RSM DTM Audit

Konyvvizsgalat - Tanacsadas

RSM DTM-AUDIT Tandcsado Kft.
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

Adészam: 14678408-2-41
Cégjegyzékszam: 01-09-914841

Fliggetlen konyvvizsgaloi jelentés

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

Elvégeztik a Raiffeisen Pénzpiaci Alap (tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2012. évi éves jelentés 1./1-VII.
pontjaiban talalhaté szamviteli informaciéinak (tovébbiakban ,szamviteli informacidk”) a kbnyvvizsgalatat.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. igyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felel6s az éves jelentésnek a
befektetési alapkezelkrél és a kollektiv befektetési formakrdl sz6l6 2011. évi CXCIll. térvénnyel dsszhangban
torténd elkészitéséért, kilonds tekintettel az eszkdzok és kotelezettségek leltarral vald aldtamasztasaeért, a
kezelési koltségeknek az Alap letétkezel6je altal megadott értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint
az olyan bels6é kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé véljon az akar
csalashol, akar hibabol eredd lényeges hibds éllitasoktol mentes éves jelentés elkészitése.

A kdnyvvizsgalo feleldssége

A mi felelgsségiink az éves jelentés szamviteli informaciéinak, kiilonds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott idészak végi leltdrdnak, valamint az adott id&szakban elszdmolt kezelési koltségeknek a
véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjan. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardokkal ©sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot Ugy tervezziik meg és vegezzik végre, hogy kell6
bizonyossagot szerezziink arrél, hogy az éves jelentés mentes-e a Iényeges hibas allitasoktol.

A kénywvizsgalat magaban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtdsat, amelyek célja konyvvizsgélati bizonyitékot
szerezni az éves jelentésben szereplé szamviteli informéciok Osszegeir6l és kozzétételeirdl. A kivalasztott
eljarasok, beleértve az éves jelentés akdr csalasbdl, akdr hibdbdl eredd, Iényeges hibas éllitasai kockazatainak
felmérését is, a konyvvizsgalé megitélésétdl fuggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgald az éves
jelentés Alapkezel§ 4ltali elkészitése és valés bemutatdsa szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért
mérlegeli, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljdrdsokat tervezzen meg, amelyek az adott korulmények kozott
megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdalkodé egység belsS kontrolljanak hatékonysagdra vonatkozdan
véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magéban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikak
megfeleldségének és a vezetés &ltal készitett szdmviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves jelentés
atfogd prezentalasdnak értékelését is.

MeggyGz6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegends és megfelel6 alapot nydjt
konyvvizsgal6i véleményilink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetlen cégekbl 8116 RSM International szdmviteli és tanacsadoi hdldzat tagja.
Az RSM International olyan tanacsadoi haldzat, amelyek tagjai sajat jogukon ajnljak szolgaltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint a Raiffeisen Pénzpiaci Alap 2012. december 31-ével végz6ds6 évre vonatkozd éves jelentés
1./1 és VII. pontjaban kozolt szamviteli informacidk minden Iényeges szempontbdl a befektetési alapkezelSkrél
és a kollektiv befektetési formakrdl sz6ld 2011. évi CXCIII. torvénnyel dsszhangban keriiltek 6sszeallitasra. Az
éves jelentésben szereplé eszkdzok és kotelezettségek leltdrral aldtamasztottak. Az éves jelentésben
bemutatott kezelési kdltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés alapjan keriltek elszamolésra.

Egyéb kérdések

Konyvvizsgdlatunk kizardlag az éves jelentés 1./1-VII, pontjaiban talalhatd szamviteli informacidkra vonatkozott.

Budapest, 2013. aprilis 24.

. e M

Kozma Attila Mihaly Nagy Andras

Partner : Bejegyzett konyvvizsgald
RSM DTM AUDIT Tanacsado Nyilvantartasi szam: 005718
1138 Budapest, Faludi u. 3.§
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RAIFFEISEN PENZPIACI ALAP » EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Pénzpiaci Alap (RAPA) dltalanos informdciok

1. Alapadatok
Alap neve:

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

Székhelye:

Kényvvizsgald neve:

Székhelye:
Elszédmolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Pénzpiaci Alap

1111-59

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
1054 Budapest, Akadémia v. 6.

Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v. 6.

Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM DTM AUDIT Tanécsadé Kft., Nagy Andras

1138 Budapest, Faludi u. 3.

T napon

nyilvénos nyilt végl értékpapir alap

pénzpiaci alap

hatdrozatlan

A Raiffeisen Pénzpiaci Alap o t8rvényi eléirdsok betartdsa mellett forrasait elsésorban révid futamideji dllampapirokba, MNB

kétvényekbe valamint véllalati kétvényekbe fekteti. Az Alap igyekszik kihaszndlni intézményi befektetdi mivoltabd! eredd eldnysket, igy

t6bbek kozdtt olyan eszkszokbe fekiet be, melyek mdsok szamdra nem érheték el és ezeket kozvetiti sajat befektetsi felé. Az Alap

alacsony kockdzatt befektetést kindl Ugyfelei részére, és célia, hogy az dltala elért megtérilés meghaladja a bankbetétek és a rovid

lejératt dllampapirok hozamdt.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juto netté eszkbzértékének alakulésa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam Arfolyam Netté eszkozértek Bruttoé éves A ref. Index

valtozas hozam hozama
2012.12.28 7,20% 3,472562 Ft 30 880 256 464 Ft 8,08% 8,52%
2011.12.30 6,03% 3,239369 Ft 29 200 500 9218 Ft 6,82% 5,17%
2010.12.31 575% 3,055173 Ft 28717 297 045 Ft 6,54% 5,53%
2009.12.31 11,10% 2,889171 Ft 10511 536 990 Ft 11,32% 10,79%
2008.12.31 7,34% 2,614630 Ft 7 822 135314 F 8,12% 8,45%
2007.12.31 7,06% 2,435873 Ft 13 957 986 191 Ft 7,85% 7,67%
2006.12.29 5,36% 2,275215 Ft 10 859 042 808 Ft 6,85% 6,62%
2005.12.30 7,18% 2,159462 Ft 27 126 482 862 Ft 8,39% 8,30%
2004.12.31 11,43% 2,014747 Ft 8 243 997 753 Ft 12,11% 12,10%
2003.12.31 6,03% 1,808049 Ft 5672614199 Ft 7,47 % 6,04%
2002.12.31 8,07% 1,705219 Ft 9 306 254 531Ft 9,61% 9,89%
2001.12.31 10,22% 1,577899 Ft 9 648 557 256F+ 11,57% 11,03%

