. Az okok
kozstt a legfontosabbnak a munkanélkiliség magas szintjét jeldliék meg (8%). Bejelentették még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett {0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtak, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonldé ferveket jelentettek be, mégpedig azi, hogy a bajba juott unids orszagok
dllamkstvényeit fogjék vésarolni amennyiben megfelelnek o szigord fiskdlis eléirésoknak. Az Eurépai Kézponti Bank részérél o
megvalésitds korantsem volt hasonlé mériéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az euré irdnyadd kamatét
0,75%os szinire. Eurépa addssagvdlsdga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszdgok csak egyre magasabb kdtvénykamatok mellett
tudidk értékesiteni &llampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monetdris politikat lazité bejelentései és [épései viszont a nydr
végén gyakorlatilag azonnali enyhilést eredményeziek a nemzetkdzi kdtvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%-os szint ald
kiszott Gjra (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kétvény pedig 1,32%ra csékkent. Emellett a periféria orszdgok kétvényhozamai is
jelent@sen csokkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejaratd papirok is 5,2% kériil zdaridk az évet. A periféria orszdgok befektetdi
kockazatdt tikr6zé 5 éves CDSdeldrak is hasonlé emelkedd frendet mutattak az év kdzepéig, majd onnantél kezdve csékkend

tendencidba kezdiek mindegyik orszdg esetén a folyamatos likviditasb8ség és az EKB bejelentései miatt.

A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szémdra kiemelkeds teljesitményt hozott abban az értelemben,

hogy mind régids &sszehasonlitdsban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézétt volt talathaté. Az elsd negyedév,
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ahogy vilagszerte, idehaza is elsdsorban a bankszekiorrdl szélt. A 2011-ben jelentds drcsokkenést megélt szekiort Gjra felfedeziék a
befekietck, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teliesitménye volt kiemelkedd a BUX indexet alkoté részvények kézil. A
masodik negyedév rendkivil nagy szérést hozott a BUX index &sszetevdi teljesitményében. Az atlagot kifejezd -6,95%os teljesitménynél
minddssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézdtt taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormdny Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer vélldra. A szekiordlis killénaddk nagyobb mértékben rontottdk a
MOL és kildnésen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsé negyedéves +9,8% utén 7,0%kal esett a hazai részvénypiac legfébb indikatoranak, a BUX-nak az értéke 2012 mdsodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%-ra romlott [Onius végére.

Osszességében elmondhaté, hogy a régié nem nyoijtott kiemelkedét az elsé félévben, ebben elsdsorban az eurozéna vdlsdga jétszott
szerepet, hiszen a térség orszagainak gazdasdga ezer szdlon kapesolédik NyugatEurépdhoz.

A felemés évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontos azt latni, hogy
miutdn o FED bejelentette a monetdris lazité programjénak Gjabb csomagijat és az Eurdpai Kézponﬁ‘ Bank is hasonlé |épésekrdl
nyilatkozott, a bejelentéseket kévetden elkezdtek emelkedni a részvénypiacok mind Eurdpa fejleft, mind a feltorekvd régiéjgban, igy
hazdankban is.

A hazai piacot viszont jelentésen befolydsoltdk azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek szdnt szektordlis kilénadék a
varakozasokkal szemben mégis dllandé teherként jelennek meg a vdllalatok addkételezettségei kozét. A hazai piacot mozgdsban
tartottdk tovabbéd azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétendd o hitelmegdllapodés megsziletik-e vagy sem. A nemzetkézi
és hazai hirek szoritdsdban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitalni az év masodik felének dltaldnos optimista hangulatabdl. A
hazai index mind&sszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot lefré WIG 20 index
a sajat devizdjdban vizsgdlva tobb mint 19%-ot erés6dott! 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 ériékelésekor a BUX régids tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mdr megmutatia, hogy az egyedi részvények
kozil csak egy-ketté produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP drfolyama jelentésen emelkedett az év soran annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivanja megtartani a kormdnyzat. A bankpapir dra 28,96%-al keriilt feliebb az év elsé és
utolsé napja kdzot, ami azt jelenti, hogy a zaré &r 4150 Fron dllt meg. A mésik bankpapir, az FHB mindekézben 16,13%ot vesztett az
értékébdl, igy jelenitve meg a két cég kazotti értékelésbeli kildnbséget. A két fontosabb gydgyszergydrié cég papiriai, a Richter és az
Egis eredménye k&zétt nem volt ennyire éles killdnbség, mig az eldbbi teljesiiménye 5,88%0s, az utdbbi -0,65%. A MOL is csak csekély

