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Fuggetlen kdnyvvizsgildi felentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. részére
Az éves jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Részvény Alap (tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2013, évi éves jelentés |./1-VI, pontjaiban taldlhatd
szamviteli informdcidinak (tovabbiakban ,szémviteli informdciok”) a kdnyvvizsgalatat.

A vezetés felel8ssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt, (igyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felelds az éves jelentésnek a befektetési
alapkezelékrdl és a kollektiv befektetési formakrdl szold 2011, évi CXCll. térvénnyel dsszhangban térténd elkészitéséert,
kitlénds tekintettel az eszkdzok és kotelezettségek leltarral valé aldtdmasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezeldje dltal megadott értékelése alapjdn torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet&vé véljon az akar csaldsbol, akdr hibabdl eredd lényeges hibas allitdsoktdl mentes
éves jelentés elkészitése.

A kdnyvvizsgdlo feleléssége

A mi feleldsséglink az éves jelentés szdmviteli informécidinak, kiilénds tekintettel az éves jelentésben bemutatott idGszak végi
leltaranak, valamint az adott id8szakban elszamolt kezelési koltségeknek a véleményezése kénywvizsgalatunk alapjan.
Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Kdnyvvizsgdlati Standardokkal &sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok
megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a konywvizsgalatot gy tervezziik meg és
végezziik végre, hogy kell§ bizonyosséagot szerezzlink arrdl, hogy az éves jelentés mentes-e a lényeges hibas allitdsoktdl.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgélati bizonyitékot szerezni az éves
jetentésben szerepld szamviteli informdciok dsszegeirdt és kozzétételeirdl. A kivilasztott eljarasok, beleértve az éves jelentés
akar csalasbdl, akdr hibabol eredd, lényeges hibas allitdsai kockdzatainak felmérését is, a kdnywvizsgals megltélésétd| fliggnek.
A kockazatok ilyen felmérésekor a kbnywvizsgdld az éves jelentés Alapkezel§ dltali efkészitése és valds bermutatisa
szempontjabd| relevdns bels8 kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan k8nyvvizsgélati eljdrdsokat tervezzen meg, amelyek az
adott kériilmények kozdtt megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység bels§ kontrolljdnak hatékonysdgdra
vonatkozdan véleményt mondjon. A kdnyvvizsgdlat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk
megfeleldségének és a vezetés dltal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves jelentés atfogd
prezentaldsanak értékelését is.

Meggytizédésiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt kdnyvvizsgdldi
véleményiink megadasihoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetlen cégekbal allé RSM international szdmvitel! és fandcsaddi hdidzat tagja,
Az RSM International olyan {andcsaddi haldzat, amelyek tagjai sajat jogukon ajénljdk szolgaltatasaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Kényvvizsgalat - Tanacsadas

Vélemény

Véleménylink szerint a Raiffeisen Részvény Alap 2013. december 31-ével végz8d6 Idészakdra vonatkozd éves jelentés 1./1 és
Vi. pontjdban kdz8lt szamviteli informacidk minden lényeges szempontbdl a befektetési alapkezel8krél és a kollektiv
befektetési formakrdl szélé 2011, évi CXCIIL. tdrvénnyel dsszhangban kerdiltek dsszedllitdsra. Az éves jelentésben szerepl§
eszk&zik és kotelezettsépek leltdrral aldtdmasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési kltségek az Alap letétkezelSje
altal adott értékelés alapjan keriltek elszdmoldsra.

Egyéb kérdések

Kényvvizsgalatunk kizardlag az éves jelentés [./1-VI. pontjaiban talalhatd szdmviteli informacidkra vonatkozott.

Budapest, 2014, aprilis 24.

—
= | | vie—
Kozma Attila Mihély dr. Tremmel Zoltan
Partner Bejegyzett kényvvizsgald

RSM DTM AUDIT Tanacsadd Kft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.
Nyilvintartasi szam: 002552 RSm U Tandesagys

Nyilvantartasi szam: 005210
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP « EVES JELENTES 2013.

l. A Raiffeisen Részvény Alap (RARA) éltalénos informdcik

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Részvény Alap

Lajstrom szama: 1111-48

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befekietési Alapkezels Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

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

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywizsgdld neve: RSM DTM AUDIT Tandesadé Kht., dr. Tremmel Zoltén
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi v. 3.
Elszédmolas napja: T+1 napon