A brutté hozam” kifejezés azt

jelenti, hogy az alapot terhelé koliségeket nem vettik figyelembe a hozam kiszémftasandl, igy az

&sszehasonlithaté a referenciaindex hozamaval. Az érfolyamvdliozés szézalékos mértéke a befektetd dltal elérhetd vagyonndvekedést

mutatia be, amennyiben a feljes évben megtariotta befekietését. A fenti hozamok nem jelentenek garancigt a jdvére nézve és nincsenek
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RAIFFEISEN PENZPIAC! ALAP o EVES JELENTES 2012.

dsszefiggésben az alapok jévSbeni hozamaival. A kézélt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap

induldsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb iddre vonatkoznak.

li. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névértek Eszkdz érték Y%
Atruhéazhato értékpapirok 239 368 650 0,82
2012/B MAK HUF HU0000402367 10 600 000 10 982 384 0,04
2012/C MAK HUF HU0000402417 5270000 5251 307 0,02
2013/A MAK HUF HU0000401831 10 000 000 10 560 680 0,04
2013/C MAK HUF HUO000401823 115 370 000 116 446 864 0,40
2014/A MAK HUF HU0000401849 30 000 000 30 294 840 0,10
2020/A MAK HUF HU0000402235 1410 000 12471 489 0,00
D120111 HUF HUO000518253 46 280 000 46 192 808 0,16
D120307 HUF HUO000518303 18 020 000 17 777 649 0,06
D120314 HUF HUO000518691 630 000 620 629 0,00
Banki egyenlegek 28 963 875 393 99,28
Betéf - HUF HUF 25 850 000 000 88,61
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 225 740 999 0,77
Folyészamla - EUR EUR 180 408 0,00
Folyészémla - HUF HUF 2 887 953 986 9,90

Osszes eszkoz

29 203 244 043 100,10

Kotelezetiségek

-30 407 615 -0,10

Egyéb kdtelezettségek

-30 407 615 0,10

Netié eszkozértek

Unitok szama

Egy jegyre juté netté eszkoézérték

29 172 836 428 HUF
9 001 653 221
3,240831 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2012. januér 31-ig ismertté valt informacidkra épil, addig a portfolié jelentés szamai

2012. elsé forgalmazasi napjén, mint nyits ériék keriiltek meghatdrozésra a 2011. évi utolsé forgalmazdsi napi élloményi adatok

alapjén. A kételezettségek kézétt is megielennek az elsd, mar 2012. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszamoléban a tényleges 2011. évi kdltségek és kotelezettségek keriilnek elszdmoldsra.

Sajat téke / Netté eszkézériék

Killonbsézet tételesen:
Ertékpapirok

Pénzeszkdzdk /Aktiv idébeli elhat.

Kovetelések

Kételezettségek/Passziv id8beli elhat.

Beszdmold NEE szamitds Kiilsnbézet (eFt-ban)
29 169 526 29172 836 3310
239 310 239 368 58
28 958 579 28 961 859 3280
0 2017 2017
-28 363 -30 408 -2 045

A kamatozé értékpapirok esetén a NEE kimutatds a 2012. év elsd forgalmazdsi napjdig esedékes kamatot fartalmazza, mig a

beszamoléban a 2011.12.31-ig esedékes kamat &sszege szerepel. Az ebbdl adédé killénbség 58 e Ft. A folyészamla és a lekdtott betét

elhatérolt kamata o NEE szémftdsban a kévetelések és a pénzeszkdzok kdzétt szerepel, a beszdmoléban pedig az aktiv elhatdroldsok

kézst kertlt kimutatdsra. Az elsé forgalmazdsi napig és a 2011.12.31-ig esedékes folyészamla kamat killonbozet 6sszege 553 e Ft, a

lektott betét kamat killénbézete 4.743 o Ft. A NEE kimutatésban nem a pénzeszkézék kézstt hanem a kdvetelések kdzstt szerepel a

folyészamla 2011.12.31- kamata melynek &sszege 356 e Ft.

K iaror
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDES! NAPON

2013.01.02.

