) RSM DTM Audit

Konyvvizsgalat - Tandcsadas

Fliggetlen Kényvvizsgaléi Jelentés
Raiffeisen Alapok Alapja — Konvergencia
2013. évi éves beszamoldjdhoz



TARTALOMIJEGYZEK

Flggetlen konyvvizsgaldi jelentés
Mérleg

Eredménykimutatas

Kiegészité melléklet

Uzleti jelentés



RSM DTM Audit

Kényvvizsqalat - Tandcsadds

RSM DTM AUDIT Tandcsadd K#t.
H-1138 Budapest, Faludi u. 3.

T: (061) 886 3700, 886 3701
F: (06 1) 886 3729

E: dtm.audit@rsmdtm.hu
www.rsmaudit.hu

Addszam: 14678408-2-4
Cégjeqyzékszam: 01-09-914841

Filggetlen kdnyvvizsgdldi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszdmoldrél késziilt jelentéds

Elvégeztiik a Raiffeisen Alapok Alapja - Konvergencia mellékelt 2013. évi éves beszdmoldjanak a kdnyvvizsgdlatat, amely
éves beszdmol¢ a 2013. december 31-i forduldnapra elkészitett mérleghdl — melyben az eszkézdk és forrdsok egyezd
végdsszege 3.158.734 E Ft, targyévi eredménye 56.983 E Ft nyereség —, és az ezen iddponttal végz8dE évre vonatkozd
eredménykimutatisbdl, valamint a szdmviteli politika meghatdrozd elemeit és az egyéb magyardzd informdcidkat
tartalmazd kiegészitd mellékletbél All.

A vezetés feleléssége az éves beszdmoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. ligyvezetése ({tovabbiakban ,,vezetés”) felelds az éves beszamoldnak a szdmviteli
torvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és kbnyvvezetési kitelezettségeinek sajatossdgairdl szélé
215/2000. {X1i. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal dsszhangban térténd elkészitéséért és valds bemutatdsaért, valamint
az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a veretés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé vdljon az akér csaldshdl, akdr
hibabd! eredd |ényeges hibas dllitdsoktdl mentes éves beszamold elkészitése,

A kdnywvizsgdlo feleldssége

A mi feleldsséglink az éves beszdmold véleményezése kényvvizsgalatunk alapjan. Kdnyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kénywvizsgélati Standardokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megk&vetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kdvetelményeknek, valamint hogy a kdnywvizsgdlatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszamold mentes-e a lényeges hibas allitasoktél,

A kdnyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szerepld Hsszegekrdl és kizzétételekrdl. A kivalasztott eljardsok, beleértve az éves beszdmold akédr csalasbdl,
akdr hibdhdl eredd, lényeges hibds 4llitdsai kockazatainak felmérését is, a kényvvizsgdlé megitélését8l figgnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kbnywvizsgald az éves beszamold gazdalkodd egység éltali elkészitése és valds bemutatasa
szempontjabol relevans belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgalati eljdrasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kériilmények kézétt megfelelfek, de nem azért, hogy a gazdilkodd egység belsd kontrolljanak hatékonysdgdra
vonatkozdan véleményt mondjon. A kénywvizsgilat magaban foglalja tovabbd az alkalmazott szamviteli politikak
megfelelfségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamaold atfogd
prezentalasdnak értékelését is.

Meggy&z8désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nydjt kényvvizsgdldi
véleménylink megaddsahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetlen cégekbdt alld RSM International szémviteli és tandcsaddi hdlézat tagja.
Az RSM International giyan tandcsaddi hatdzat, amelyek tagjai sajét joguken ajnljak szoigdltatdsaikat.
Az RSH International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleménylink szerint az éves beszdmold meghizhatd és valds képet ad a Raiffeisen Alapok Alapja - Konvergencia 2013.
december 31-én fenndllé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végzddd évre vonatkozd jovedelmi
helyzetérdl a szdmviteli tdrvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kényvvezetési kdtelezettségeinek
sajatossagairdl sz4i6 215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 8sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kbtelezettség: Az lzleti jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Alapok Alapja - Konvergencia mellékelt 2013, evi éves beszamoldjahoz kapecsolodd, 2013. december
31-i forduldnapra venatkozd Gzleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelds az lizieti jelentésnek a szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
kdnyvvezetési kitelezettségeinek sajatossagairdl széld 215/2000. (Xil. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal dsszhangban
torténd elkészitéséért. A mi feleldsségilink az Uzleti jelentés és az ugyanazon lzleti évre vonatkozd éves beszamold
dsszhangjdnak megitélése. Az Gzleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az (izleti jelentés és az éves beszdmold dsszhangjdnak
megitélésére korldatozdédott és nem tartalmazta egyéb, a gazddlkodd nem auditalt szdmviteli nyilvantartdsaibdl levezetett
informacidk attekintését,

Véleménylink szerint a Raiffeisen Alapok Alapja - Konvergencia 2013, évi (zleti jelentése a Raiffeisen Alapok Alapja -
Konvergencia 2013. évi éves beszadmoldjanak adataival 6sszhangban van,

Budapest, 2014. Aprilis 24.
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Raiffeisen Alapok Alapja Konvergencia Alap

MERLEG

A/ Befektetett sszkézék
I. Erékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Erfékpupl'rok ertekkildnbozete
a kamatokbsl, csztalékbsl
b egyéb

B/ Forgoesxzkézék
I. Kévetelések
b Kovetelések
2 Kévetelések értékvesziése

3 Kilf. pgnzériekre szél6 kiv, ént. kilsbn,

4 Forintkavetelések ért. kilonb.
. Ervékpapirok
1 Erékpapirsk
2 Ertékpapirok értékkilénbézete
a kamatokbél, asztalékbasl
b egyéb
lll. Pénzeszkadzsk
1 Pénzeszkdzok
2 Valuta, devizabetét ért. kildnkb.

C / Aktiv idébeli sthatarolasok
1 Aktiv idébeli elhatdroldsck
2 Alktiv idcbeli elhatarolasck ért.veszt.

D / Szarmartatott ligyletek ért. kiilénbozet

ESZKAOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

D/ Sajat téke
l. Indulé r6ke
a Kibocsdtott bef jegyek névériéke
b Visszavasdrolt bef.jegyek névertske
Il. Tékendvekmeény
1 befektetési jegy forgalmazdshsl
2 énékelési kilanbazetbsl
3 elézd évek eredménye
4

izleti évi eredmény
E / Céltartalékok

F/ Kételezattségek
I. Hosszo lejérahy katelezettsagek
Il. Révid lejarard kitelezettségek

lI. Kijlf. ponzértékre sz. két. ért. kiil.

G / Passziv idébeli alhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

Budapast, 201 4. aprilis 24.
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Eredménykimutatas
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Pénzlgyi miveletek bev.
Pénziigyi moveletek raf.
Egyéb bevételek

MOkSdesi kiltsegek

Egyéb roforditasok
Rendkiviili bevérelak
Rendkiviili raforditasok
Fizetett, fizetendd hozamok

Targyévi eredmény

Budapest, 2014. dprilis 24.
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Raiffaisen Alapok Alapja Konvergencia Alap

Kiegészité meliéklet

a 2013. december 31-dvel vagzidd évre

1. Alala Aalle nobdea! km‘[ﬂé“”k

A Raiffeisen Namzetkézi Kétvény Alap (lovabbiakban: Alap) 1999. januar 19-6n kerilt nyilvantandska vétslre az APTF-nél 501.660.000,: forint indulé sajdt i6kével,
A befekistési jagyek névartéke: 2 Ft.

Az Alap halirozatlan utamideji.

Az Alap befekiatési politikdja 2002. jinius 24 - én megvdliozati, & ezt tikrszend5 az Alap neve Raiffeisen Alapok Alapja Konvergencia Afapra vallozott.

Az Alop mégstt a Raiffelsen csopert nagybefekietésekben tapaszialt gardaja all,

Ausziridban o Raifieisen a legnagyobb alopkezeld. A cioport tagjsi vezetd banki szolgdlisisk.

Az Alap kénywvizsgdlattal aldtémosztot éves beszamolsiar és éves jelentését oz internsten is kézzéteszi, amelynok ponlos cime, aléthetésége o kovetkezé:

https-/falapok raftfeisen. nufakiualisfielentesek

Alapkezals: Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zr. 1054 Budapest, Akadémia u. &,
Az Alap képviseletére jogosult - Balogh Andras 1628 Budapast, Kokérda u. 25.
Varadi Zoltan 1111 Budapest, Barték Béla Gt 20,
Faforgalmazé: Raiffeisan Bank Zr:. 1054 Budapest, Akadémia v. &.
Lelétkazels: Raiffeisen Bank Zri. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kényvvizsgdlatra kélelazett,

Kénywizsgalé: Frick Beatrix Regisztraciés szdm: 00046463 8200 Veszprém, Yalgyhid tér 7,
|gazolvany szam: 000527

8200 Veszprém, Volgyhid tér 7.
A szamvileli szolgdltatas kérébe tartozs feladatok
iranyitasaért felelds szemely: Liebszter Ménika 1204 Budapast, Kolozsvar vtea 12.

NGM ragisziracios szam: 163363

2. Befektetasi politika

Az Alap poliiikéjanak és nevéenek aralakitasat jovahagys 2002.05,22-4n kell lI110.120-10,/2002. szam Feliigysleli haldrozat kézzétételét kéveld 30. nap utan

az Alapkazelé fokezatosan dtelokitolta az Alap portfolisidt, azaz az eddigiekts eliérden nemzetkézi kéivénybefekretések helyett déntdan kelel- és kézép-eurdpai - azon belil
is alsésorban lengyslorszagl, csehorszdg, croszorszagi és hazai - dllamkstvényekat és részvényeket vasarold befektetési alopok jegyeit vasaralja,

Az Alapkezelé az Alap 16kéjél kizarélag befekietési alapck jegyaibe 45 sgyét kollekiiv befektetési értékpapirokka fekteli. A befokietési jegyek zovorialan visszavéltdsdhoz
szitkséges likviditgs fenntortdsa érdekében oz alapkezels az Alap mindenkori t5kéjének lagalabb 10%at hezai pénzpiaci alapok belekistési jagyeibe helyezi ol.