Tipusa: nyilvanos nyilt végii értékpapir alap
BAMOSZ kategéria: részvény alap

Futamideje: hat&rozatlan

2. Az Alap siratégidja

Az Alap eszkozeinek legaldbb 80%-Gt részvényekbe, a fennmaradé részt likvid eszkdzékbe fekieti. Az Alapkezeld a piaci helyzet
mindenkori megiiélésének megfelelden doni o részvényeknek &s egyéb eszkdziknek az alap sajat 15kéjén belili arényérél. Kedvezd
t6kepiaci helyzetben a részvények arénya megkszelitheti a 100%-ot is. Az Alapkezelé a hazai és egyéb keleteurdpai tzsdén jegyzett
véllalatck elemzése alapjén olyan befektetési stratégiat alakit ki, amely kézéptévon az egyedi részvanyekbe t5riénd befekieiés kockdzati

szintjénél alacsonyabb kockdzat mellett a kétvénybefekietések hozamét meghaladé megtériilést biztosit.

3. Az Alap Ssszesitelt és egy jegyre juld netté eszkozériékének alakulésa (fordulénap eléti utolsé kereskedési
napon)

Arfolyam Arfolyam Netto A ref. Index

valtozas cszkbzertek hezama
2013.12.31. -3,15% 1,915320 Ft 1694853975 Ft -3,86%
2012.12.28 2.11% 1,977538 Ft 2074362 107 Ft 13,15%
2011.12.30 -14,20% 1,812402 Ft 2360219 815 Ft -15,62%
2010.12.31 7,18% '2,112308 Ft 3978077 614 Ft 8,77%
2009.12.31 38,80% 1,970775 Ft 4139 431 942 Ft 44,28%
2008.12.31 -41,65% 1,419852 Ft 3269759 130kt -39,42%
2007.12.31 9,33% 2,433468 Fi 5173733053 Rt 8,43%
2006.12.29 17,73% 2,225734 Ft 3794 957 174 Ft 18,58%
2005.12.30 34,00% 1,890598 H 2736232336 Ft 39,46%
2004.12.31 37,17% 1,410882 Ft 1 520 435 378 Bt 44,13%
2003.12.31 10,01% 1,028546 Ft 988 688 841 Ft 7,68%
2002.12.31 5,35% 0,934988 Ft 639 088 182 Ft 6,15%

Az arfolyamvaltozas szazalékos mériéke o befekletd dltal elérhetd vagyonndvekedést mulatia be, amennyiben o feljes évben megtariotta

befekleiését. A fenti hozamck nem jelentenek garanciat a jvére nézve és nincsenek Gsszefiiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A

A Raiffeisen
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP « EVES JELENTES 2013,

kdzdlt hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap indulasanak évében a hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkeznak,

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKGZERTEKE FORDULONAPOT KOVETS ELSG KERESKEDESI NAPON

AN aLarox

2013.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Névérték |  Eszkaz arrék %
Atruhazrhaté értékpapirok 1 806 839 004 87,45
CEZ Il CZK | CZO0057112300 T 438 000 113 625 008 5.50
DANUBIUS DEM HUF HUCO00O7 4067 3 005 000 2045 050 0,44
EGIS HUF HUGO00053947 1 000 Q00 17 585 000 0,85
ERSTE BANK EUR ATO000652011 4905 137 305 513 6,63
FOTEX 0.42 HUF HUO0000096409 11796 1 889 831 0,09
HRY TELECOM HRK HRHTOORAGOOS & 697 51 8435 093 2,51
KGHM POLSKA PLN PLKGHMOOO0D17 20 160 122 482 360 5,93
KOMERCNI BAM CZK CZ00080192106 637 000 59363 559 2,87
KRKG SV EUR 510031102120 2819 41 057 326 1,99
LCC PW PLN PLLCCRPOOO17 72 000 6023 160 0,29
MO DEMAT. HUF HUQD000568952 13 141 000 233 673 555 11,31
MTELEKOM HUF HUO000073507 14 374 000 61 402 500 2,97
NEW WORLD U CZK GBOOB42CTW 6B 727 824 499 0,04
OTP DEMAT HUF HUOC00061724 4803 100 199 328 650 9,65
PANMNERGY HUF HUO000089847 @0 800 2 628 660 0,13
|PEGAS NONWOQOVY CZK LU0275164%210 4 046 23178 158 1,12
PEKAO PW PIN PLPEKAQDO014 4986 83 646 083 4,05
PGE POLSKA PLN PLPGEROOCO10 447 57 595 936 2,79
PKMN PW PLN PLPKNGOO0018 19 494 55201 682 2,67
PKO BANK PLN PLPKOOQO0016 50 671 106 950 794 5,18
POWSZECHMY PLM PLPZUOO0O0OO11 4017 125513 174 4,08
RICHTER DEM HUF HUOG00067624 3 478 000 125938 380 6,10
TABAC CP CzK CS0008418869 187 000 24 493 798 1,19
TFONICA C.R CZK CZ0009093209 1540 600 57 930 134 2,80
TPS PW PLIN PLTLKPLOOD17 170 562 49 715 696 2,41
UNIPETROL CZK CZ0002091500 4132 8 402 422 0,41
OST POST AG EUR ATOQ00APOST4 3320 30172 983 1,46
Banki egyenlegek 263836 984 12,77
Folydszdmla - CZK 25339 279 2,19
Folyészamla - EUR 49 289 0,00
Folyészamla - HUF 32 662 809 1,58
Folyészémla - PLN 101 657 482 4,92
Folyészamla - USD 84 128 125 4,07
Osszes eszkoz 2070 675 988 100,23
[Katelozettségek -4 648 587 0,23
Egyeb katelezettsegek -4 648 587 0,23
Netto eszkéozértek 2 066 027 401 MUF
Unitok szama 1048 641978
Egy jegyre julo netté eszkdzertek 1,970193 HUF