Instrumentum l Devizanem I ISIN kod Neévértek Eszkdz ertek Y%
Atruhazhato értékpapirok 6 265 365 463 20,05
2013/A MAK HUF HUOO00401831 10 000 000 10 594 220 0,03
2013/C MAK HUF HUO000401823 115 370 000 116 467 630 0,37
2013/D MAK HUF HUO000402045 460 000 488 087 0,00
2013/E MAK HUF HUO000402466 20 000 000 20 574 320 0,07
2014/A MAK HUF HUOO00401849 30 000 000 30 345 660 0,10
2014/D MAK HUF HUO000402516 39 470 000 41 304 566 0,13
BTEL 2014/A HUF HUO000347943 35 300 000 35760912 0,11
D130220 HUF HUO000518865 182 410 000 181 096 283 0,58
D130417 HUF HUOO00518899 474 000 000 466 818 900 1,49
D130529 HUF HUOOO0518956 485 970 000 475791 358 1,52
D130724 HUF HUOOO0512038 453 670 000 440 640 144 1,41
D130918 HUF HUOO00519111 1 979 020 000 1 904 304 079 6,09
D131113 HUF HUO000519202 200 910 000 191 880 204 0,61
PEMAK151221 EUR HUO000402615 2 000 000 585 995 084 1,88
REPHUN130206 EUR XS0161667315 1 500 000 456 093 289 1,46
REPHUN140129 EUR X50183747905 1226 000 377 363 189 1,21
REPHUN140506 GBP XS0191746113 2 500 000 929 846 838 2,98
Banki egyenlegek 25 041 743 744 80,15
Betét - HUF 17 850 000 000 57,13
Betét felhalmozott kamat - HUF 510371 362 1,63
Folydszamla - EUR 16722 105 0,05
Folyészémla - GBP 1912155 0,01
Folydszamla - HUF 6 662738122 21,33
Osszes eszkoz 31 307 109 207 100,20
Kotelezettségek -63 357 237 -0,20
Egyéb kotelezettsegek -30 694 353 0,10
Hataridds tgyletek -32 662 884 0,10
Neito eszkozériék 31 243 751 970 HUF
Unitok széma 8 990 892 800
Egy jegyre juté netté eszkozériek 3,475044 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2013. januér 31-ig ismertté valt informacidkra épil, addig a portfolié jelentés szdmai

2013. elsé forgalmazési napjén, mint nyitd érték kerilllek meghatarozésra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dlloményi adatok

alapjén. A kofelezetiségek kozott is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazési napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszamoléban a tényleges 2012. évi kdltségek és ktelezettségek keriilnek elszdmolésra.

NEE szamitds

Kislonbozet (eFt-ban)

Beszamold
Sajat téke / Nefté eszkdzérték 31 242 399
Killonbézet tételesen:
Ertékpapirok 6264 636
Hatdridss iigyletek -32 663
Pénzeszkdzok /Aktiv idébeli elhat. 25036772
Kévetelések 0
Kotelezettségek/Passziv idébeli elhat. 26 346

31243752 1353
6265 365 729
-32 663 0
25035 505 -1 267
6239 6 239

-30 694 -4 348

A kamatozé értékpapirok esetén a NEE kimutatds o 2013. év elsé forgalmazdsi napjdig esedékes kamatot fartalmazza, mig a

beszémoldban a 2012.12.314g esedékes kamat Ssszege szerepel. Az ebbdl adédé killdnbség 729 e Ft. A folyészamla és a leksis

betét elhatdrolt kamata a NEE szdmitasban a kévetelések és a pénzeszkézok kézétt szerepel, a beszémoléban pedig az aktiv

elhatéroldsok kdza# kerilt kimutatésra. Az elsé forgalmazdsi napig és a 2012.12.31-g esedékes folydszdmla kamat kilénbézet &sszege

1.049 e Ft, a lekétstt betét kamat kiilsnbozete 3.923 e Ft. A NEE kimutatdsban nem a pénzeszkézok kozétt hanem a kévetelések kézott

szerepel a folyészamla 2012.12.28- kamata melynek sszege 995 e Ft.
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre jutd netté
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lév8 befektetési jegyek 2012.01.02-4n 9 001 653 221
2012. évben eladott befektetési jegyek 7 142 918 952
2012. évben visszavdltott befektetési jegyek 7 153 679 373
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2013.01.02-4n 8 990 892 800
Portfoli6 Gsszesitett netté eszkdzértéke 2013.01.02-dn 31243751 970
Egy jegyre juié netié eszkzérték 2013.01.02-4n 3,475044

IV. A befektetési alap ésszetétele

Nagységrend: Ft

Megnevezés | Devizanem ' ISIN kod l Névérték Eszkoz érték %

Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 1 799 064 228 5,76

BTEL 2014/A HUF HUO000347943 35 300 000 35760912 0,11
REPHUN130206 EUR XS0161667315 1 500 000 456 093 289 1,46
REPHUN140129 EUR XS0183747905 1226 000 377 363 189 1,21
REPHUN140506 GBP XS0191746113 2 500 000 929 846 838 2,98
Mads szabalyozott piacon forgalomba hozoft atruhdazhaté értékpapirok o 0,00

Kézelmditban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00

Egyéb atruhazhaté értékpapirok 4 466 301 235 14,30

PEMAK151221 EUR HUO000402615 2 000 000 585995084 1,88
2013/A MAK HUF HUO000401831 10 000 000 10 594 220 0,03
2013/C MAK HUF HU0000401823 115 370 000 116 467 630 0,37
2013/D MAK HUF HU0000402045 460 000 488 087 0,00
2013/E MAK HUF HUO000402466 20 000 000 20 574 320 0,07
2014/A MAK HUF HUO000401849 30 000 000 30 345 660 0,10
2014/D MAK HUF HUO000402516 39 470 000 41 304 566 0,13
D130220 HUF HUOO00518865 182 410 000 181 096 283 0,58
D130417 HUF HUO000518899 474 000 000 466 818 900 1,49
D130529 HUF HUOO00518956 485 970 000 475791 358 1,52
D130724 HUF HUOO00512038 453 670 000 440 640 144 1,41
D130918 HUF HUOOC0519111 1 979 020 000 1 904 304 079 6,09
D131113 HUF HUO000519202 200 210 000 191 880 204 0,61
Neté eszkézérték | 31243751970| 100,00