Az Alapkezeld torekszik arra, hogy o diverzifikacis kilonbézé dimenziéi [eszkézosoportok, iparagak, orszagok, bafektetési stilusok stb.} szerint megfeleléen csoportositott
alakitson ki,

Az Alapkezelé o téle alvérhatd maximélis gondossaggal, Abalapkezeld iginybevételével, a Tokepiaci tarvény és az Alapkazelési szabalyzathan foglalt korlétozdsok

mellett alakitia ki az Alap forrasainak felhaszndlasi médjdt, o befektetési aranyckat annak érdskében, hogy az Alap cz Alapkezald vérokezdsainck megfeleld javébeni
kockdzatok 85 hozamok figgvényéban hosszebb tivon g lshatséges legmagasabb hozamot érje el. Az Alapkezelanek lehetdsége van kétvenyalapok, részvenyalapok és

és részvanyhez kapesolédé index- vogy fadezeti alapok baefekialési jegysinek vasarlasara.

Az Alop reterencia indexe:

RMAX Magyar Allampapir Index 10%
Marill Lynch 40%
MSIEy 50%

Az Alap befektelési univerzumaba kizérélag alyan nyilvanas, nyiiivegii befektetési alapak bafektatasi jegyel vagy egysb olyan kollektiv befekiatasi értékpapirck tartoznak,
amelyek befektetési politikdjo illesztheté oz Alap befektatési politikajéhoz.

1./10 oldal



3. Szdmviteli politika Geszefoglalasa
3.1. Szamvitali irdnyslvek

Az Alap o kinyvelésél és kimutatasait a Szamvitelrsl szalé 2000. évi C, torveny, a Tokepiacrsl sz4ls 2001, évi CXX. 18rvény &s a 215/2000. Kormanyrendelet aléirdsaival

és a Magyarorszégen dlialanosan elfogadett szamviteli elvekkel &sszhangban késziti.

Az Alap kattSs kénywitelt vezet, éves beszamolst készit, amelynek része o mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészitd mollsklet a cash-flow kimutatéssal és az izleti jelentés.

Az Alop az ellendrzés és bnellendrzés soran megéllapitolt, az elézé év éves beszamolajsban alkévelstt jelentéseibh sszagi hibanak takinti azokatl, amelysk meghaladjak

az ellendrzéit Ozleti év mérlegftésszaginsk 2 szézalékdt, illatve ha a mérleghossszeg 2 szazaléka nem halodja meg az 1 millié forintot, akker az 1 millis forintot.

Az Alap lenyegesnek minSsit minden olyan jalentés &sszegi hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladia a sajat 16ke 20%-t.
Az Alap f8bb szémviteli iranyelveinek dsszefoglaldsat és az ériékelési sljardsokat az alabbiakban mutaljuk be,

3.2, Az dves beszrdmald pénzreme

A mérlagbaszémalé magyar forintban késziilt és ezer forintban {eFi) kariilt kimutatdsra.

A mérlegkeszités datuma: 2014, janvar 31.

3.3, Az éridkelssi eljorasok ismertetése

Az driékelési aljgrasokndl - a Szémviteli Tv. alapjan - az Alap Szamvitel: poliikdjdbar régzitettek az iranyadéak.
Az Alap az eszkdzeird| részletas nylivéntarist vezet, az értskpapirak értékelése az Alap kezelési szabdlyzatanak magfelaisen tarténik, Az ériakpapirck nem realizalt

arfolyamkilénbbzetét a targyevi eredmény nem tartalmazza, oz kizvetlenil a t6kensvekménnysl szemben keril elszamaldsra.

A porifolié értékalési elvei o kivetkezdk:

A nyilvanos ryilvég alapok dltal kibocsétatt bafakialasi jagyek, illatéleg kollokiiv befoktetési sriékpapirok T napra vonatkozo ériékét az adoit befektatési dlap alapkezeldje
dlia! {T-1) nop 15 éraig kézzétett lagfrissebh egy jegyre jui nett sszkbzérsk alapjén kell meghatdrazni.

A ldtra 52615 belétek esetén a neltd eszkiértékat oly méden kall T napra megéllapitani, mintha azokat az Alapkezeld T napon likvidalng.

Az dllamk&tvények vételekor a megvisdrelt kamatol az értékpapirkamarbevatelek csSkkandseként kisnyveljik af.

Az sladésker az elade kamal bevételként jelentkezik. Az &v végi dtérékeléskor o magszolgall kamatot srékelési killinbézatbél szérmazé I6kenévekményre kinyvaljik

az etidkpopirok &rtékkillonbbzetéval szamben.
Az éves beszamols ekészitéseker a 2000, évi C. tarvény 55. § (1) bekezdéséval, valamint o 215/2000. Kormanyrendslet 5. § (8} bekezdasével 6sszhangban a vave,

oz adés minGsilése alopjan az izieti v mérlegforduldnapidn fanndllo és a mérlegkészités iddpontidig pénziigyileg nem rendszelt, hdrom henapon 1l lejarand kivatelésnél

{idesrive a hitelintazetekkel, panziigyi véllalkozdsokkal szembeni kévetelaseket, a kilesanként, az slSlagként adott Bsszagekel, tovdbba o bevélelek okiiv iddbeli sthataroldsa

kSzbHt l6va kévetalésiallagl Hteleket is) azok keletkezésakor érékvesziést kell elszémalni - a mérlegkészités idépentidban rendelkezésre alld informacick alapjan - a kivetalss
kényv szarinli erlske s o kévetelés varhaldan megiérils Gsszega - veszieségiellegii - kilonbazet 8sszegében az agyéb réforditasokkal szemben, ha ez a kilénbozet tartdsnak

mutatkozik és jelentSs Gsszegd.

Az Alap a valuto., devizakészieteket és a killfsldi panzértékre sz6lo kévetalssakel, ill. a devizokistelezettségeket azok bekerilésekar 2008.01.01.t5] MNB drfolyamon
szamitott forintértéken veszi fal a kisnyvaibe - o forintért vett devizoeszkbzskat oz érte fizetett forinlosszegben - &5 o Szémvitel pelilikdban régzitett mden, az érakelas
nopjdn ¢ devizaaszkdzok és kstelezetiségek kanyv szerinii forintértéke és az ériskelés napi MMNB davizodfolyamon atszamitott rtéke kizsti killonbazet Gsszevont egyenlagst
az eradménykimutaidsban szémolja el.

Az Alapban hozamkifizetés, hezamjévéiras nem térénik.

A befakletési jagyek eladdsa & visszavallasa a Kezelési szabalyzatban elginak szerint tarténik.
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4. A mérleghez kapcsoladé megjegyzések

4.1. Informdeidk az Alap porifslidjare!

Az értékpapirok zarééllomanya az év utelsé nagjdn érvényes értékpapir arfalyamon keriilt kimutatasra.

A devizoérisk forintra szamitdsa az év uielsé napjan érvényes MMNE kizéparfalyamon 1arénik.

2013. év végén nem velt athazéds tétel

3./10 oldal

A/ AllamkStvények
Baszorzasy Mérlag szarinli
Enékpapi Davizanem érték eft-ban Ert.kil. egyséh Ert.kil, kamat gsszeg efibon
2015/C MAK HUF 33 833 2326 925 37 084
Ossresen 33 833 2326 925 37 084
B/ Bateicherisi jagysk
Baszerzest Farleg sZerinl
Enékpopir Devizanam érték aFtban Ert.kil. agysb Ert.kifl. kamat bssz6g eFtban
ESPA DANUBIA EUR 398 917 -6 602 0 392 314
FICTET EAST ELR 413 935 28 223 0 442 158
FIO EAST EU EUR 289018 40 200 0 329218
RAIF ELROY EUR 493 629 33 164 [0} 526793
RAFFEISENDS EUR 436 3%0 asealo [+ 472200
RALA HUF 140 436 28799 [} 169 235
RCB RUSSLAND EUR 192 010 17 234 o] 209 244
SCHRODER. EUR 370 247 47 286 0 437 533
Osszesan 2 734 582 244 113 0 2 978 695
OSSZESEN 2768 415 246 439 925 3015779
4.2, Pénzeszkdzk részlatezése
Az Alap a devizas Isteleinek atertskelesi kilsnbazatét 2012-ben és & 2013-a5 beszdmelsban is az sradménylimutatésben szerspelieti,
Pénzeszkizok (udutok e Fiban) 2012, 2013.
docember 31. docambar 31.
Folyészamla HUF 17 189 5759
Devizaszamla EUR 195 954 137 185
213143 142 954
4.3. Elhatdrolasck részletezése
Bevatelek akiiv idébali ethataroldsa jadatck sFtban) 2012. 2013,
decamber 31, dacembaer 31.
Folyészamla kamat [HUF) elhatarolasa 11 1
11 1
Ksltségek passziv idébeli elhatdroldsa (adotok eFi-zan) 2012. 2013,
dacember 31, decomber 31,
Mérlegvizsgalat 418 230
Felugyeleli dij 251 207
Folydszdmla kamat {HUF) 3 o
Keler dij 17 16
Letétkezelasi dij 458 426
1145 879
4.4. Révid lejéirars kotelezetiségek részletezésa jadatok e Frban) 2012, 2013,
docember 31. december 31,
Belfsldi szallitck 6 276 5 067
6 276 6 067
Az Alap 2011, év végén a kbvetkezs, pénzigyi rendezés tekintelében 2012-re dthizdds tranzokcickat inditotta, amelyeknek kitésnapja
mindenkét eselben 2011.12.28., pénziigyi leljesitésik napja pedig 2012.01.02. volt:
Erhikpapir Davizanem Daol tipus Darab Osszeg e Frban Ketegy
RAIF EUROCYV EUR SEUL 1333 74 858 51883308
RCB RUSSLAND EUR Uy 3580 75 333 51883307
Ossxosan -475



4.5, Egyéb informdcick

Az 6t évnél b bb idejii kitelezettségek: Hitelfalvatel nincs
Az Alap munkavallalakat nem foglatkazial,
Az Alapkazeld uz Alap hozamanak és 15kéjének megévésdra nem tatt ériékbel! igéretat.

Az Alap nem kapott &x nem adelt fedezatat, -biztositékot, Svadékel, nem vallalt garanciat & kazességel.