WA Raiffeisen 3




RAIFFEISEN RESZVENY ALAP « EVES JELENTES 2013.

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamold 2013. janudr 37-ig ismertté vdlt informécidkra épil, addig a portfolié jelentés szémai
2013. elsd forgalmazasi napjan, mint nyité érék keriltek meghatdrozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazdsi napi éllomanyi adatok
alapjan. A kéfelezeftségek kézétt is megjelennek az elss, mdar 2013. évi forgalmozési napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszdmoléban a tényleges 2012. évi kéliségek és kotelezettségek keriilnek elszamaldsra,

Beszamold NEE szdmitds Kuldnbazet {eFt-ban)
Sajat toke / Natté eszkszérték 2 066 566 2066 027 -539
Kilsnbozet tételesen:
Pénzeszkszok 263 811 263811 0
Ertékpapirok 1 806 839 1 806 839 0
Kovetelések/Aktiv iddbeli elhat. 21 26 5
Kotelezefiségek /Passziv id.elh. -4 105 -4 649 -544
g Raiffeisen
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP » EVES JELENTES 2013,

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KGVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Navartak 1 Eszkdz érték I %

Afruhdzhate sriekpapirek 1 390 093 5017 93,77 |
BTEL HUF HUQOOO1106%7 5000 50000 0,00
BTEL 2014/C HUF HU0000352232 60 000 000 66 923 B0 3,95
CEZ I CZK CZ00051 12300 1 008 900 56 491 142 3,33
ERSTE BANK EUR AT0000652011 34635 109 3571 419 6,45
FOTEX 0.42 HUF HUQOG0096409 11796 2871927 0,17
KGHM POLSKA PLN PLKGHMO00017 80 740 6B 232 509 4,02
KOMERCNI BAN C7K CZO00B0D192106 637 000 &1 054 717 3,60
KRKG SV EUR 510031102120 2819 50 219 357 2,96
LCC PwW PLM PLLCCRPOOOI 7 50 944 4 055 000 0,36
MNB140T108 HUF HUD0D042 4895 &0 000 000 59 971 440 3,54
MMNB140115 HUF HUQ00042 4903 60 000 000 5% 938 080 3,53
MOL DEMAT. HUF HUDOQ0068%952 10 494 000 151 929 600 8,74
MTELEKOM HUF HU0G0007 3507 9 023 000 28 332220 1,67
OTP DEMAT HUF HUBO000A1726 34956 100 143 340 100 8,45
PEGAS MONWOV CZK LU0275164910 2046 13 129 755 0,77
PEKAC PW PLN PLPEKAOOOD 16 6744 B4 675 237 51
PGE POLSKA PLM PLPGEROOOO 10 470 54 788 953 3,23
PKN PW PLN PLPKNOOQOO 18 19 494 45786 553 2,70
PKO BANK PLM PLPKCOO000016 45171 101 995 &71 5,01
POWSZECHNY PLM PLPZUQOC0GC T 343 110 288 877 6,50
RICHTER HUF HUOGOO01 23094 3 680 900 161 922791 2,55
TABAC CP CZK C5000B418869 197 000 22 591 243 ,33
TFONICA CR CZK CZ0O00%09320% 1540 600 49 265 307 2,91
TPS PwW PLM KLTIKPLOOOT17 45222 10 577 124 0,62
UNIPETROL CZK CZ000%091500 4132 7 524 B5B Q.44
WIEN A INSUR ELR ATOO00%08504 2 464 24 501 712 1,56
OST POST AG EUR ATOO00APCSTA 3320 34 284 079 202
Banki egysnlagek 105 242 929 6,21
Felyaszamla - CZK CX 3 B41 024 0,23
Folydszamla - EUR EUR 33 061 296 1,95
Folydszdmla - HUF HUF 54 624 567 3,22
Folydszamla - PLN PLMN 13 513 371 0,80
Folydszémla - USD UsD 202 671 0,01
Egyab eszkozok 2 394 802 0,26
Erékpapir igyletek alszémolasabal eredo kévetelések HUF 4 394 802 0,26
Osszes oszkox 1699 73] 232 100,23
Katelezettseg -3 947 487 0,23
Ertekpapir igyletek elszémoldsabdl eredd kitelezetiségek HUF -6 593 0,00]
Egyéb kételezetisagek HUF .3 Q40 894 0,23
[Notto eszkozertek 1695 783 745 HUF
Unitok szama B&5 644 7569
Eqy jogyre jutd nettc eszkozérrék 1,914745 HUF