A Ruaiffeisen Pénzpiaci Alap befektetési politikéjénak fékuszéban elsésorban a hazai kibocsatast egy éven belil lejaré dllampapirok és
egyéb kamatozé eszkézok (mindenekeldtt latraszolé és lekstott bankbetétek) dlinak. 2012-ben a més szabdlyozott piacon forgalomba
hozott értékpapirok kérébe tartozé magyar dllampapirok a portfolié emelkedd hanyadét tetiék ki. A portfolidba diszkont kincstérjegyek és
devizds &llampapirok egyarant keriliek. Az Alap vagyondnak tilnyomé része azonban latra szélé és lekstott betétekbe kerilt
elhelyezésre. E mdgdtt az Alapkezelé azon vérakezdsa hizédott meg, hogy bér a mésodik félévben nétt a jegybanki kamatesskkentési
ciklus folytatéddsanak valdszinisége, de az abbél szérmazé &tériékelddési elénysk vérakozésaink szerint nem kompenzélték o
bankbetétekre kinalt kamateldnyt. A hazai bankok ugyanis magas betéti kamatszintet kindltak 2012 végéig. (A révid futamidejii diszkont

kincstarjegyek és allamkotvények hozama elmaradt a bankkézi piacon elérhetd révid futamidejl betétek kamatatsl).
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulasa a targyidészakban

2012
Pénziigyi miveletek bevételei
Deviza ligyletek arf.kilénbozet
Folyészamlakamat
Ertékpapir arf. eredm.
Kapott osztalék
Pénziigyi muveletek raforditasai
Ertékpapir arf.eredmény
Deviza igyletek arf.kiilonbézet
Egyéb bevételek
Kapott binteté jutalék
A mikddési kdltségek
Bankforgalmi jutalék
Alapkezelé kéltsége
Letétkezeld kolisége
Ertékpapirmozgatds kéltsége
Keler dij
Mérlegvizsgdlat
Kényvvezetés
PSZAF dijak
Egyéb raforditasok
Rendkivili bevételek
Rendkiviili raforditasok
Fizetett, fizetendd hozamek

Targyévi eredmény

Felosztott jovedelem

Ujra befektetett jdvedelem

Ertekpapirok értékkilonbézete
Részvények
- kamatokbdl, osztalékbsdl

- egyéb

Nagysdgrend: eft
199 281
6152

2 621
100 581
89 927
191 038
167 393
23 645
o

0]
51172

42 314
3 06
1335

220
460
2393
543

-42 932

-42 932

-46 434
-46 434

-46 434
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Tékeszdmla véltozasai 2012. december 31-ig sz&dmolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)

l[d&szak nyitééllomany

Idészak zarédllomany

Vagyonelem Megoszlds

Készpénz 0 0 0,00%
Bankbetétek 28 736 474 24 526 128 78,50%
lekotott ~ 25 850 000 17 850 000 57,13%

ld&szak nyitéallomany Id8szak zarédllomany

Vagyonelem tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas

Allamkétvény 0 174719 o 2 568 367 8,22%
2012/B MAK 10978 0 0,00%
2012/C MAK 5250 0 0,00%
2013/A MAK 10 557 10 590 0,03%
2013/C MAK 116 408 116 426 0,37%
2013/D MAK 0 488 0,00%
2013/E MAK 0 20 566 0,07%
2014/A MAK 30285 30 334 0,10%
2014/D MAK 0 41 290 0,13%
2020/A MAK 1241 0 0,00%
PEMAK151221 0 585 832 1,88%
REPHUN130206 0 455 986 1,46%
REPHUN140506 0 929 580 2,98%
REPHUN140129 0 377 275 1,21%
Egyéb kotvény o 0 35737 o 0,11%
BTEL 2014/A 0 0 35737 0 0,11%
Diszkont értékpapirok (4] 64 591 (o] 3 660 532 11,72%
D120111 46 193 0 0,00%
D120307 17778 0 0,00%
D120314 620 0 0,00%
D130220 0 181 096 0,58%
D130417 0 466 819 1,49%
D130529 0 475 791 1,52%
D130724 0 440 640 1,41%
D130918 0 1 904 305 6,10%
D131113 0 191 881 0,61%
Hataridos tgyletek 0 0 o =32 663 -0,10%
Aktiv idobeli elhatarolas 0 222 105 o 510 644 1,63%
Osszesen 0o 29 197 889 35737 31 233 008 100,08%
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VI. Szérmaztatoit Ggyletek

2012. évi katstt Ugyletek

Indulé datum Lejarat datuma Tranzakcié tipusa Tranzakeid iranya Névérték Deviza Maogéttes termék
2012.04.26 2012.07.27 hatdridds eladds 1510000 EUR deviza
2012.07.06 2012.10.05 hatéridés eladas 1 000 000 GBP deviza
2012.07.25 2012.07.27 hataridés vétel 1510 000 EUR deviza
2012.07.25 2012.10.26 hatdridés eladds 1510000 EUR deviza
2012.08.24 2012.10.05 hatdridés eladds 1 000 000 GBP deviza
2012.10.03 2012.11.09 hataridés eladds 1 500 000 GBP deviza
2012.10.03 2012.10.05 hataridés vétel 1 000 000 GBP deviza
2012.10.08 2012.10.05 hataridds vétel 500 000 GBP deviza
2012.10.05 2012.10.05 hatdridés vétel 500 000 GBP deviza
2012.10.05 2012.11.09 hatéridds eladas 500 000 GBP deviza
2012.10.24 2012.12.27 hatdridés eladds 1 500 000 EUR deviza
2012.10.24 2012.10.26 hataridés vétel 1 500 000 EUR deviza
2012.11.07 2012.11.09 hatdridés vétel 500 000 GBP deviza
2012.11.07 2012.11.09 hataridés vétel 1 500 000 GBP deviza
2012.11.07 2012.12.10 hataridds eladds 2 000 000 GBP deviza
2012.11.19 2012.12.27 hatéridés eladds 500 000 EUR deviza
2012.11.20 2012.12.27 hatdridés eladés 2 000 000 EUR deviza
2012.11.22 2012.12.27 hatéridés eladds 500 000 EUR deviza
2012.11.23 2012.12.27 hataridds eladds 500 000 GBP deviza
2012.12.07 2012.12.10 hatdridds vétel 2 000 000 GBP deviza
2012.12.07 2013.01.10 hatdridés eladas 2 000 000 GBP deviza
2012.12.19 2013.01.22 hataridds eladds 200 000 EUR deviza
2012.12.20 2012.12.27 hataridés vétel 2 000 000 EUR deviza
2012.12.20 2012.12.27 hatéridés vétel 1 500 000 EUR deviza
2012.12.20 2012.12.27 hataridés vétel 500 000 EUR deviza
2012.12.20 2012.12.27 hataridés vétel 500 000 EUR deviza
2012.12.20 2013.01.09 hataridds eladds 4 500 000 EUR deviza
2012.12.20 2012.12.27 hatdridés vétel 500 000 GBP deviza
2012.12.20 2013.01.09 hatdridés eladds 500 000 GRP deviza