4.6. Az eredménykimulatdshoz kapcsoléds magjagyzések,

Az Alap a1 vonakozs, 215/2000. Kormanyrendslet alapjan késziti az eradménykimulatésat.

A pénziigyi miveletak bevételeinek részlatezése 2012, 2013,
Falyészdmlakamat 5678 1023

Kapott osztalék, részesedss 47 832 35 568

Kapott kamet értékpapirok 764 2618

Ertékpapir drf.eredm. 452074 B7 676

Devizas mérlagtételeken raclizdlt drfalyamnyereség 58 437 5218

Quszesen 564 785 135 103
A pénzigyi miveletak réafordilésainak részletezése 2012. 2013,
Fizatett kamatok 4 o]

Eriékpapir érf.eredm. 241 816 7437

Devizas mérlagtételeken realizélt drfolyamveszieség 53104 7 566

Osszasen 294 724 15 003
Egysb bevételak 2012. 2013.
Trailer Faa 7 328 19 971

Osszesen 7 328 192 971

A mokédasi kaltségek részletezése 2012, 2013,
Bankforgalmi jutalék 1 1

Alopkezals kélisége 88 850 73628

Letéltkezels kisksage 7 802 5522

Enékpapirmozgalds kilisége 540 112

Kaler ij 104 102

Marlegvizsgalat 418 418

Kényvezetés 2392 2393

Feliigyeleti dij 1112 ?12

Osszason 101 221 83 088

Randkiviili bavételek és raforditasok sem 2012-ben, sem 2013-ban nem veliok.

5. A vagyoni, penzigyi helyzst és a jBvedelmezdsig alukuldsanak bemutotasa

A sajat teke részietezise {eFiban) 2012, 20713,

decamber 31, docember 31,
1. Indulé teke 1483 223 1205023
Kibocsatatt bef jegyek névériske 36 434 625 36 595 495
Visszavasdrolt bef. jegysk névértéke 34 951 402 35390 472
Il. Tokenavekmany 2527 79 1946 765
Bafektetdsi jegy forgalmazéskal 624 190 -1 089 056
Ertakalési kiilonbszetbsl 420 507 247 364
Elézd évek eredménya 2 555308 2731 474
Uzlsti évi eradmény 175 166 56 983
Sajat toke 4011 014 3151788
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6. Az évos beszamolé és a portfalic jelents amai kézBiti altérés okai:

Az oltérés alapvetd oka, hogy mig o beszémolé 2014. januar 31-g ismerité val informéeidkra &pil, addig a portfslié jelentés szamai 201 4. elsé forgalmazési napjan
mind nyits érték keriiltek meghalérozasra o 2013. dvi uolsé fergaimazdsi napi dllomdnyi adatok alapidn.

A kdvetelések kilonbbzésége abbél adddik, hagy u beszamolé 2013.12.3 1y veszi figyelembe a folydszamla kamaiet, o Nettd Eszkdzérsk Kimutalas viszont
2014.01.024 détumra készilt és ezen daumig tarlalmazza o folyészamia kamat Gsszegél.

A kérelazettségak kézé is megjelennek az elss, mar 2014. évi forgalmazési napig szémolt dijtételek, mig oz éves beszémelskan a tanyleges targyévi kéltségek és

kételezetiségek keriilnek slszamolasra, amalyek janudr 31-ig ismerits valak.

Beszamalé NEE szamitds Kiilsnbbzet {eFtban)
Sajdt toke / Mettd eszkizériak 3151788 3 153 840 20582
Kilonbozet 1atelesen;
Pénzeszkizsk 142 954 142 954 0
Ertékpapirok 3015779 3015794 15
Kovatelések,/ Aktiv idébeli elhat. 1 2392 2 391
Katalazatsagak/ Passziv id. elh. % 948 7 300 354

7. Egyab informaciok

A Raiffeisen Bank Zst, mint féiorgelmazé, a Pénziigyi Szervezetek Allami Feligysletst i tajskoziatva a takaepiaerdl s2616 2001. évi CXX. Térvény 249. szakaszénak {1)

bekazdésének o] penijs alapjan tabb alak! ol felfiggesziette: "az alap adatt sorozata szetinti nelié eszkdzériske nem Gllapithalé meg, igy kiiléndsen ha az alap

sajat 15kéje t5bb, mint Hz szdzolékdra venatkozéan az adolt énékpapirok forgalmat falfiggesztik".
Az Alap forgalmazésa a plael kériiményekben bekivetkezett rendkiviili helyzet mialt kerilt felfiiggasztésre, mivel a mégities befekletési alapok nelt aszkizarieke nem
volt meghatarozhaté.
Felfiiggesztési datumok: 2008. szeptember 1945 22-ig
2008. okidber 10431 13-ig
2008. oktober 148l 15.ig
2008, okidber 28461 2%-ig

Mutarck:  {lasd 1. sz, melléklett) 2012, 2013,
1. Bafektelett aszkorok az dsszes eszkizokhsz 0,00% D,00%
2. Forgoeszkézok az dsszes eszkézbkhdz 100,00% 100,00%
3. Sojét téke ardryo oz dsszkdtelezettséghez + sajal Iskéhez 99,82% ?9,78%
4. Hosszii lejéralu kitelezetiségek
o/ o MIK + sajél i5kéhez 0,00% 0,00%
b/ a sajdt tokéhez 0,00% 0,00%

A "likviditasi jelentés” a 2. sz. mellaklethen talalhaté.

A "cash-flow jelentés™ a 3. sz. mellikletben taldlhats.

A *portfolic jelontés ériskpapiralapra” ki as o 4. sz. mellskeltben talalhats.

Budepest, 2014, dprilis 24.

"Bulogh Andrds / Varadi Zoltan
Az Alap kipviselelében
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1. sz. melléklet
A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befeklatelf aszhézik az Ssszes eszkdzdkhéz

0,00% Bafakiatett eszkaz -

Qsszas eszkdz -

2. Forgbeszkézik az bsszes eszkezokhéz

100,00% Forgbeszkoz+Aktiv idébeli elh.
Osszes eszkdz

3. Sojat toke ardnya az sszkdtelezetséghez + sofdt t3kéhez

99, 78% Sajat tike -

Fotrésch duszasen -

4. Hosszii lejdroki kitelazatiségok
o/ a HIK + sajdt i5kéhez
b/ a sojdt t5kéhez

af
0,00% Hesszd lejaraty kotelezaitségak .
Hosszi laj. két. + Sojdt toke -
b/
0,00% Hoaszi lajarati kilalezettabgek -
Sajat r6ke

Budapest, 2014. aprilis 24.

2013.

[+
3158 734

3158734
3158734

3151788
3138734

0
3151788

o]
3151788
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2. sx. malliklet
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Az Alop képviselaléban

Likviditasi jelentés érvékpapiralapra 2013,
Frban
1. Hitelalkomdiny Ssszotétala ]
Ftban
Il Koltsagek Gzszetétale Pinziigyileg realizdlt 76 142
Elszémalt Elhatdrolt/kifizetellen
Bankforgalmi jutalék 1 o 1
Alapkezels kéltsége 73 4628 5 680 &7 948
LatétkezelS koltsége 5522 425 3096
Enékpapirmozgatas kblisége 112 0 112
Kelar dij 102 14 84
Merlegvizsgalat 418 418 0
Kdnyvvezelss 2393 199 2194
PSZAF dij 912 207 705
Ouox: 81 088 6 946 76 142
. Emékpapiralap vagyondnak megoszlasa Sajél 1ke 3151 784] oFt-ban
ill. %-ban
ldaszak nyitéallomany Idészak zarédllomany
‘Yagyanelem Megoszlds
Bankbetétek 213143 142 954 4,54%
I36szak nyitédllomany Idészak zdrédllomdny
Yagyonelsm tozsdei ép. tozsdén kiv. ép. tézsdei ép. tézsdan kiv. ép. Megoszlas
Ertékpapirok ] 3 BOS 281 ] 3015779 95,68%
| Allamk@tvények [ 36 826 o a7 og4 1,18%
2015/C MAK o 36 426 0 37 084 1,18%
Befektetési jogyek ] 3735 358 0 2 978 695 94,51%
ASIAEQUIT o O 0,00%
CAAMFDS taMm #] o 0,00%
ESPA DANUBIA 521 562 392314 12,45%
PICTET EAST 558 270 442 158 14,03%
PO EAST EU 395 578 329 218 10,45%
RAIF EURAS_T o Q 0,00%
RAIF EURCY 656 926 526 793 16,71%
RAIFFEISENOS 625 485 472 200 14,98%
RAIFF.CAP.M, 0 Q 0,00%
Raiffeisen Likviditasi Alap 163 780 169 235 5,37%
RCB RUSSLAMD 258 102 209 244 6,64%
SCHRODER 555 655 437 533 13,88%
Egyéb kétvinyek 0 33 497 <] ] 0,00%
D130220 0 33 497 4] ] 0,00%
idészak nyitodllomany ldSszok zaréallomany
Vagyonalam Megaszlis
Aktiv idobeli elhatarolas 1n 1 0,00%
Osszesen 0 4018 435 [ 3158734 100,22%
Budapest, 2014. aprilis 24, w
QU N
Varadi Zelién