Raiffeisen 5
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP » EVES JELENTES 201 3.

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

Az eliérés alapveté oka az, hogy mig a beszamolé 2014. januér 31-ig ismertié valt informécidkra épil, addig a portfolié jelentés szémai

2014. elsé forgalmazdsi napjdn mint nyité énék keriltek meghaidrozdsra a 2013. évi utolsé forgalmazasi napi allomanyi adatok

c|cp]én.

A kételezetiségek kézétt is megjelennek az elsd, mdr 2014, évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszamoldban o

1ényleges targyévi kéltségek és kitelezettsegek keriilnek elszamolasra, amelyek janudr 31-g ismertté valiak.

NEE szamitds

Kiilénbézet (eFtban)

Beszdamolé
Sajat i6ke / MNetid eszkdzérték 1695 700
Killdnbézet tételesen:
Pénzeszkzok 105 236
Ertékpapirok 1 590 051
Kévetelések/Aktiv idSbeli elhat. 4392
Katelezettségek /Passzlv id.elh. -3 979

1 695784

105 2364

1 590 094
4 395

-3 941

84

43

38

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

eszkozeérték
Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2013.01.02-6n

1 048 641 978

2013. évben eladott befektetési jegyek 279 499 177
2013. évben visszavaliott befekietési jegyek 442 496 386
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2014.01.02-dn 885 644 769
Portfolié Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2014.01.02-4n 1 695783 745
Egy jegyre julé nefté eszkézérék 2014.01.02-6n 1,914745

A Raiffeisen
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP « EVES JELENTES 2013,