Nyitott pozicié 2013.01.02. dllapot szerint:

Lejarat datuma | Tranzakcié tipusa | Tranzakcié iranya | Aktudlis névérték | Deviza Mogottes termék
2013.01.09 hatéridés eladds 4 500 000 EUR deviza
2013.01.09 hataridés eladds 500 000 GBP deviza
2013.01.22 hatdridés eladés 200 000 EUR deviza
2013.01.10 hataridds eladds 2 000 000 GBP deviza

Az Alapkezelé a szdrmaztatott igyleteket az Alap devizakitettségének fedezésére haszndlta. Vagyis a portfélicba a deviza kockézatot

hordozé magyar éllampapirok bekerilésével egy idében, a megfeleld aranyban deviza (EURHUF és GBPHUF) eladdsi tigyletek is keriltek.

Vil. Az alapkezelé mijkédésében bekévetkezett viltozdsok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében tevékenységi korében és az igazgatésag Ssszetételében jelentds valtozas nem kévetkezett be a
2012. évben, 0] zletdgat, vagy szolgdliatdst nem inditott. Az Alapkezelé feligyeld bizottsagéban két valtozas i6riént. Az Alapkezeld
kézgyilése 2012. méjus 30. napjatd| visszahivia Soés Csaba feligyeld bizottsagi tagot és ezzel egy idében 2014. mdjus 31. napjdig a
feliigyeld bizottsag tagjéva vélasziotia Devics Evét, tovabba 2012.12.17-1 hatéllyal Szabé Ferenc feligyeld bizotisdgi elnck helyére Maté

Norbertet vélasziotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31 -ig szdl.

2012-es évben nem inditott és az év sordn nem is jart le hatérozott futamideji befektetési alapja az Alapkezeldnek, fgy az év végén az
Alapkezelé huszonnégy befekietési alapot kezelt. A 2012-es év folyamén az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dlloménya az év
eleji cskkenését kovetden az év kdzepétél mérsékelten emelkedett. Az &lloményra vonatkozéan jelentés esemény volt, hogy a Raiffeisen

Ingatlan Alap 2012. jniusdban hozamot fizetett a befektetéi szamara, ami kézel 19 milliard Ftos kifizetést jelenteft. A 2011. év végi
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170,95 milliard forintos &llomdany egy év leforgdsa alatt a fenti tényezék miatt 156,95 millidrdra csékkent. Az Alapkezeld a nyilvénos

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

VIll. A befektetési politika alakulasdra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkézék piacdn erés hozamesskkenés volt megfigyelheté 2012-ben. Az esztendd elsé par napjan még semmi jel
nem mulatott arra, hogy a hazai kétvények esetében jelentds drfolyam-emelkedéssel lehetne szamolni, hiszen az elézé év végi
bizonytalansdg még erésen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvart hozamszinteket mér janudr 5én megtapasztaltdk a
befekietsk, amikor is @ 10 éves magyar &llampapirhozam 10,69%0cs, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%0s értéket mutatott.
A magyar kormany kemmunikdcidjdban erés fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orszdg biztonsdgos finanszirozhatésaga
érdekében egy U] szerzédés megkstésére fog torekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal (IMF). Ezt kévetéen a hazai allampapirpiac mozgdsa
nagyban figgétt aftél, hogy mikor és milyen kérilmények kozétt hozzék létre azt a bizonyos megdllapodast az IMFfel. A
hozamcstkkenés elsé hulldmét azok a hirek véliotték ki, hogy egyre kézelebbinek tint az aldirés pillanata. Azdta tudjuk, hogy az 0
szerzédés megkdtése az év sordn néha kézelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végil nem tértént meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkézi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekézben, hogy az amerikai jegybank az &sz elején bejelentette a
harmadik eszkézvasérlasi programijdt, amivel hatalmas likviditdst bizfosfott a pénzpiacoknak. A FED dltal biztositott pénzbéségnek
egyértelmi hatésa az let, hogy a fejlett dllamok kdtvényei egyre keresettebbé véltak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
allampapirhozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nydjtva segitséget nemcsak az amerikai finanszirozasi problémdk megolddsaban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszdgainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csdkkend hozamszinteken lehetett hozzdjuini a
német és a francia dllampapirokhoz egyardnt. A nemzetkdzi piacokon ennek kévetkeziében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
hozamvaddszat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé vdltak a feltérekvd piacok kamatozé eszkdzei is. A feltérekvd EU-s
orszagok finanszirozdsi lehetdségeit ezeken til nagyban segitette az is, hogy az Eurdpai Kdzponti Bank egy nagyardny( periféria
kétvényvasarldsi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vésarolhatnég a bajba jutott EUs orszdgok dllampapiriait,
amennyiben az egyes orszégok megfelelnek bizonyos szigori EUIMF kéltségvetési feltételeknek. A vélsagkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német dlldspontban is véltozds kévetkezett be, a német kormdnyfé ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeiérél. A magyar &llampapirpiacon jelentés kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbdség, és hozamvadaszat fokozéddsaval, de
nagyban segftették a hazai piacot az EKB bejelentései is. Igy Uj impulzus érkezett a magyar kamatozd eszkézék piacéra és emiatt
szeptembertd! Gjabb hozamesdkkenési hullam volt tapasztalhaté. Ez a jelenség éreztette hatdsat mind a révid, mind a hosszd tavl
futamidé esetén.