3. zx. mellikiet

e Fiban
Cash-flow 2012. 2013,
I. Szokésos tevikenységhdl sxdrmazd pénzeszkér-valtaras (MOkSdési
cash flow, 1-13. sorok) -38 609 -26 210
1. Targyévl aredmaény fbafoly bérleti dijok, kapott hozamak nélkiil) + 174 8017 54 365
2. Elszamolt amortizdacis + o] o]
3. Elszdmolt értékvesziés as visszairas + o] 0
4. Elszémolt ériékeléai kiilonbszet + 420 507 247 364
4.3, Elszdmeolt eriékelssi kiilénbdzet korrekeis + 420 507 247 364
5. Céltarialék képzés és talhaszndlas kionbdzete = ¢} 0
5. Ingatlan befekretések artékesitésénak aredménye 4] 0
7. Ertdkpapir befokletések érigkesitésénsk, bevaltdsanak sredménye & -1 706 431 456 469
B. Bofek eszkbzek dllomanyviliozdsa + o] o]
9. Forgéaszkazék dllomaryvdllozdse = 0 0
9.0. Enékpopirok dllomdnyvdltozdsa x 1496 573 616 359
10. Révid lejdrats kitelazettséy dllomanyvéliczdsa + 2948 209
11. Hosszi lojaraty kételezetiségek dllomanyvéltozdsa + 0 c
12. Akfiv id6beli elhatarolasck aloményvalozésa 23 10
13. Possziv idébeli elhatarolasok dllomanyvaliczasa = H07 264
. Bafektetisi tevikenységbdl szarmazé pénzeszhoz-valtazas
{14-19. sorok) 1707 796 699 087
14. Ingatlanck beszerzése - 0 o]
15. Ingatlanck eladasa + 0 [s}
16. Bafolyt bérleti dijok + 0 o}
17. Ertékpapirok beszerzése - 2021384 26 678
18. Ertékpapirok sladasa, bevaltasa + 3727 815 72347
19. Kapolt hozamok + 1365 2618
W, Pénzigyi miveletekbdl szarmaxé pénzeszkéz-valtozas
(17-24. sorok} -1 §21 627 -743 066
20, Befekietési jgy kibocsatds + ?0735 1640 870
21. Belekietési jogy kibocsatas sordn kapolt appart - [t} o]
22. Balekletési jegy visszavdlasa - -1 912 362 S03 936
23. Befekietési jegyak utén Fizetelt hozamok - 0 0
24. Hitel, illotve kdlcsin felvétele + [} ]
25, Hitel, illebve kilcstn torlesztése - o v}
26. Hitel, illatve kélcsda utan fizetett kamat - 1} 0
IV. PénzaszkBzak valtozdsa (212021, sorok) £ -152 340 -70 189
Budapest, 2014. dprilis 24.
j Q&A
M Balegh Andrds I Varadi Zoltdn

Az Alap képviseletében
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4, 57 melkkle

1 Portfiilic jelentés |
Alap neve, lajsirontszanta: Raiffeisen Alapok Alapja-Konvergencia, 1111-74
Alapkezeld neve: Raiffeisen Befekaetssi Alapkezels Zn.
Letétkereld neve Raitfeisen Bank Zr.
NEE szimitis tiusa; T+1 papi
Forlnt
Térgynap (T): 2013.12.31
Sajil 1ake (Ft.y: 3153 840 044
Egy jogyre juld NEE: 5,234492
Darabszim: 602 511 236]
S—
L KOTELEZETTSEGEK
1. Hitclillominy {fisszes): Hilslesi Futamidd Osszeg/Erdk (¢ Fi} [ Y
|
Dsszr.x.’En&: (¢ F1) Ui
172, Egyéh kitalezensdépck (Gisszes): =7 300 JLLAEY
Alapkezeldi dij miatt -6 027 R2,56]
Lowdikezeldi dij mian -634] 8,69
i vasi dij niall [0 0,00)
Furgalm. kiy. miatt 1) [
Kozzéaéaei kig. mian [ [[RL0
Reklézn kig. miait 1) 10,i4)
Kiilyigkint dszimoh cgveh el minl 639 I R75
Epyéh - nem kt‘ilt.e_eg’ alyr_u‘ - kmelezms(g 1) 110}
11, | Ceéttannalékok (osszesk: ] of 10,10
Iid. [ Fassaly iabhell clhatarolasck (dssass) | 0] 000
| Kinelezentségek daszesen: ] -7 300 100,00
1I. | E52zK0z0K Osszeg/Entdk (¢ Fi} %
1. I Folvissinla, kisrpiay (Gevas): 142 954 4,52
Raifliisen Bank / EUR 137 185 434
RaifTiiso: Bank / HUE 3769 [¥E]
1172, | Egyets kisverelés (sszes): 1 2391} 0,08
D1945750 Trailer fee Eszkbz/ | 2391F [T
7, Lkt hinkbet ek (i Bank Fulamids o 0,00
Max_3 o Lekbiésfi {dsszes): 0] 0,00)
1
A 3 hanapndl hosszabb lekdiési M 0,00,
{GsszEs):
| Mogn. [ Devizanem | Nivirik | Ousecg/Erék (c Ft) | %
14, | Ertckpupirck (Gxsmcs): { | | | 3 015 794] 95,40
174.1, Alluropupirk (iwsrs): | 37 494 1,17
11411 | Kitvinyuk (haszos): | 37094 1,17
2015/C Mayvar Allymkirviyd HUF 33 780 0] 3709y )
1/4.12. | Kincstrjegyek (fsszes): { 1 1T | L 0,00)
| | 1 1 |
[4.1.3. | Epyih jogybankkéges &p. (0ss20s): Ml 0,004
114,14, | Kilfldi allanpapirok fssecs): | | | 1 0| .00
1 ] ] 1 1
D, | Guzdilkodoi s egyéh hilclviczanyt ] | "] 0,00
Tmegtesiesitn N
[ 04.2.), ] Thasdére beveasien (osszes): | | | | 0| u.n("ﬂ
] ] | | 1
114,22, | Kiiligldi kedtvenyek {isszes); | | | 1 0o 0,4
| 1 | | 1
174,23, | Téesdén kiviili {bsszes): | | | | | 0,14)
1 | | | 1
11743, | Résuvinyek (hisszes): | T 1 1 of 0,00
104,3.1, | Tozsdére bevezelell (osszes): | | | 1 o} 0,00
| | | 1 1
1074.3.2. | Kiilfldi résavenyek fiissred); | | | | of 0,00
] | 1 | |
Was.3, ] Tocsden kivili (sszes): | 1 | | | 0,0%)
] 1 | I |
144, | Jelziloglevelck (pasaes): | | 1 | of 0,0)
10/4.4.1. | Toesdére bevezeten (9sszes): | | i | D 0,00
| | 1 1 |
a4, ] Tozsden Kivili (Gsszes): I | | | 0| 0,00)
1 1 ] | A

9./ 1G oldal



] Megn, I Divizanem | Névémék l Osszeg/Endk (e Fi) ]
4.5, | Befektetisi jegyek (Gsszes): | | | ] 2478 696] 946,21
1/4.5.1. | T8zsdére Devezeren (dsszes): | | 1 | o 1,1}
1 1 | ] |
11/4,5.2, ] Tézsadn kiviili (dsszesy: | T 2978 696] 94,23
ESPA DANUBIA| ELR 21 457 392 314 241
PICTET EASTERN EUROPE [ EUR] EUR] 4140) 442 15§ 3.99)
PIONEER F.| AUS EAST EURO) EU 53 957 339 219) 1,41
Raif. Likviditdsi Al HUF} 78 K03 767 69 235 5,35
RATFFEISEY, EUROVISON RENT CAP] % 8577 526793 16.67]
RAIFFEISENOSTEUROPA AKTIEN, E 3719 £72200 1454
RCB RUSSLAND ARTIEN T) EU 124 209 244 62
SCHRODER INV, E 3& 000 437533 KX
1.5, | Kirpdttasi jegy (osszes): | | | | 0|
] | | 1 1
| ‘Akiy dobeli elhatirotsok
ts. idsszes): ! 0,00
RAAK EUR Folyhizamla felhalmerot knmai| i 0,00
Szarmaztaioft figyleek entekelési
00)
e ]:ﬁlimh‘w.ae: 0 o
S
| ] Eszkiizik Gasacson: ] 3 161 140] 100,00]

Budapest, 2014, aprilis 24,
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RAIFFEISEN ALAPOK ALAPJA — KONVERGENCIA « EVES JELENTES 2013.

l. A Raiffeisen Alapok Alapja - Konvergencia dltalénos informdacick

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
LetétkezelS neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
Kénywwizsgald neve:
Székhelys:
Elszémolés napjo:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stralégiaja

Raiffeisen Alapok Alapja — Kenvergencia
1113174

Raiffeisen Befektetési Alopkezeld Zr.
1054 Budapest, Akadémia u. 4.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v. é.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

R5M DTM AUDIT Tanacsads K., Frick Beatrix
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+2 napon

nyilvdnos nyili végli értékpapir alap
kiegyensilyozott vegyes alap

hatarozatlan

Az Alapkezelé az Alap mindenkori 18kéjének legaldbb nyclevan szazalékat befekietési alapok jegyeibe és egyéh kellektiv befektetési

értékpapirokba fekteli. Az Alap déntéen kelet- &5 kizép-eurdpai — azon belill is elsésorban orosz, lengyel, cseh és hazai -, kisebb

részben egyéb feltdrekvd piaci dllamkdtvényeket és részvényeket vasérlé befektetési alapok jegysit vésarolja. A Belektetési jegyek

zavartalan visszavéltdséhoz szikséges likviditas fenntartdsa érdekében az Alapkezeld az Alap mindenkori t8kéjének legaldbb 10%-4i

hazal pénzpiaci alapokba fekiefi. Az Alapkezelének 2007.01.2948| lehetdsége van az Alap mindenkori t5kéjének maximum 10%dig

olyan befektetési alapokba fektetni, amelyek befektetési politkaja nem illeszkedik az Alap befekietési polifikdjdhoz.

3. Az Alap 8sszesitett és egy jegyre jutd nettd eszkézériékének alakuldsa (fordulénap eléti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam

valtozas
2013.12.31 -3,53%
2012.12.28 12,21%
2011.12.30 -6,29%
2010.12.31 20,86%
2009.12.31 42,80%
2008.12.31 -40,24%
2007.12.31 12,43%
2006.12.2¢ 11,95%
2005,12.30 30,56%
2004.12.31 12,24%
2003.12.31 19,85%

Arfalyam Netto A ref, index
eszkozertek hozama
5232724 K 3171572 460 Ft -5,64%
5,424053 B 4 060 434 767 Fi 12,65%
4,833679 K 5341 641 951 Ft 3,67%
5,158238 F 8 839 053 163 K 19,58%
4,267810 Ft 8 379 136 263 Ft 44,68%
2,988746 Fi 6782 652 386 Ft -32,35%
5,001270 K 17 670 138 961 Ft 10,87%
4,448153 F 24015132267 Ft 18,43%
3,973201 Fi 7973597071 R 37.41%
3,043104 H 1261 527 486 Ft 22,90%
2,711206 Ft 1063 153 143 18,78%

@ Raiffeisen
ALAPOK 2



RAIFFEISEN ALAPOK ALAPJA — KONVERGENCIA « £VES JELENTES 2013.