emelkedést ért el. A legjelentdsebb veszieséget elszenvedd blue<hip papir az Mielekom volt, amely az drdnak 27,7 5%t vesziette el.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG?20 Plz MXMU* § CETOP20 Ft
2012.Q1 9.79% 1852% - 680% S 662% 1980% . 627%
2012. Q2 -6,95% -17,54% 7,42% -0,49% -13,05% -8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% -1,12% +6,10% 3,73% _ -2,71%
2012. Q3 7,19% 9,27% 1 583% AR 8,78% L 8,29%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 8,92% 6,12% 9,29%
2012. H2 4,80% 13,07% 15,30% 13,52% 15,44%

MXMU: MSC| Emerging Europe Részvény Index

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult a 2011-es esztendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentds emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsé hdrom hénapban. Az elsé negyedévet kdveid hénapban viszont egy trendfordulé volt a t6zsdén, amit mi sem
mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény arat magdba foglalé részvénykosdr, az S&P 500 index aprilis kézepéig
ugyan t6bb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az erdsddését dprilist kvetSen el is vesziette. Az S&P szektorindexek kézil a technolsgia
emelkedett ki az elsd negyedévben, ami #bb mint 20%os felériékelédésével az id8szak nyertese lett. A ciklikus szektorok

gltalénossagban jél teljesitettek o pozitivra fordulé hangulatban, a pénzigyi szektor indexe szintén kézel 20%kal értékelédsit fel, de a
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ciklikus fogyasztdsi javak is tébb mint 10%-al keriltek feljebb. A defenziv ipardgak részvényei alulteljesiték voltak, a kézszolgdlatsk
szektor indexe volt az egyedilli, amelyik csékkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezetd nyugateurépai indexek is a globdlis befekietdi hangulatnak megfeleléen emetkedtek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erésddatt, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%kal keriilt feliebb. Az egyes szektorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesiilt Allamokban, vagyis a ciklikus szekiorok felilteljesitettek, mig a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus ipardgak kéziil is
az autészekior emelkedett ki, a Stoxx szekiorindex 27%kal kerilt feljebb. Negativ idészakot zértak a meghatarozé fejlett részvénypiacok
a mésodik negyedévben, kiléndsen a mdjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekieték szamdra. A negativ hangulat ezittal
Eurépéban volt erésebb az USAhoz képest, de a sajat devizdban mért teljesitmények tekintetében a japan piac zart a legnagyobb
veszteséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszdgainak adéssagaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottsdg és az Eurdpai Kozponti Bank
dlial adott vélaszlépések megnyugtatidk a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdédstt mind az amerikai, az eurdpai és a kinai
piacon is. A t3bbiekhez képest egyedil a japén részvénypiac volt alulfeliesits, amely egészen novemberig oldalazott, tehat addig jelentds
ert nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszag t6zsdéje.

A piaci opfimizmust, amely meglehetdsen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, fovdbb fitstte az amerikai jegybank
monetdris lazfté polifikéjdnak meghosszabbitdsat jelents QE3 program bejelentése. Ebben tovabbi eszkézvasarlasokat irdnyoziak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovébbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaerépiaci helyzet nem javul. A mésik eleme a monetdris lazité intézkedéseknek az gy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a rovid futamideji dllamktvényeket hosszabb futamideiiire cserélték, cserélik. Biztositotta tovabbé a piaci szerepldket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legalébb 2015-g fartani kivénja a 0,25%o0s kamatszintet. Ezek a lépések
jelentds pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilitas mellett téretlenil erésddiek egészen az év utolsd
napjdig.