IV. A befektetési alap Ssszetétele

Nagysdgrend:
Megnevezés | Devizanem | ISIN kéd | Névérék Eszkox értek %

Tozsden hivatalosan jegyzelt airuhazhaté értekpapirok 1470 183 981| 86,70 |
[BTEL HUF HUODOG1 10697 5 000 50 000 0,00
BTEE 2014/C HUF HUO000352232 60 000 000 66 923 820 3,95
CEZ Il CZK CZ0005112300 1008 000 56 491 142 3,33
ERSTE BANK EUR ATO000652011 3635 109 351 419 4,45
FOTEX 0.42 HUF HUOD000946409 11 796 2871927 0,17
KGHM POLSKA PLM PLKGHMCO0017 80 760 68 232 509 4,02
KOMERCNI BAN CZK CZ0008019106 637 000 61054717 3,60
KRKG SV EUR SI0031102120 2819 50219 357 2,96
LCC PW PLM PLLCCRPCOO17 50 944 6 055 000 0,36
MOL DEMAT. HUF HUGO0C068952 10 496 000 131 929 600 8,95
MTELEKOM HUF HUGO0007 3507 9023 000 28 332220 1,67
OTP DEMAT HUF HUQQ0O061726 3 496 100 143 340 100 8,45
PEGAS NOMNWOQOY CZK LUD275164210 2046 13129 755 0,77
PEKAO PW PLN PLPEKACO001 6 6744 B6 675 237 511
PGE POLSKA PLN PLPGEROOOC 10 470 54788 953 3,23
PKb PW PLN PLPKINOQQOQ18 19 496 45786 553 2,70
PKO BANK PLN PLPKOCOQ0016 45171 101 995 671 6,01
POWSZECHNY PLN PLPZUOOQ00011 3 431 110 288 877 4,50
RICHTER HUF HUGOO0123094 3 4680 200 141 922791 9,55
TABAC CP CZK C50008418869 197 000 22 591 243 1,33
TFONICA C.R CZK CZ0009093209 1 540 600 49 265 307 2,91
TPS PW PLM xLTLKPLOOO17 435 222 10577 124 0,62
UNIPETROL CZK CZO0OP091500 4132 7 524 868 0,44
VIENNA INSUR EUR ATOD0OOP08504 2 464 26 501 712 1,56
OST POST AG EUR ATODODAPCOST4 3 320 34 284 079 2,02
Mas szabalyozoft piacon forgalomba hozoht atruhazhaté értékpapirok 0 0,00

[K&zelmultban forgalomba hozott atrvhazhats értékpapirok 0 0,00

Egyéb atrvhazhato ertékpapirok 119 909 520| 7,07 |
MNB140108 HUF HUQQ00624895 &0 000 000 59 971 440 3,54
MNB140115 HUF HUOO006249203 &0 000 000 59 938 080 3,53
Na#ié eszkozérték [ 1695 783 745| 100,00

Az Alap befektetési politikaja értelmében eszkdzeinek legalabb B0%6t részvényekbe, o fennmarads részt likvid eszkézskbe fekteti. Az
Alapkezeld a piaci helyzet mindenkori megitélésének megfelelden dént o részvényeknek és egyéb eszkézéknek az alap sajét tkéjén

belili aranyarsl. Kedvezé t5kepiaci helyzetben a részvények ardnya megkézelitheti a 100%-t is.

A parifclié Ssszetétele, stilusa nem véltozott az év soran 2013, év végéhez képest. Tovabbra is defenzivitds jellemzi az Alapot, vagyis a
magas oszialékhozamy, nem ciklikus ielekom, gydgyszercégek silya magasabb, mint a kévefett referencia indexben {63% CETOP20
index + 27% BUX index + 10% RMAX index). Tovdbbé inkdbb hajiandéak voltunk magasabb likviditasi ardnyt és enyhén alacsonyabb
részvénykitetiséeget tarlani mindvégig az évben. Nivelte a defenzivitds méréké: az o tény, hogy a Btel véllalat éhal kibocsétott magas
hozami, illikvid és enyhén kockazatos véllalati kétvényt is bevettik a portfdlidba (3,95%). Megitélésiink szerint ugyanis a kétvény dlial

igért hozama és becsilt kockdzata {csédkockazatal kedvezébb volt, mint a befekistési fokuszban lévs részvényeké.

2013 évében a porffélié kizdrélag tozsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhaté érékpapirokat tartalmazot, feszamitva a jegybanki 2-hetes
(likviditasi) kétvényeket. Az ide sorolhaté magyar, cseh, lengyel, oszirdk és horvdt részvények oz Alap befekietési fékuszdt jelentd kézép-
keleteurépai részvénytézsdéken forognak. A részvények dsszesiteti ardnya 2013. év végén 86,70% volt, ami elhanyagolhaié mértéks
valtozast jelent a 2012. év végi 87,45%0s szinthez mérfen. Az Alap a részvénysken felill kizarélag latra sz8l6 pénzeszkzakben, a fent

emlitett {BTel) vallalati kétvényben illetve jegybank likviditasi kdtvényeiben (MINB140108, MNB140115) tariota vagyondt.

A Raiffeisen
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP « EVES JELENTES 2013.