A fenti hozamok nem jelentensk garanciat a jSvére nézve és nincsenek Gsszefiggésben az alapok jBvdbeni hozamaival. A kézsh
hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében o hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.

l. Vagyonkimutaids

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZK OZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSG KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.

Instrumentum | Devizanem | 15INkéd | Névértek | Eszkéz érték [ %
Atrvhézhaté értékpapirok 3 805 294 932 94,91
2015/C MAK HUF HUSD00402581 33780000 36 439 939 0,91
D130220 HUF HUOD00518865 33740 GO 33 497 005 0,84
ESPA DANUBIA EUR ATQ000831409 26 370 521 561 445 13,01
PICTET EAST EUR to131718073 5045 558 270 408 13,92
PIO EAST EU EUR ATO0O0764873 62 209 395 578 365 9.87
RAIF EURCY EUR ATOO007 40659 10 386 656 926 054 16,39
RAIFFEISENOS EUR ATOO00805460 7127 625 485 220 15,40
RALA HUF HUOO00702097 78 603 767 163 779 909 4,09
RCB RUSSLAMD EUR ATOOOOAQZFR3 11338 258 101 786 6,44
SCHRODER EUR iU01046820292 74 109 555 654 801 13,84
Banki egyenlegei 213 156 234 5,32
Folydszamla - EUR 195 954 00B 4,89
Folydszamla - HUF 17 202 226 0,43
Osszes esrkoz 4018 451 166 100,23
[Katelozotiségak -9 195 099 -0,23
Egyéb kételezettségek 9 195 099 0,23
NeHo eszkozeriek 4 009 256 067 HUF
Unitok széma 741 6171 320
Egy jsgyre jutd nettd eszkézérték 5,406142 HUF

Az éves beszamolé és a portfolio jelentés szamai kdzétti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2013, janudr 31-ig ismertté vdlt informaciskra épil, addig a partfolié jelentés szémai
2013. elsd forgalmazdsi napjan, mint nyité érék keriiliek meghatarozasra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dlloményi adatok
alapjan. A kételezetiségek kézétt is megjelennek az elsé, mar 2013. évi forgalmazési napig szémalt dijtételek, mig az éves

beszémoldban o tényleges 2012. évi kéltségek és kételezettségek keriilnek elszamoldsra.

Beszdmols NEE szdmitds Kilonbozet (aFt-ban)
Sojdt tike / Meltd eszkdzérték 4011014 4 009 254 -1 758
Kiilsnb&zet tétalesen:
Pénzeszkézok 213 143 213143 0
Ertékpapirok 3805 281 3805 295 14
K&vetelések,/ Aktiv idébeli elhat. 11 13 2
Kt':'ltelezeﬂségek/ Passziv id. elh. 7 421 2195 -1 774
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.

Instrumentum | Devizanem |  ISINkéd |  Névérték | Eszkéx arték | %
Atrvhazhaté értékpapirok 3015793 602 95,62
2015/C MAK HUF HUO000402581 33 780 000 37 097 872 1,18
ESPA DANUBIA EUR ATO00083 1409 21 457 392 313733 12,44
PICTET EAST EUR tU0131718073 4140 442158 194 14,02
PIO EAST EU EUR ATO000764873 53 957 329 218 662 10,44
RAIF EUROV EUR ATO000740659 8577 526793123 16,70
RAIFFEISENOS EUR ATO000B054460 5779 472199 943 14,97
RALA HUF HUOD000702097 78 603 767 169 234 932 537
RCB RUSSLAND EUR ATOOOCAOZFR3 9124 209 243 688 6,63
SCHRODER EUR LUD106820292 56 010 437 533 435 13,87
Banki egyeniegek 142 955 213 4,53
Folydszamla - EUR EUR 137 185 829 4,35
Folyészdmla - HUF HUF 5769 384 0,18
Egyéb eszkdzok 2 390 991 0,08
Egyéb kovetelések 2 342 331 0,07
Egyéb kovetelések 48 660 0,00
Ossxes eszkoz 3 161 139 806 100,23
Kotelezettségek -7 299 712 -0,23
Egyéb kételezettségek -7 299 712 0,23
Netté eszkozériék 3 153 840 094 HUF
Unitok szama 602511 236

Egy jegyre julo nettd eszkozérték 5,2343492 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2014. januar 31-ig ismertté valt informéciokra épil, addig o portfolié jelentés szamai
2014. elsé forgalmazasi napjan, mint nyité érték keriltek meghatdrozasra a 2013, évi utolsé forgalmazdsi napi élloményi adatok
alapjan. A kévetelések kilonbazésége abbé| udédik, hogy a beszamols 2013.12.31-ig veszi figyelembe a folyészamla kamatot, a Netté
Eszkdzérték Kimutatas viszont 2014.01.02- détumra készilt és ezen détumig tartalmazza a folyészémla kamat &sszegét.

A kotelezeftségek kézott is megjelennek az elsS, mar 2014. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszémoléban a

tényleges targyévi kiliségek és ktelezetiségek keriilnek elszamolasra, amelyek janudr 31-ig ismertté valiak,

Beszdmold MNEE szémitds Kiilsnb&zet [eFtban)
Sajar 15ke / Nettd eszkézértek 3151 788 3153 840 2052
Kiilsnbézat tételesen:
Pénzeszkbzik 142 954 142 954 0
Ertékpapirak 3015779 3015794 15
Kovetelések/ Aktiv id3beli slhat, 1 2392 2391
Kételezettségek/ Passziv id. elh. -6 946 -7 300 354
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Ill. A forgalomban lévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté netto
eszkozériék
Befektetési jegyek forgalma (db, Fi}

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2013.01.02-4n 741 611 320
2013. évben eladott befektetési jegyek 80 434 994
2013. évben visszavdltott befektetési jegyek 219 535 080
Forgalomban 1évé befekielési jegyek 2014.01.02-4n 602 511 234
Parffalid Gsszesitett nettd eszkézértéke 2014.01.02-an 3153 840 094
Egy jegyre jutd netté eszkdzérték 2014.01.02-4n 5,234492

IV. A befektetési alap ésszetétele

Nagysagrend: Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kéod Névérték Esxkox artek %
Tézsdén hivatalosan jegyzett étruhazhats értékpapirok 0 0,00
Mads szabdilyozott piacon forgalomba hozott atruhézhats értékpapirok 0 0,00
Kézeimiltban forgalomba hozott aruhazhalo ériékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté érékpapirok 3015 793 602 95,62
2015/C MAK HUF HUOO00402581 33780000 37 097 872 1,18
ESPA DANUBIA EUR ATOCQ0831409 23 457 392313733 12,44
PICTET EAST EUR LU0131718073 4 140 4472 158 194 14,02
PIO EAST EU EUR ATO000764873 53 957 329 218 642 10,44
RAIF EUROY EUR ATO0007 40459 8 577 526793123 16,70
RAIFFEISENOS EUR ATO000805460 5779 472 199 963 14,97
RALA HUF HUDD0D7 02097 78 603 767 169 234 932 5,37
RCB RUSSLAND EUR ATOOOOAQ7FR3 @124 209 243 488 6,63
SCHRODER EUR LUD106820292 56010 437 533 435 13,87
Nefttd eszkozériek 3 153 840 094 100,00

Az Alapkezel§ az Alap mindenkori t8kéjének legaldbb nyolcvan szdzalékdt befektetési alapok jegyeibe és egyéb kollekiiv befektetési
ériékpapirokba fekteti. Az Alap déntéen kelet- és kizépeurdpai - azon belil is elsésorban orosz, lengyel, cseh és hazai -, kisebb részben
egyéb feltdrekvé pioci dllamkétvényeket és részvényeket vasarls befektetési alapok jegyeit vasérolja. A Befektefdsi jegyek zavaralan
visszavaltasdhoz szikséges likviditas fenntartdsa érdekében az Alapkezels az Alap mindenkori t8kéjének legalabb 10%4t hazai

likviditdsi és pénzpiaci instrumentumokba fekteti.

Az Alap jellegébd] adéddan a befektetési siratégia elsdsorban a részvény, kétvény és pénzpiaci alapok portfolién belili aranyanak a
mindenkori piaci kilgtasoknak megfelels meghatarozasdra, illetve oz egyes befektetési alap tipusokon beliil a kankrét befektetési alapok
kivalasztasara irdnyul. Az Alapkezeld az alalapkezeldvel egyiitmikédve elsésorban olyan befekietési alapokal vélaszt ki, amelyek
befektefési politikéja illeszkedik az Alap meghirdetett befektetési politikdjéhoz. Ez elsésorban a kelet és kiszép-eurdpai régidra fékuszals
alapokat jelenti, de a konvergencia folyamat iégabb értelmezése alapjén a portfolis kisebb hdnyada dzsiai alapokba keriilhet iddnként
befektetésre. Az Alap befektetési polifikdjdnak 2007-es médositasa értelmében az Alapkezeldnek lehetdsége van az Alapot t3kéjének
10%-dig olyan befekietési alapokkal feltslteni, amelyek befektetési stratégiaia nem illeszkedik szorosan az Alapéhoz. Ez lényegében azt

jelenti, hogy megnyilt o lehetéség mas régickra szakosodott, vagy globdlis fejlédé piaci fékusszal rendelkezé alapok vésarldséra.
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Az év végén az eldzé iddszakhoz hasonléan a portfolié a likvid eszkézéksn (latraszélé szamlan elhelyezett banki betéi) felil kizardlog a

fenti tablazatban az egyeb dtruhézhaté értékpapirok kategériaba sarolt nyilt végt befektetési alopok befektetési jsgyeit tartalmazta. A

befektetési jegyek silyanak évkézi valtozdsat és a részvény-kétvény kitettség alakuldsat az alabbi tablazat foglalja:

portfolickan 2012.12.31 2013.03.31 2013.06.30 2013.09.30 2013.12.21
Kétvény Alapok 45,1% 43,9% 46,8% 45,4% 46,12%
RCM KelstEurspa Katvény Alap 16,4% 16,1% 17.5% 17,2% 16,7%
Raiffeisen Likviditasi Alap 4,1% 4,1% 4,8% 5,0% 5,37%
ESPA Danubia Kdtvény Alap 13,0% 12,5% 12,6% 11,7% 12,4%
Pioneer Kézép- és Kelel-Eurdpai Kétvény Alap 2.9% 10,2% 10,8% 10,4% 10,44%
Maogyar A||amk6tvény 1.7% 0,9% 1,1% 1.1% 1,2%
Részvény Alapok 49,1% 50,1% 49,6% 50,8% 49,5%
RCM Feltirekvis Eurépa Részvény Alap 15,6% 15,8% 147% 15,4% 15,0%
Pictet Kelet-Eurdpai Részvény Alap 13,9% 14,0% 14,0% 14,4% 14,2%
RCM Oroszorszdg Részvény Alap 6,4% 6,3% 6,6% 6,7% 6,6%
Schroder Feltérekvs Eurépa Részvény Alap 13,9% 13,9% 14,3% 14,3% 13,9%