A révid futamideji dllampapirok kamatainak mérséklddése és féként a globdlis likviditasbéség jelenléte segitette az auguszius 29-én
elinditott és év végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatcsdkkentési periddust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tandesa a
magas inflaciés szint ellenére inditotta el kamatvagé ciklusat, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdasdgi novekedést szeretnék
segifeni az alacsony kamatkérnyezet kialakitésaval, hiszen az egyedili szempont mér nemcsak a kitizétt inflaciés cél. A csékkenés
mériéke mindegyik kamatdénté Glést kévetden 0,25%os volt. A kamatesdkkentés az orszdg jsvébeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
ielent, viszont a jelentdsége a gazdasagélénkitést illetden még nem létszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befektetés volt kzép- és hosszitévi magyar kamatozé eszkézsket tartani a
befektetési portfélisban, hiszen a hosszilejérati magyar éllampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%0s
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszagon inkébb preferdlt révidebb kamatozé eszkdzok teljesitményét bemutatd RMAX index
8,52%0s eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nydijtotia torténelmének legjobb redlhozamdt a befektetsi szdméra.

A forint érfolyama is frendszeriien erésddétt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zart. Az arfolyam egyszer

gyengilt az év sordn a 300-as szint f51é, de csak révid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszén.
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|d&szaki valtozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2012. Ql , , 437% o 405% 0 20%% 29560 - T% o
2012. Q2 5,91% 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elso félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012.Q3 ‘ b 4,85% 446% 0 9N2% . 28371 L 6,50%
2012. Q4 5,17% - 4,70% 2,06% 291,29 5,75%

2012. masodik félévi valtozas 10,27% 9,36% 4,21% -1,05% -
o to

forrds: MNB, AKK

A nemzetkdzi kétvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esziends elsé felében a fejlett és a fejléds
orszagok kamatozé eszkdz piacainak mozgdsai elvaltak egyméstél, mig az év masodik felében nagyon hasonlé trendet kovettek.

A fejlett gazdasagok hosszd futamide papirjainak drazésa, dgymint az Egyesilt Allamok, Németorszdg, Franciaorszdg és Japén 10
éves futamideji kétvényei marciusra érték el a targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedden magas
érték. Ez szdmszer(en annyit jelentett, hogy az amerikai hosszd t&vd (10 éves) papir az év elején 1,95%os elvért hozamd volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban {2,37%). A német 10 éves dllamkatvény is csak a 2%-os elvart hozamériéket kozelitette marcius
kozepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximumén. A fejl6dé gazdasdgok dllampapirjai viszont nydr kézepére érték el a
maximum szintieiket, mégpedig az akkor fékuszban 1évé problémék akkumulalédésara reagdlva.

A kézponti téma 2012 elsé felében az eurdpai adéssagvalsag, azon belil is elsésorban a gérég vdlasztdsok kimenetele és azzal
Ssszefliggésben Gorégorszag eurozéna tagsdga volt. A mésodik negyedévre mdr a spanyol bankrendszer problémdi is felszinre keriiltek.
Ezek a problémdk &sszpontosultak nydr kdzepére, hiszen egy esetleges gordg dllameséd és a spanyol pénzpiaci szekior dsszeomldsanak
lehetésége egyre valészinibbé valt. Ezen események lehetséges bekdvetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurdpai Unid
orszagainak finanszirozasi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek hajiottdk felfelé a hozamokat a fejlédd orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%os szintet, mig az olasz hasonlé futamideji 4llamkétvény esetén is
7 ,6%0s mériék volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellstt az Egyesiilt Allamokban sem javult néhéany fontos makrogazdasdgi mutaté
az év kdzepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-4n bejelentette, hogy a FED két korabbi
kétvényvasarldsi ciklusat mellyel nagyfokd likviditasbéséget biztositott a t8kepiacoknak, QE3 néven folytatjdk. Tdjékoztatiak arrél, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdaségi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kézott a legfontosabbnak a munkanélkilliség magas szintjét jeldlték meg (8%). Bejelentették még tovabba, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett {0,25%}, amellyel kapcsolatban elmondték, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépéban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentettek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutott unids orszdgok
&llamkatvényeit fogjdk vasdrolni amennyiben megfelelnek a szigord fiskdlis eldirdsoknak. Az Eurdépai Kozponti Bank részérél a
megvalésitds kordntsem volt hasonlé mértékli az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az eurd iranyadé kamatat
0,75%-os szintre. Eurépa adéssagvélsaga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszagok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudték ériékesiteni dllampapirjaikat. A két jegybank {a FED és az EKB) a monetdris politikdt lazité bejelentései és lépései viszont a nyar
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeztek a nemzetkdzi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%os szint ald
kiszott Gjra (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kdtvény pedig 1,32%-ra csokkent. Emellett a periféria orszédgok kétvényhozamai is
jelentésen csdkkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejaratl papirok is 5,2% kéril zartak az évet. A periféria orszagok befekietéi
kockazatét 1kréz6 5 éves CDSHeldrak is hasonlé emelkedd trendet mutattak az év kézepéig, majd onnantdl kezdve csdkkend