V. A befektetési alap eszkézeinek alakvlasa a térgyidészakban

2013 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 149 725
Deviza ligyletek érf.kildnbozet 4 430
Folyészamlakamat 2722
Ertékpapir arf. eredm. 76 543
Kapott oszialek &6 030
Pénziigyi miveletek raforditasai 174 235
Ertékpapir arf.eredmény 166 990
Deviza lgyletek arf.kilénbozet 7 245
Egysb bevételek [+
Kapott biinteté jutalék o]
A mikédesi kdlisegek 45178
Bankforgalmi jutalék &
Alapkezelé kéltsége 37 240
Letétkezels kdltsége 3 438
Ertékpapirmozgatés kdlisége o1t
Keler dij 157
Mérlegvizsgdlat 460
Kanyvvezetés 2393
PSZAF dijak 473
Egyséb raforditasok 0
Rendkiviili bevatelek o
Rendkiviili réforditasok 4]
Fizetell, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmeény -69 688
Feloszioft jGvedelem o
Ujra befektetott jsvedelem -69 688
Ertékpapirok értékkiilénbdzete -33 653
Katvények & 88]
- kamatokbsl, aszialékbsl 6 881
- egyéb ¢
Diszkonf kincstdrjegyek 64
- kamatokbél, osztalékbal o)
- egyéh 64
Részvények -40 598
- kamatokbdl, osztalékbsl o
- egyéb -40 598
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Tékeszdmla valtozasai 2013. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFf)

Vogyonelem idészak nyitédllomany Idészak zarsdllemany Megoszlds
!hﬂkbﬂﬁhk 263 811 105 236 6,21%
lddszak nyitédllomany Idészak zdarédllomany
Vagyonalem t6zsdei ép. t&zsdén kiv. &p. t6zsdei ép. t6zsdeén kiv. ép. Magoszlds
Kétviny 66 281 o 3,94%
BTEL 2014/C 0 o} 6% BB 0 3,94%)
Diszkont kincstariegy o 119 909 7.07%
MNB140108 0 C o} 52 971 3,54%
MNB140115 0 G [} 59 238 3,53%,
Részvények 1 B0& B39 -] 1 403 261 4] B82,75%]
BTEL 0 ) 50 0 0,06%
CEZ Il 113 625 0 56 491 o} 3,33%|
DANUBIUS 9 045 Q o] 4] 0,00%)
EGIS 17 585 0 o} 0 0,00%)
ERSTE BANK 137 306 4} 109 351 0 6,45%|
FOTEX 0.42 0 Q 2872 0 Q,17%]
FOTEX DEMAT 1890 0 c 0 0,00%)
HRY TELECOM 51 B45 4] c 0 0,00%]
KGHM POLSKA 122 4872 0 68 233 0 4,02%)]
KOMERCNI BAN 59 364 0 61 055 0 3,60%]
KRKG SV 41 057 aQ 50219 o} 2,96%)
LCC PW 6023 0 6055 0 0,346%)]
MOL DEMAT. 233 674 0 151 930 o} 8,97%)
MTELEKOM 51 403 0 28 322 0 1,67 %)
NEW WOLRD UJ 824 0 0 Q 0,00%)]
OTP DEMAT 199 329 0 143 340 0 8,46%
OST POST AG 30173 o} 34 284 o} 2,02%)
PANNERGY 2629 o} 0 o} 0,00%)
PEGAS NONWOV 23178 Q 13130 o} C,77%)]
PEKAO PW B3 664 s} 86 675 o} 5,11%]
PGE POLSKA 57 596 0 54789 0 3,23%)
PKN PW 55 202 0 45 787 ¢} 2,70%
PKO BANK 104 950 0 101 996 o] 6,01%
POWSZECHY 125 513 0 110 289 o} &,50%
RICHTER DEMAT 125 938 Q 161 923 Q @,56%
TABAC CP 24 494 0 22 591 0 1,33%)|
TFONICA C.R 57 930 0 49 265 o} 2,91%)
TPS PW 49716 0 10 577 o} 0,62%
UMNIPETROL 8 402 0 7 525 0 0,44%)
VIENNA INSUR 0 0 26 502 o} 1,56%)
Idészak nyitéallomany Idészak zérédllomény
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tSzsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas)
|KSvetelések 0 [+] 4 388 0,26%
Aktiv idobeli ethatarolasok 21 0 4 0,00%
Osczecen 1 806 8239 263 832 1470 142 229 537 100,23%
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VI. Szarmaztatott iigyletek

Az Alap a targyidSszakban és 2013, december 316n szdrmazékos pozicidval nem rendelkezett,

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekdvetkezett valtozdsok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérdben jelenids valtozds nem kévetkezeft be 2013-ban, i Gzletdgat vagy
szolgdliatast nem inditott. A Tdrsasdg igazgatdsdganak &sszetételében azonban trént véaltozds, 2013.04.30: hatdllyal Berszén Ferenc
helyetl Ralf Cymanek lett az j igazgatSsagi tag. Személyi vallozds a feligyeld bizottsagban is tériént, 2013.12.064 hatdllyal Mété
Norber! helyett Kovdes Aftila lett az §j tog.