Készpénz 5,1% 6,0% 3,6% 3,8% 4,5%

Az év sordn az alapkezels nem vélteziatia jelentdsebb mértékben a kdtvény-részvény kiietiséget, illetve az egyes alapok fekintetében sem

voltak jelentds médositdsck. Az év egészét tekintve az alapkezels artotta a 45-50% kétvény-részvény kitettséget.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakvlésa a térgyidészakban

2013 Nagysdgrend: eft
Pénziigyi miveletek bevitelei 135 103
Folyészamlakamat 1023
Kapott asztalék, részesedés 35 568
Kapott kamat érékpapirok 2618
Enékpapir arf.eredm. 87 676
Devizds mérlegiételeken realizalt arfolyamnyereség 8218
Pénzigyi miveletek raforditasai 15 003
Fizetett kamaiok 0
Eriékpapir drf.eredm. 7 437
Devizds mérlegiételeken realizalt arfolyamvesztesag 7 566
Egysbh beveételek 19 97N
Trailer fee 19 971
A mikddési kéliségek 83 088
Bankforgalmi jutalék 1
Alopkezeld kéltsége 73 628
Letétkezeld koltsége 5522
Bizomanyosi dij
Ertékpapirmozgatds kélisége 112
Keler dij 102
Mérlegvizsgalai 418
Kényvvezetés 2393
PSZAF dij 912
Egyéb raforditasok 0
Egyéb raforditasck o
Rendkiviili bevételek 0
Rendkiviili raforditésok 0
Fizetett, fizetendd hozamek o
Targyévi eredmény 56 983
Felosztott jdvedelem 0
Ujra befektetett jovedelem 56 983
Ertékpapirok értékkiilénbozete 247 364
Allamkstvények 247 364
- kamatokbsl, osztalékbdsl 925
- egyéb 246 439
Diszkont kincstérjegyek 0
- kamatokbsl, osztalékbs| 0
- egyéb o]
Befekielési jegy 0
- kamatokbsl, osztalékbsl 0
- egyéb 0
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Tékeszdmla valtozasai 2013. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend :eFt)

ldészak nyitsallomany lddszak zardallomany
Yagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 213143 142 954 4,54%

Idészak nyitédllomany Iddszak zdrddllomdny
Vagyonelem 16zsdei 6p.  t6zsdén kiv. ép. 16zsdei ép. t6zsdeén kiv. ép. Megoszlds
Ertékpapirok 0 3805281 0 3015779 95,68%
Allamkétvenyek 0 36 426 0 37 084 1,18%
2015/C MAK 0 36 426 0 37 084 1,18%
Befektetdsi jegyek L 3 735 358 0 2978 695 94,51%
ASIAEQUIT o 0 0,00%
CAAM FDS LAM o 0 0,00%
ESPA DANUBIA 521 562 392314 12,45%
PICTET EAST 558 270 442 158 14,03%
PIO EAST EU 395 578 329 218 10,45%
RAIF EURAS_T o 0 0,00%
RAIF EUROYV 656 926 526793 16,71%
RAIFFEISENGS 625 485 472 200 14,98%
RAIFF.CAP.M. 0 0 0,00%
Raiffeisen Likviditasi Alap 163 780 169 235 5,37%
RCB RUSSLAND 258 102 209 244 6,64%
SCHRODER 355 655 437 533 13,88%
Egysb kétvények 0 33 497 ] o 0,00%
D130220 0 33 497 0] 0 0,00%

[dészak nyitoallomany Idészak zardaliomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv idébali elhatarslas 11 1 0,00%
Osszesen 0 4 018 435 0 3158 734 100,22%

VI. Szdrmaztatott iigyletek

Az Alap a targyidészakban és 2013. december 31-4n szdrmazékes pezicidval nem rendelkezett.

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekovetkezeft valtozasok

Tarsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kirében jelentds vallozas nem kévetkezett be 2013-ban, §j Uzletdgat vagy
szolgdliotast nem inditoh. A Tdrsasdg igezgatésagdnak Ssszetételében azonban 15rtént viliozds, 2013.04,304 hetdllyal Berszan Ferenc
helyeti Ralf Cymanek lott ax 0 igazgatdsagi tag. Személyi valiozés a feligyeld bizohsdaghban is torént, 2013.12.064 hatdllyal Maté
Norber! helyett Kovdes Attila lett az 0j tag.

A 2013-as évben az Alapkezeld Oj alapot nem inditatt, mikézben két hatérozott futamideii alapja [Raiffeisen Sztarvalogatott Tékevédett

Szdrmaziaiott Alap, Raiffeisen Faldink Ertékei Tokevédett Szérmaziatott Alap) lejart, illetve egy hatérozatian futamidejii alapja is
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megszint (Raiffeisen Private Banking Duna Alapek Alapja). A Tarsasag december végén igy huszonegy befektetési alapot kezelt. Az év
folyaman az Alapkezels befektetési alapokban kezelt allomanya jelentésen megnétt, @ 2012. év végi 156,95 milliard forinfos dllomdny
egy év leforgdsa alatt 204,98 millidrdra emelkedett. A névekedss kdszénhetd volt o banki betéfi ajanlatok versenyképesség-
csékkenésének, viszont ezzel egyidsben hatréltaté tényezé volt az dllampapirok fokozédd versenyeldnye. A nyilvdnos befekietési alapck

piacén az Alapkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjan 4,59%ra csékkent a 2012. &v végi 4,91%r4l.

Vill. A befektetési politika alakulésdra haté fontosabb tényezék

1. A 2013-as év tékepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A 2013-as év meglehetSsen arés volt a hazai pénz- és dllampapir piocokon, habdr kordntsem annyira mint a 2012-es esztends. Az
amerikai k&zponii banknak szémits Federal Reserve (FED} dltal biztosftott fikviditasbéség jotékonyan hatott o feltsrekvd piacck kamatozé
eszkdzeire, t8bbek kizétt a magyar papirokra is. A QE3 program ckozta likviditdshéség a feljes év soran kilartot, a FED részérdl csak az
év végén jelentetiék be, hogy 2014 elsjété] csskkentik a programban vésdrolt eszkézok mennyiségét. A magyar kétvénypiacot {fSleg
annak a révid oldalat) segitete még az o specifikusan hazai haids, amelyet o Magyar Nemzeti Bank okozott a folyamatos és
szisztematikus kamatvagé ciklusaval. A 2012. év legvégén a hazai irdnyads réta még 5,75%os valt, amely a 2013-as év végére 3,00%
os szintre csdkkent. A fofyamatat kiivetve o hazai betét és révid futamidsi kétvény ojénlatok is folyamatosan egyre kisebb és kisebb
kamatokat/hozamokat kindltak. Segitette még a hazai pénz- és kétvénypiacot az, hogy az év elején kiderilt, hogy Magyarorszég
kéltségvetési hianya a 2012-es évben 1,9%o0s mértéki volt. Ez a rendszervdltds Sta nem latott alacsony szintet jelentett tha nem vesszik
figyelembe & 2011-es magannyugdijpénztari befizetések dllami dhvételével kialakuld szufficitel). A tendencia maradt 2013-ban is, hiszen
a kermany tartotia kéliségvetésnek a 3% alatti hidnyszintjét (2,2%os lett végil a hidny).

Fontosabb hir valt méjusban az Eurépai Bizottsag azon javaslata, hogy a Magyarorszdg ellen folyé tilzotideficiteljrast szintesse meg az
Eurépai Pénziigyminiszterek Tandesa (az ECOFIN), amely végiil jiniusban tartént meg A poziiv hir ellenére jelentds korrekcié ment végbe
a magyar dllamkStvények piacan a hénap mésedik felében, tobbek kizst a fejlett piaci kétvények hozamemelkedései miatt. Az utdbhbi
azért kévetkezeft be, mert a FED akkori elnéke, Ben Bernanke mdijus végén meglebegtetie a monetdris lazitést jelents QE3 programban
torténd eszkdzvdsdrldsok mérsékléset, illetve a [5vd évi ledllitdsat,

Az év kozepére jeflemzé folyamai volt, hogy a magyar dllamkéivények hozamgérbsjének meredeksége megnét, azaz jelentésebb lett a
kilénbség a révid &s a hosszabb futamidejl papirok elvarthozamai kézéH. A folyamat 15bb okkal volt magyardzhaté, Az elsd, hogy a
fejlett gazdasagokkal rendelkezé dllamak kamatozs eszkozeindl is hozamemelkedés kévetkezett be, ami forrdskivonassal jéri a felisrekvd
orszégok piacairdl. Mésik, a hazai jellegii okok kézétt pedig megtalalhaté voli, hogy a magyar monefaris tandcs az alapkamatot fovabb
mérsékelte.

Az év végéhez kdzeledve o magyar finanszirozdsra kedvezd hatdssal volt, hegy az okidherben kilakulé amerikai kéltségvetési
fesziiltségeket megoldotick o hénap sordn, és az is, hogy az USAban o FED sem szigoriotia a likviditasbéséget generslé QE3
programiat, pedig mdr t5bb elemzdi vélemény nagy valészinliséget tarsitott ehhez a forgatékényvhéz, A fennmaradé tamogats
nemzetkézi kérnyezet, és a hazai finanszirozdssal kapesolatos hirek is inkdbb segitetiék a magyar kamatozéeszkézok teljesitmanyat.

Az év utolsé hénapidban végil a FED bejelentette, hogy a QE3 programijdban térénd katvényvasarasok mérékst janudridl kezdve
esSkkenti. A fenti esemény bekévetkeztekor sokan vartdk o kockdzatosabb eszkézék drainak korrekcisiat, ami az év végéig nem tiriént
meg.