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

# Raiffeisen
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A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szdméra kiemelkedd teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régi¢s dsszehasonlitdsban, mind a globélis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézétt volt taldlhatd. Az elsé negyedév,
ahogy vildgszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrdl szélt. A 2011-ben jelentds arcsckkenést megélt szektort Gjra felfedezték a
befektetdk, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) feljesitménye volt kiemelkedé a BUX indexet alkoté részvények kézil. A
mésodik negyedév rendkiviil nagy szérést hozott a BUX index Ssszetevdi teljesitménysben. Az dtlagot kifejezé -6,95%os teljesitménynél
mindéssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézétt taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormédny Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer valldra. A szektordlis kiilsnaddk nagyobb mértékben rontottdk a
MOL és killénésen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

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

Osszességében elmondhaté, hogy a régié nem nyijiott kiemelkeddt az elsé félévben, ebben elsésorban az eurozéna vélsdga jdtszott
szerepet, hiszen a térség orszégainak gazdasdga ezer szdlon kapesolédik NyugatEurépdhoz.

A felemas évkezdet ellenére jelentSs részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontos azt létni, hogy
mivtén a FED bejelentette a monetdris lazité programjdnak Gjabb csomagjdat és az Eurépai Kézponii Bank is hasonlé |épésekrél
nyilatkozott, a bejelentéseket kévetéen elkezdiek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlet, mind a felidrekvd régisjaban, igy
hazankban is.

A hazai piacot viszont jelentésen befolydsolték azok a hirek is, hogy a korébban ideiglenesnek szant szekiordlis kilénadék a
vérakozasokkal szemben mégis dllandé teherként jelennek meg a vdllalatok adékstelezettségei kézétt. A hazai piacot mozgésban
tartotték tovabba azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétends j hitelmegdllapodas megsziiletik-e vagy sem. A nemzetkozi
és hazai hirek szorftéséban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitalni az év masodik felének éltaldnos optimista hangulatabsl. A
hazai index mindésszesen 7,06%kal tudott emelkedni a feljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajét devizdjéban vizsgélva t8bb mint 19%-ot erdsédéttl A magyar piac teljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erds volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot tudta ndvelni az értékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régids tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mar megmutatia, hogy az egyedi részvények
kézil csak egy-kettd produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP érfolyama jelentésen emelkedett az év sordn annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivanja megtartani a kormdnyzat. A bankpapfr dra 28,96%-al kerillt feljebb az év elsé és
utolsé napja kézétt, ami azt jelenti, hogy a zdré ar 4150 Fton 4&llt meg. A mésik bankpapir, az FHB mindekézben 16,13%ot vesztett az
ériekébd, igy jelenitve meg a két cég kozétti ériékelésbeli killonbséget. A két fontosabb gydgyszergyartd cég papiriai, a Richter és az
EGIS eredménye kézdtt nem volt ennyire éles kiilénbség, mig az elébbi teljesitménye 5,88%0s, az utdbbi -0,65%. A MOL is csak csekély
emelkedést ért el. A legjelentésebb veszteséget elszenvedd bluechip papir az Mayar Telekom volt, amely az &rénak 27,75%-Gt vesztette

el.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Fi
2012. Q1 9.79% 18.52% . 6,80% 1930% . 6,27% .
2012. Q2 -6,95% -17,54% 7,42% -13,05% -8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% _ -1,12% 3,73% -2,71%
2012.Q3 | 719% . 927%  5,83% . .878% . 829%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 6,12% 9,29%
2012. H2 4,80% 13,07% 15,30% 13,52% 15,44% 18,35%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult @ 2011-es esztendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentés emelkedés ment végbe az észak-amerikai

részvénypiacon az elsé harom hénapban. Az elsé negyedévet kvetd hénapban viszont egy frendfordulé volt a 16zsdén, amit mi sem
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mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény arat magdba foglald részvénykosar, az S&P 500 index prilis kézepéig
ugyan t6bb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az er8sddését dprilist kdvetéen el is vesztette. Az S&P szektorindexek kdzil a technolégia
emelkedett ki az elsé negyedévben, ami tobb mint 20%os felériékelddésével az idészak nyerfese lett. A ciklikus szekiorok
dltalanossagban 4l teljesitettek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénzigyi szektor indexe szintén kdzel 20%-kal értékelsdott fel, de a
ciklikus fogyasztési javak is tdbb mint 10%-al keriltek feliebb. A defenziv iparagak részvényei alulteljesiték voltak, a kdzszolgdltaték
szektor indexe volt az egyedili, amelyik csékkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezetd nyugateurdpai indexek is a globdlis befektetéi hangulainak megfeleléen emelkedtek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
eréséddtt, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%-kal kerilt feljebb. Az egyes szekiorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak
ki, mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szekforok feliilteljesitettek, mig a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus iparégak kézill
is az autdészektor emelkedett ki, a Stoxx szekforindex 27%-kal kerilt feliebb. Negativ idészakot zdrtak a meghatdrozé fejlett
részvénypiacok a masodik negyedévben, killénésen a mdjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befektetSk szamdra. A negativ
hangulat ezottal Eurépdban volt erésebb az USA-hoz képest, de a sajat devizdban mér teljesitmények tekintetében a jopan piac zdrt a
legnagyobb veszteséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszdgainak adéssagdval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottsdg és az Eurdpai Kézponti Bank
&ltal adott vélaszlépések megnyugtattdk a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezd8dtt mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A t3bbiekhez képest egyedil a japdn részvénypiac volt alulteljesité, amely egészen novemberig oldalazoft, tehat addig jelenids
erét nem volt képes felmutaini az dzsiai szigetorszag t6zsdéje.