A 2013-as évben az Alapkezeld Jj alapot nem inditott, mikdzben két hatdrozott futamidejii alapja [Reiffeisen Sztarvalogatott Tokevédeti
Szérmaztatott Alap, Raiffeisen Foldink Ertékei Tékevédett Szérmaziatot Alap) lejart, illetve egy hatérozatlan futamidejli alapja is
megszdnt (Raiffeisen Private Banking Dune Alapok Alapja). A Tarsasag december végén igy huszonegy befektetési alapot kezelt. Az év
folyamén oz Alopkezelé befekietési alapokban kezelt allomanya jelentdsen megnét, a 2012. év végi 156,95 milliard forintos &llomany
egy év leforgasa alat 204,98 milliardra emelkedett. A ndvekedés készénhetd volt a banki betéti ajénlatok versenyképesséy-
csbkkenésének, viszont ezzel egyidében hatralialé tényezd volt az allampapirok fokozddé versenyelénye. A nyilvéanos befekietési alapok

piacdn az Alopkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjdn 4,59%a csékkent a 2012, év végi 4,91%-6l,

Viil. A befektetési politika alakuldsdara haté fontosabb tényezék

1. A 2013-as év tékepiaci folyamatai

A hazai és régids részvénypiac

Az amerikai jegybanknak szémité FED monefdris lazitast jelentd programjanak, a QE3-nak o pozitiv hatdsa ennek a térségnek a
kétvénypiacdt befolydsolta inkabb, a részvénypiacdig kevésbé ért el. S6t, a majus végi FED bejelentés, amely a program csokkenigsének
lehetdségérél szélt, alapvetden mindegyik régiss részvénypiacra negativan hatott, &s az év végéhez kézeledve sem tudiak komolyabb
pozitiv ifeljesitmény elérésére. A hazai részvényindex az év elsd felében relative |6 teljesitményt tudott felmutatni régics
bsszehasonlitasban, hiszen a BUX index 4,68%kal tudia névelni az értékét, mig o lengyel vagy éppen a cseh részvényindex 10%ndl is
tSbbet vesztett az értékébsl. A nemzetkdzi &sszehasonlitasban a régidban a legjobb teljesitményt nydjté BUX-nak az eredménye sem volt
elegendd ahhoz, hogy a megkézelitse az amerikai részvénypiacok szdmyalé teliesitményét, A mésodik félévben a régiss farsaink
részvényindexei (cseh és a lengyel) jéval kedvezdbb teliesitméryt tudtak lerakni asztalra, mint o BUX index. Ez o kiemelkeds mésodik
féléves teljesitmény sem tudia eltérdlni az elss félévben Ssszeszedett hdtrdnyukat o magyar részvényindexhez képest, igy a hazai index a
régidban felilteljesité részvényindexé valt oz év sordn. Az dtlages régids teljesitményt kifejezd, az euréban denomindlt CETOP20 index
egy év alaft kdzel tiz szdzalékot vesziett az artékébdl.

Az orszagspecifikus események kézil érdemes kiemelni azt, hogy hazankban o Magyar Nemzeti Bank ] elnske (Matolesy Gydrgy)
dprilis elején hirdetette meg a Novekedési Hitel Programot melynek célia, hogy a gazdasdgi ndvekedést elésegitse. A magyar
gazdasagrél alopvetéen pozitiv hirek érkeziek a 2013-as év folyaman, hiszen az év sordn megjelend GDP adatok folyamatosan pozitiv
meglepetést okozlak és névekedésbe valtoink. Az év végi kimutatdsokbél kideriilt, hogy a magyar GDP+ leginkdbb az uniés és dllami
forrasokbél megvalédsule bervhazésok felpdrgetése és a kifejezstten kedvezd idjarasnok készénhetd j& mezégazdasdgi teljesitmény
segitette. A magyar gazdasdg névekedése végil 1,1%-o0s lett a 2013-as év sordn. Az inflacid szintje egyre alacsonyabb szinteken alakult
az év folyaman. Az dtlogos dremelkedés a 2012 decemberi 5%os novekedési itemhez képest (év/év], egy évvel késébb 2013.