A teljes évrd| elmondhaté, hogy o tdmogatd nemzetkdzi kirnyezet, a javulé hazai makroadatoknak, és oz MNB kamatvagé ciklusénak

készénhatéen a magyar kdtvénybefektetések esetében a hasszabb futamide|i dllampapirok esetén lehetett jelentds hazamokat elérni.
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ldészaki véltozds Ertéke o negysdév végén
MAXC Alapkamat
2013:Q1: 5 2 1.3,00%
2013. Q2
2013. olsé félévi valtozas
C20NBLQI A e e e
2013. Q4

2013. masedik félévi valtozés

T3 i vemeaae | teee% 1 eee%

forras: MNB, AKK

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacok tekintetében (is) azok a hirek voltak az elsddleges hatdtényezdk, melyek az amerikai kézpeonti banknak
szdmité FED quantitative easing 3 {QE3) programjaré! széliak. Ismeretes, hogy a FED 85 millidrdos havi dllampapir vasérlasaival jelentss
likviditasbdséget biziasitott a pénz- és kdtvénypiacok szémdra, melynek hatdsai azonnal megjelentek vildgszerte. A QE3 2012.
szeptember 13.-dn indult el, és a szdkitésére vonatkozd utalasokrél sz5l6 tuddsitésok eldszér 2013 mdjusdban jelentek meg. A
programmal kapcsolatos majus végi hirekre igen érzékenyen reagdltak a kamatozéeszkdzék piacai; @ kordbbun menekild
instrumentumoknak szémité amerikai és német papirok elvart hozama jelentés emelkedést produkéliak, és o Fejléds kétvénypiacokon is
erbtelies korrekeié vetle kezdeiél. A kévetkezd hetekben massziv tSkekidramlds kévetkezetl be a kdtvényalopokbsl vilagszerte, és
valamennyi kétvényszegmensben gyengiilés volt fapasztalhatd. A véllalati kétvényszegmenshen és a fejldd3 piaci dllampaplirpiacokon a
gyengiilés fokozotiabb volt,

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2013-cs év elsé félévben az dhalanos tendencia az volt, hogy mig a fejlett orszagok hozamgérbéi
meredekebbé valick, azaz jeleniésebb kiilonbség lett a révid és a hosszabb papirok elvérthozamai kézéti, mig o feltdrekve piacok esetén
a forditoltja jatszédott le. A fejlédé piacok esetén {15bbek kézst hazdnk esetében is), egyre kisebbé vélt @ hosszabb futamideji papirak
elvarthozam elénye. Az év elsd napjaitdl jelenlévd ketidség azért voli megfigyelhetd, mivel a fejlett piacok hozamai mar kordbban 0%
kéril alokuliak ki és nem tudick jelentdsen tovibb mérséklsdni, ezért a vilagban meglévé rengeteg likviditas o fejléds piacokon lévd
magasabb hozamszinteket kezdie el keresni. Ezén volt megfigyelhetd az is, hogy o gyenge makragazdasdgi kérmyezet ellenére is
masszivan tudiak erdsddni az eurdpai feltérekvd piacok kétvényei.

Az év mésodik felében viszon! alapjaiban vélteztak meg a trendek. A véltozas kiinduldpontia egyérelmien a méjus végi FED bejelentés
volt. A QE csdkkentésének folyamatdt a piacon csak tapering”-nek neveziék el. A tapering” meglebegtetésének kivetkeztében o korabbi
frendek sles fordulatot vettek, annak ellenére, hogy o mennyiségi lazitdson meg 1énylegesen nem csékkentetiek. Az év tovabbi részében
az volt fékuszban, hogy ez a folyamat mikor fog elindulni. A FED végiil decemberben déntétt arrdl, hogy 2014 janudriaban elkezdi
csékkenteni o QE3-al, de o nemzetkézi kétvények elvart hozamai mar joval korabban reagaliak, igy o fenti hir o kétvénypiacokon mar
nagyobb reakciét nem vdltof ki. A fejlett gazdasagok esetében, ha &sszehasonlifiuk oz USA, az EU és Japan finanszirozasi feltételeit,
akkor megallapithatd, hogy a kétvanyek elvérthozamai eltéréen mozogiak. A médjus vagi bejelentésts| kezdédden az Amerikai 10 éves
papir elvarthozama trendszerien névekedni kezdett, hasenléan a német és a francia 10 éves papir hozamaihoz képest, mig a japan
hozamok ez id alatt csékkentek, ami a helyi likviditasbSséget okozé programnak volt készénhets. Eurdpa periférigian 1évé orszagok
(Olaszo., Spanyolo.) hosszabb futamideji papirjaindl az év végére a hozomemelkedés helyett inkabb a stagndlas volt megfigyelheis.
Ugyan ezeknél is mdjus végetsl hozamemelkedés kévetkezett be, de a javuld gazdasagi adataiknak készénhetéen korrigdltak az év
végére.

A kozépeurépai régidban egyérielmilen romlottak a finanszirozdsi felidtelok o bejelentés kivetkeztében &s utdna is ezen o magasabh
szinten rogodiak. A feliérekvd orszdgok kéziil pedig Torskorszégban és Oroszorszdgban a helyi hatdsoknak kdszénhetden ez a romlas
még nagyobb mértéki volt.

Japénbdl is kedvezd hirek érkeztek a kdtvénypiacok szemponltiabél, hiszen a szigetorszdg kézponti bankjdnak szamits Bank OFf Japan
(Bol} is bejelentette a sajat moneidris lazitast jelenté programjéi. A pragram célja elsddlegesen az volt, hogy inflacist gerjesszen az azsiai

orszdg gazdasagdban, és érdemi ndvekedést tudjanak elémi a GDP esetében. A célok kézil az inflacié névelésében értek o eredményt,

h# Raiffeisen
EE ALAPOK ] 0



RAIFFEISEN ALAPOK ALAPJA ~ KONVERGENCIA « EVES JELENTES 2013.

hiszen az év folyamén az inflaciat névekedésnek indult, azonban a GDP névekedssi titeme folyamatosan csékkent az év soran. A kardss

az, hogy ez a program mennyit tud majd segiteni az orszég gazdasagan, ha nem tud névekedni a GDP bévillésének iteme.

A hazai és régids részvénypiac

Az amerikai jegybanknak szdmité FED monetdris lazitdst jelentd programjdnak, a QE3-nak @ pozilfv hatdsa ennek a térségnek o
katvénypiacdt befolyasolta inkabb, a részvénypiacdig kevésbé ért el. S5t, a majus végi FED bejelentés, amely a program ¢sskkentésének
lehetdségérdl szélt, alapvetden mindegyik régiés részvénypiacra negativan hatott, és az év végéhez kizeledve sem tudiok komolyabb
pozitiv teljesitmény elérésére. A hazai részvényindex az év elsé felében relaiive 6 teljesitményt tudott felmutatni régids
&sszehasonlitashan, hiszen a BUX index 4,68%kal tudta névelni az ériékét, mig a lengyel vagy éppen o cseh részvényindex 10%nal is
15bbet vesztett az értékébdl. A nemzetkézi Ssszehasonliidsban a régidhan a legjobb teljesiiményt ny(ijts BUX-nak az eredménye sem volt
elegend$ ahhoz, hogy a megkézelitse az amerikai részvénypiacok szérnyalé teljesiményél. A mdsodik félévben a régiés tarsaink
részvényindexei [cseh és a lengyel} joval kedvezébhb teliesitményt tudtak lerakni asztalra, mint @ BUX index. Ez a kiemelkeds masodik
féléves teljesitmény sem tudta eltérsini az elsd felévben &sszeszedett hatranyukat a magyar részvényindexhez képest, igy a hazoi index a
régiéban feliilteljesité részvenyindexé valt az év soran. Az dflagos régids teljesitményt kilejezs, az eurdban denomindlt CETOP2G index
egy év alaft kbzel tiz szazalékot vesztett az ériékébdl.

Az orszdgspecifikus események kdziil érdemes kismelni azt, hogy hazdnkban o Magyar Nemzeti Bank Gj elndke {Matolcsy Gyérgy)
Gprilis elején hirdetetle meg o MNovekedési Hitel Programot melynek célia, hogy a gozdaségi névekedést eldsegitse. A magyar
gazdasagrél alapvetden pozitiv hirek érkeztek a 2013-as é&v folyamdn, hiszen az év soran megjelend GDP adatok folyamatosan pozitiv
meglepetést okoziak és ndvekedésbe véliottak. Az év végi kimutatasokbél kideriilt, hogy a magyar GDP4 leginkébb az unids és allami
forrasokbél megvalésulé beruhdzasok felpsrgetése és a kifejezetien kedvezé idsjérasnak kdszénhets j6 mezdgazdasdgi teljesimény
segitete. A magyar gazdasdg névekedése végiil 1,1%os lett a 2013-as év sordn. Az inflacié szinfje egyre alacsonyabb szinteken alakult
az év folyamdn. Az dtlagos aremelkedés a 2012 decemberi 5%os novekedési ifemhez képest [év/év), egy évvel késsbb 2013.
decemberében mar csak 0,4%on olokult. Az alacsony inflacids adatban jelentés szerepet jdtszoft a kormany ,rezsicsdkkents” lépései,
amelyek mesterségesen tarfotidk alacsonyan az ériékeket. Az alacsonyan tartott inflécié viszont segithette a hazai kiskereskedelmet, ami
az év elsS néhdny hénapjaban jelentésen javull, hiszen a janudri csdkkenési kévetden jiniusig minden hénapban nét a volumene, viszont
jniusban Gjra mérseklddat, viszont az év utolsé negyedévére ijra felpsrgatt,

A hazai fizetéeszkéz drdban nagy mozgas nem volt sem az evréhoz, sem az amerikai dollarhoz viszonyitva. 15 Flos savban mozgoft az
arfolyam az elsé félévben, majd ez a mozgastér beszikilt az év mdsodik felére és egy kis gyengiiléssel zdrta az évet mind a két fent
nevezett devizdhoz képest.

A rtégidban a 2013-as évben a cseh gazdasdgnak az ulolsé negyedévben sikeriilt kikerilnie o recesszidbdl, hiszen az év elsd
egyharmaddban o gazdasdg teljesitményéré| folyamatos zsugorodast jelentd adatok érkeztek. Az utolsé negyedévben egy évre
visszatekintve Q,8%kal nétt a cseh gazdasdg.