Erés emelkedés 2012 joniusétdl indult el az amerikai, o német, a francia és a hongkongi piacon is. Szdmokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index feljesitménye 13,41%-al kerilt feljebb, az Eurostoxx 50 13,79%-ot emelkedett, de az év végi japan monetdris lazitd
lépések hatésa miatt a NIKKE] részvényindex is jelentds erdt tudott felmutaini novembert| kezdédden. Ez szémszerien 22,94%0s pozitiv
teljesfiményt jelentett az év utolsé napjén a naptéri eredményt figyelembe véve. Eurépaban a német index volt jelentés felilteljesitd, hiszen
a német részvénypiacot leird DAX 29,06%-ot erdsddét, ami magasan kiemelkedett a tébbi eurépai részvényindex teljesitménye kdzil.
Kijelenthetd, hogy az eurépai periféria orszagok csédjétél valé félelem mulasaval és a monetaris lazitd [épések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkézi részvénypiacon erds emelkedéssel zarult az esztends.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek véltozdsa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225

.2012.Q1 8,14% ' 694 17,78% L 19.26%
2012. Q2 2,51% -8,58% 9 -10,68%
2012. H1 5,42% -2,24% 8,78% 6,52%

2012.Q3 |  4,32% T ma e o e st
2012. Q4 -2,48% 7,40% 17,19%
2012. H2 1,74% 16,39% 15,42%

forrés: Bloomberg

DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszég, NIKKEI225: Jcpénk

Az érupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsét a vildggazdasdg névekedési kildtasaival kapesolatos bizonytalansdg hatarozia meg 2012-ben, kiilonss
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapcsolaios kérddjelekre. A gazdasagi lassulés jelei érzékenyen érintették
szinte valamennyi drupiaci fermék arfolyamét, kilénésen az év mésodik negyedévében. Az a korébbi érv, hogy a gazdasagi lassulds
megakaddlyozésara egyedil nyitva maradt eszkéz a pénznyomtatas, kedvez az Grupiaci eszkdzdknek, csak a nemesfémek arfolyaméban
volt fetten 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 recesszids félelmek miatt kezdett drasztikus csokkenésbe Gprilistsl, s a folyamatosan napirenden 1évS kézel-kelefi geopolitikai fesziiltség
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sem tudta ezt megdllitani. Csak a jinius hozott Gjra emelkedést, amikor a befekteiSk ismét a kockdzatos eszkdzék felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kézil csak a WThknek az éra tudott pluszba keriilni az év végére januér elsejéhez viszonyftva, méghozza 3,47%-al, mig a
Brent dra 16bb mint 7%-al csdkkent a 2012-es év folyaman.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kozott egyérielmi nyertesek voltak még a gabona félék, készonhetden a targyalt év
tavaszi és nydri iddjardsi viszonyaiban bekévetkezé aszalyos idészaknak. A biza vildgpiaci dra egy év alatt 19,19%-ot nétt, a kukorica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mériékben ugyan, de emelkedett.

Az erdsen kilonbézé mozgésok miatt a nyersanyagpiacot leiré, 19 kilénféle alapanyagot magdba foglc]é’fermékkosér, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csdkkenéssel tudta zarni az évet {-1,14%).

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre kerilt a befektetési alapkezelékrél és a kollektiv befektetési formakrél szélé 2011, évi CXCII. t6rvény (Batv.),
amely elsésorban az eurépai uniés és a magyar joganyag harmonizaldsa érdekében Gjraszabdlyozta a befektetési alapok mikadését
Magyarorszégon. Az Alapkezelé a 2012-es év folyaman elvégezie az Alap téjékoztatéjdnak és kezelési szabdlyzatdnak az 0 trvény
altal eléit médositasait. A médosfiasok a befektetési politikat érdemben nem érintették, azonban a jogszabdlynak megfelelsen
bevezetésre keriilt egy 0] kockdzati mérészam, a netté Ssszesitett kockazati kitettség. A mutaté az alap szérmaztatott igyletekbd| fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatja meg az alap netté eszkdzériékének aranydban.

A nefté dsszesitett kockazati kitetiség hénap végi értékét az Alapkezelé az Alap havi jelentésében kézzéteszi.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekfetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzérickének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkézértéken t6riénd visszavasarlasi kételezettség
véllalasaval biztositia a befekietdk szémara, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavdltasaval tetszdleges idSpontban
hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem veft igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentdsen befolyasolnd a 2012. izleti évet, a mérleg fordulénapijat kévetden nem volt.

Budapest, 2013. aprilis 24.

"

Balogh Andras

az Alap képviseletében
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