decemberében mér csak 0,4%on alakult. Az alaesony inflacids adatban jelentds szerspet jGtszoft a kormany ,rezsicsdkkentd” lépései,
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amelysk mesterségesen lariofiék alacsonyan az ériskeket. Az alacsonyan farioft infléeié viszont segithette a hazai kiskereskedelmet, ami
az év elsd néhany hénapjéban jefentdsen javult, hiszen a janudri csékkenést kévetden joniusig mindsn hénapban néi a volumens, viszont
foniusban Gjra mérséklddétt, viszont az év ulolsé negyedévére Gjra felpérgstt,

A hazai fizetdeszkéz drdban nagy mozgas nem volt sem az euréhoz, sem az amerikai dollarhoz viszonyitva. 15 Fos sévban mozgott az
drfolyam az elsé félévben, majd ez a mozgdstér beszikill az év masodik felére és egy kis gyengiléssel zdrta az évet mind a két fent
nevezeit devizdhoz képest.

A régidban a 2013-0s évben a cseh gazdasagnak az utolsé negyedévben sikerilt kikerifnie a recesszidbdl, hiszen az év elsd
egyharmaddban o gazdasdg teljesitményérdl folyamatos zsugorodast jelentd adatok érkeztek. Az utolsé negyedévben egy évre
visszatekintva 0,8%kal nétt a cseh gazdasdg.

A lengyel gazdaség teljesitménye lényegesen jobb, mint a fent emlitett cseh teljesitmény, hiszen 2013-ban a lengyel GDP negyedik
negyedéves adatdt viszonyitva az eldz8 év azonos idészokdhoz megdliopithats, hogy 2%kal nétt. A lengyel inflacié, hasonléan a
magyarhoz igen alacsony értéket mutatolt, hiszen az év uiolsé hénapjdban publikéltak szerint 0,7% volt a szintje. A lengyel nemzefi bank
inflacids célsavia 1,5-3,5% kdzih mozog.

A régiés piacokon megdllopithats, hogy a fent térgyalt hdrom gazdasag esetében javulé GDP adatokat hozatt a 2013-cs év, de még nem
olyan meggydzdeket, hogy a régids részvénypiacok hasonlé feljesitmenyt nydijtsanak, mint a fejlett piacok indexei, tehét elmondhats,

hogy a régié részvényindexei jelentésen alulteljesitettek o fejlett piacok indexeihez képest a 2013-as év folyaman.

i

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 €
2013. Q1 1,74% 438% . 7,30% . .. B24% . - - 2.68% 10,63%
2013. @2 6,53% 12,64% 8,79% -5,25% 11,14% 6.77%
2013. H1 4,68% 16,47% -15,45% -13,06% -13,52% -16,68%
2013.Q3. | -190% .- 11,53% o QU03% 6, 50% 6, 79%
2013. Q4 0,53% 1,42% 3,28% 0,40% 1.20%
2013. H2 -2,42% 13,12% 6,92% 8,07%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index

2. A befektetési politika alakvlasara haté egyéb tényezok

A 2011. é&vi CXCIIl. Torvény a befekietési alapkezeldkré| és a kollektiv befekietési formakrél, amely 2012. janudr 1.45| lépett hatalyba,
elirta 15bbek kézt azt, hogy az alopok egységes szerkezetii tajékoztatsja és kezelési szabalyzata egy 6] struktira szerint épiljsn fel. Az
Alapkezeld az elsé félévben kezdeményezte az Alap téjékoziaijanak és kezelési szabalyzatdnek médositasét a trvénynek valé
megfelelés érdekében, illeive egyittal o befektetési leheiéségeket leird részi is nehany egyéb, kisebb kérdésben médositotta. A
véltoztatdsoknak PSZAF altali jvhagydsa megidriént, A befektesési politika alakulasara haté fovdbbi, egyéb jelenids tényezé 2013-ban

nem volf.
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3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordén nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget ijra befekieti. A hozam a befekietési jegyek nettd
eszkdzériékének emelkedésén keresztil mérhets, Az Alapkezels folyamatos napi netié eszkdzértéken t5riénd visszavasarlasi kételozettség
véllalasaval biztesitia a befekletdk szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéligsaval tetszéleges idSpontban

hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alop nem vett igénybe hitelt 2013-ban.
Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2013. iizleti évet, a mérleg fordulénapiat kévetden nem volt.

Budapest, 2014, éprilis 24.

Balegh Agdras Varadi Zoltdn

az Alop képviseletében
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