A piaci optimizmust, amely meglehetdsen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovabb fitotte az amerikai jegybank
monetdris lazité politikdjanak meghosszabbitasat jelenté QE3 program bejelentése. Ebben tovdbbi eszkézvésarldsokat irdnyoziak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovabbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaerépiaci helyzet nem javul. A mésik eleme a monetéris lazité intézkedéseknek az Ugy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a révid futamideji &llamkstvényeket hosszabb futamidejire cserélték, cserélik. Biztositotta tovdbbd a piaci szerepléket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig tartani kivanja a 0,25%-os kamatszintet. Ezek a lépések
jelentds pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilitas mellett treflenil erdsédiek egészen az év utolsé
napjdig.

Erds emelkedés 2012 jiniusétdl indult el az amerikai, a német, a francia és a hongkongi piacon is. Szédmokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index teljesitménye 13,41%-al kerilt feljebb, az Eurostoxx 50 13,79%ot emelkedett, de az év végi japén monefdris lazité
lépések hatdsa miatt a NIKKE| részvényindex is jelentds erdt tudott felmutatni novembertd| kezdédden. Ez szdmszerlen 22,94%os pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjdn a naptari eredményt figyelembe véve. Eurépaban a német index volt jelentés felilieljesité, hiszen
a német részvénypiacot lefré DAX 29,06%-ot er8sdddtt, ami magasan kiemelkedett a 16bbi eurdpai részvényindex teljesitménye kdzil.
Kijelenthets, hogy az eurdpai periféria orszagok csédjétdl vald félelem mildséval és a monetdris lazité épések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkézi részvénypiacon erés emelkedéssel zarult az esztendd.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek valtozdsa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012.Q1 |  8,14% 200% B 59 e 0906
2012. Q2 2,51% -3,29% -5,06% -8,58% 7,64% -10,68%
2012. H1 5,42% 8,31% 14,83% -2,24% 8,78% 6,52%
2012.Q3 | 4,32%  5.76% BI7%. . 8%k AR 5%
2012. Q4 -2,48% -1,01% 3,10% 7,40% 5,49% 17,19%
2012, H2 1,74% 4,70% 2,88% 16,39% 18,64% 15,42%

forrés: Bloomberg

DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japén

Az &rupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsét a vildggazdasdg ndvekedési kilétasaival kapesolatos bizonytalanség hatérozta meg 2012-ben, kildnos

tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapesolatos kérddjelekre. A gazdasdgi lassulds jelei érzékenyen érintették

x Raiffeisen 12

MALAPOK




RAIFFEISEN PENZPIACI ALAP o EVES JELENTES 2012.

szinte valamennyi drupiaci termék arfolyamdt, kiilénésen az év mésodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasdgi lassulas
megakaddlyozdsdra egyedil nyitva maradt eszkdz a pénznyomtatds, kedvez az drupiaci eszkézdknek, csak a nemestémek arfolyamdban
volt tetten érhetS. Az arany dra 6,96%-al kerillt feljebb, mig az eziist 8,24%-al dragult az év folyamén. Az olaj éra viszont egyértelmien
a recesszios félelmek miatt kezdett drasztikus csokkenésbe dprilistdl, s a folyamatosan napirenden lévd kézelkeleti geopolitikai fesziltség
sem tudta ezt megdllitani. Csak a jinius hozoft Gjra emelkedést, amikor a befekieték ismét a kockazatos eszkézok felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kdzil csak @ WTknek az éra tudott pluszba keriilni az év végére janudr elsejéhez viszonyitva, méghozzd 3,47%-al, mig a
Brent dra t6bb mint 7%-al csékkent a 2012-es év folyaman.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kézstt egyérielmi nyertesek voltak még a gabona félék, kdszonhetéen a targyalt év
tavaszi és nydri idSjardsi viszonyaiban bekovetkezé aszalyos idészaknak. A biza vilagpiaci éra egy év alatt 19,19%-ot ndt, a kukorica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mériékben ugyan, de emelkedett.

Az erdsen kiilonbozé mozgésok miatt a nyersanyagpiacot leiré, 19 kiilénféle alapanyagot magéba foglalé termékkosér, a Dow Jones

UBS Commedity index enyhe csdkkenéssel tudta zérni az évet {-1,14%).

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezék

2011 végén kihirdetésre kerilt a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv befektetési formdkrol szolé 2011. évi CXCIIL. 18rvény (Batv.),
amely elsésorban az eurdpai uniés és a magyar joganyag harmonizélésa érdekében Gjraszabalyozta a befektstési alapok miikédését
Magyarorszégon. Az Alapkezelé a 2012-es év folyaman elvégezte az Alap tgjékoziatsianak és kezelési szabélyzatdnak az Gj t6rvény
altal eldit médositdsait. A médositasok a befektetési politikat érdemben nem érinfetiék, azonban o jogszabdlynak megfelelden
bevezetésre kerilt egy 0] kockézati mérészam, a nettd Ssszesitett kockdzati kitettség. A mutaté az alap szérmaztatott iigyletekbd| fakads,
az alapban meglévd alaptermékekkel szemben neftésitott kitettségét mutatja meg az alap netté eszkézértékének ardnydban.

A netté dsszesftett kockdzati kitettség hénap végi értékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kézzéteszi.

3. Hozamfizetés és hitelfelvetel

Az Alap futamideje sorén nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gira befektefi. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkozénskanek emelkedésén keresztill mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkézériéken toriénd visszavasarlasi kstelezettség
véllalésaval biztositia a befekteték szamdra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavdltasaval tetszéleges idépontban
hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2012. izleti évet, a mérleg fordulénapjat kéveten nem volt.
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Budapest, 2013.4prilis 24. ;
Y\\_j———ﬁ
Balogh Andrd

az Alap képviseletében
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