A lengyel gozdasag teljesitménye lényegesen jobb, mint o fent emlitett cseh teljesitmény, hiszen 2013-ban a lengyel GDP negyedik
negyedéves adatdt viszonyitva az elézé év uzonos idészakahoz megdllapithatd, hogy 2%kal nétt. A lengyel inflacis, hasonléan a
magyarhoz igen alacsony ériéket mutatott, hiszen az év utolsé hénapidban publikéltak szerint 0,7% volt a szinfie. A lengyel nemzefi bank
infidcids célsdvia 1,5-3,5% kézét mazog.

A régids piacokon megéllapithaté, hogy a fent térgyalt hérom gazdasdg esetében javulé GDP adatokat hozott a 2013-as év, de még nem
olyan meggy6zdeket, hagy a régits részvénypiacok hasonld teljesitményt nydjtsanak, mint a fejlett piacok indexei, fehdt elmondhats,

hogy a régié részvényindexei jelentdsen alulieljesitettek a fejlett piocok indexeihez képest a 2013-as év felyaman.
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BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 €
.2013. Q1 . 1.74% o 438% 0 7.30% B 24% 1e2,68% 0 T E-10,63%:
2013. Q2 6,53% -12,64% -8,79% -5,25% 11,14% 6,77%
2013, H1 4,68% -16,47% -15,45% -13,06% -13,52%
2053300 Q0% ' 03 8,50% 18,869

2013. G4 3,28% 0,40% -1,80%

2013. H2 -2,42% 13,12% 12,61% 6,92% 6,91%

i il

) lilliz2.08% : i
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index

forrds: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

Az erds6dd globdlis kockézatvdllaldsi kedv és emelkedd részvényarok jellemezték 2013 elsd negyedévél. Az FED folytatta
kétvényvasdrlasi programiél, melynsk soran jelentds mennyiségii likviditdst pumpdlt a piacokra.

A globdlis névekedési kilatasok javulasa differencidlt maradt. Az USA gazdasagi teliesitménye folytatia o felivelést. A kaliségvetési
megszoritasok negativ redlgazdasdgi hatdsai még nem mutatkoztak meg az elsé negyedévben, annak ellenére, hogy a janudridl életbe
léps adéd- és jarulékemelések hatésdra visszaestek o lakosségi jovedelmek. A janudrban publikali, az elézé negyedévrdl széls
jelentésekben a véllalati profitek emslkedtek, és a gyorsjelentések sordn a cégek javitohidk eléretekintd varakozasaikat is. Az amerikai
gozdasdggal ellentétben az eurdpai az elsd negyedévben sem tudett erére kapni. A drasztikus megszoritdsok jelentds névekedési
dldozatial jarnak, és a kilatdsok tekintetében is csak mérsékelt javulas volt topasztalhaté. Az elsé negyedév sordn jbdl és Gibol
telergsidiek a palitikai-gazdasdgpolitikai jellegl keckdzatok {példanak okaért az olasz parlamenti vélasztdsck utani patthelyzet).

A masodik negyedév &lsé felében opfimizmus &s ercstdd vételi kedv jellemezte o globdlis kétvény- &s részvénypiacokat fovabbra is. A
gazdasdgi névekedéssel kapesolatos varakozdsok javultak, a likviditashéség adott volt, mellyel tovdbbra is nyomoit szinteken tartotio o
hazamokat, Mindemellett a japan jegybank monetéris lazitast jelenté programjarsl kiderilt, hogy a szigetorszdg esetében a részvény
eszkézosztdlyra is kiterjed. A tdzsdei drfolyamok szdrnyaltak, o kétvénypiacok erdsadiek.

A globdlis fordulat méjus végén kévetkezett be, amikor o FED elndke jelezie, hogy mdr idén elkezdhetik kétvényvasarlasi programjuk
csikkentését, mellyel szikitenék a piaci likviditds mennyiségét. A részvénypiacokra o negyedév utolsé hénapja sordn gylriizédiek &t a
negativ hatdsok. A gyengiilé makrogazdasagi kilétdsok és a kinai bankkézi piacokon bekdvetkezd likviditasszikiilés tovabb erésitetiék o
pesszimisia hangulatot. A fejlédé piacok teljesitménye gyenge volt a negyedév sordn, elsésorban a kinai névekedési aggodalmak, o
bankkézi likviditasi problémdk és az amyékbankrendszerrel kapesolatos kockazatok felerésédése miat. A zuhand nyersanyagérak miatt
gyengén feljesiteft az orosz és brazil 18zsde is. A feltrekvé piacok kdzil az év elsé néhany hénapjaban még vezetd tirok részvénypiac is
nagy veszieségeket kéinyvell o a mésodik negyedévben. Az esés okai elsésorban a helyi palitikai fesziiltségeknek kdszdnhetk.

A piacok szempontjabsl az év harmadik negyedévében is fontos kérdés maradi az, hogy az Amerikdbél srkezé likviditasboséget mikor
kezdi el szikiteni a FED. Augusziusban megerdsiciek azok a vélemények, hogy a likviditasbdséget biztosfis GE3 programot csdkkenteni
fogiak, amely varakozas enyhe drfolyamcstkkenéssel jart a fejlett részvénypiacokon |a véllaleti jelentések dlial tamogatott jiliusi igen
kedvezé hénap utan). A FED azonban meglepte a piacokat és Ggy dantéts, hogy egyelsre nem vélloztat a kétvényvasarlasok mértskén.
Mindekézben Eurépabél is egyre jobb makroszamok latiak napvilégoet, igy szeptemberben ismét emelkedni kezdtek az arak oz amerikai
és o nyugateurdpai részvénypiacokon egyardnt. A tékedramlast tekintve folytatédott a korabbi hanapok tendencidia és o befektetsk az
eurdpai részvénypiacokat faverizélidk. Az optimizmus felerdsddését a geopolitikai ill. poliikai kockézatok kidrazédasa is segitetie,
ugyanis a szitiai kenflikiust diplomdciai dton sikeriilt rendezni és az akkari német parlamenti vélaszidsok sem okoziak meglepetést.
Amerikdban a laza monetdris politikai szemlélet az egész évben megtetie o hatdsdt, A gazdaség névekedese elinduli, a t8zsdeindexek
nemcsak a negyedik negyedévben de a telies év sordn kiemelkedd mertékben emelkedtek. A FED QE3 program kivezetési
lépéssorozatanak a teljes évi kommunikacidja jdl sikeriilt, amivel elkeriiliék a piaci turbulencigkat.

Az Eurdpa Kézponti Bank az amerikoi és o jopdn példatél eltéré médon, a fentiekhez hasanld program bevezetését nem helyezie

kilatésba 2013-ban, azonban az alapkamat mérséklésével és a kommunikaciéjdban tbbszér is jelezte, hogy & is alkételezett a laza

—
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monetdris polifika mellett. Az eurspai atlaghoz képest a német gazdasaghél érkeztek jobb eredmények, igy a német t5zsdeindex is
nagyabh ndvekedést tudoti felmutaini, mint az Greg kontinens &tlagét reprezentalé EUROSTXX50 index.

Az egész év jelenids eseménye volt a Japén jegybank pénznyomiatdsi programja, amely jelentésen gyengitetle a szigetorszag volutajat
[az év végére a jen 1obb mint 20%kal lett gyengébb az amerikai dolldrhoz, és 25%kal az eurdhoz képest). A jen ledriékelsdésével a
japén exportra termeld cégek jelentds versenyelényre tehetnsk szert, igy o jopén gazdasag kilatdsai javuliak. A szigsiorszég
tézsdeindexe is jelentds befekietdi optimizmusrdl taniskodott, hiszen egy év alatt kézel 60%os névekedést produkélt, igaz a sajat

devizdban mérve.

A fEbb fejlett piaci részvényindexek valtezasa {sajat devizaban):

DOW S&P500 NASDAG ___EUROSTOXX50 DAX NIKKEIZ25
2013. Q1 11,25% 10,03% o 0 593% - 045% - 2,40% 19,27%
2013. Q2 2,27% 2,36% 3,23% 0,82% 2,10% 10,32%
2013 HI 13,78% 12,63% 9,35% -1,26% 4,56%

+2013.Q30 |10 1/48% : ' 98%.. 0

_2013. Q4 9,56% 11,62% 11,14%

2013, H2 11,18% 23,45% 20,01% 19,11%

J2013 ey 2650 zeeote [ 38 09% 0 1795 a5 aen T BETa0

DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozana, DAX: Némeforszag, NIKKEI225: Japan forras: Bloomberg

2. A befektetési politika alukulasara haté egyéb tényezék

A 2011 évi CXCIIl. Térvény a befektetési alapkezeldkrél 65 o kollektiv befekietési formakrél, amely 2012. januar 1.8l Jépett hatélyba,
eldirta t3hbek kézt azt, hogy az alapok egységes szerkezeti tajékoztatda és kezelési szabdlyzata egy 0j struktira szerint épiiljon fel. Az
Alapkezeld az elsé félévben kezdeményezte az Alap idjékoziaidiénak és kezelési szabdlyzattnak modositasat a térvénynek vald
meglelelés érdekében, illetve egyittal a befekietési lehetéségeket leird részi is néhéany egyéb, kisebb kérdésben médesitotta, A
véltoztatdsoknak PSZAF dliali jévahagydsa megtirtént. A befektetési politika alakuldsara haté tovabbi, egyéb jelentés tényezs 2013-ban

nem volt.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekfetésein elér nyereséget Gjra befekieti. A hozam a befekietési jegyek netté
eszkizénékének emelkedésén keresztil mérheld, Az Alapkezels folyamatas napi netté eszkézéréken 16rénd visszavasarlasi kételezettség
véllalasdval biziositia o befektettk szdméra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéltaséval tetszédleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem velt igénybe hitelt 2013-ban.

Olyan esemény, amely jelenidsen befolyasolng a 2013. iizleti évet, o mérleg fordulénapjat kdvetden nem volt,

Budapest, 2014. éprilis 24.

SN

Balogh Andras Véaradi Zoltan

az Alap képviseletében

A Raiffeisen
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