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Fliggetlen konyvvizsgdldi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen TOP 8 Tékevédett Szdrmaztatott Alap {tovébbiakban ,az Alap”) mellékelt 2013. évi éves jelentés 1./1-
V1. pontjaiban taldlhatd szamviteli informécidinak (tovabbiakban ,szémviteli informaciok”) a kdnyvvizsgélatat.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése {tovabbiakban ,vezetés”) felel@s az éves jelentésnek a befektetési
alapkezel8krél és a kollektiv befektetési formdkrél szdld 2011. évi CXCIIL. térvénnyel dsszhangban torténé elkészitéséért,
kiilénds tekintettel az eszkozok és kotelezettségek leltdrral valé aldtdmasztdsdért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezeldje dltal megadott értékelése alapjin torténd elszdmoldsaért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet8vé véljon az akér csaldshdl, akdr hibabé! eredd Iényeges hibas 3llitasoktd! mentes

éves jelentés elkészitése.
A kdnywvizsgalé felelssége

A mifeleldsséglink az éves jelentés szamviteli informacidinak, kiilonds tekintettel az éves jelentésben bemutatott idészak végi
leltdranak, valamint az adott iddszakban elszamolt kezelési kdltségeknek a véleményezése kdnywvizsgélatunk alapjan.
Kényvvizsgélatunkat a magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal &sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok
megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kOvetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot gy tervezzilk meg és
vegezzilk végre, hogy kell§ bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentés mentes-e a lényeges hibas allitasoktdl.

A kdnywvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kinyvvizsgilati bizonyitékot szerezni az éves
jelentésben szerepld szdmviteli informacick Osszegeirdl és kozzétételeirdl. A kivdlasztott eljardsok, beleértve az éves jelentés
akdr csaldsbdél, akdr hibabdl eredd, 1ényeges hibés éllitasai kockazatainak felmérését is, a kinyvvizsgaid megitélésétsl fliggnek.
A kockdzatok ilyen felmérésekor a kbnywvizsgald az éves jelentés Alapkezeld dltali elkészitése és valds bemutatdsa
szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kinywvizsgalati eljdrdsokat tervezzen meg, amelyek az
adott korlilmények kdzott megfelelfek, de nem azért, hogy a gazdédlkodd egység belsé kontrolljanak hatékonysdgara
vonatkozdan véleményt mondjon. A kdnyvvizsgdlat magiban foglalja tovdbbd az alkalmazott szémviteli politikik
megfeleldségének és a vezetés altal készitett szdmvitell becslések ésszer(iségének, valamint az éves jelentés atfogé

prezentalasanak értékelését is.

Meggybz&désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyfték elegendd és megfeleld alapot nyujt kdnyvvizsgalsi
véleménylink megaddsahoz.

Az RSM DTM AUDIT a tiiggetien cégekbl dll6 RSM International szdmviteli és tandcsaddl héldzat tagja.
Az RSM Internationaf olyan tandcsadol hdlézat, ameiyek tagjat sajdt jogukon ajanljak szolgdltatasaikat.
AZ RSM Internztional nemjogi szeméty.
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Vélemény

Véleménylink szerint a Raiffeisen TOP 8 Tékevédett Szdrmaztatott Alap 2013. december 31-ével végz8d6 iddszakéra
vonatkozd éves jelentés |./1 és VI. pontjaban k&zélt szamviteli informacidk minden lényeges szempontbél a befektetési
alapkezel8krdl és a kollektiv befektetési formakrdl sz6l6 2011. évi CXCIII. térvennyel dsszhangban kerliltek 6sszedllitisra. Az
éves jelentésben szerepl6 eszkdzok és kitelezettségek leltdrral aldtamasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési

kéltségek az Alap letétkezeldje dltal adott értékelés alapjan kerliltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

Kényvvizsgalatunk kizardlag az éves jelentés I./1-VI. pontjaiban taldlhatd szamviteli informacidkra vonatkozott.

Budapest, 2014. Aprilis 24.
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RAIFFEISEN TOP 8 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2013,

I. A Raiffeisen TOP 8 Tékevédett Szérmaziatott Alap dltalénos informacick

1. Alopadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezzld neve:
Székhelye:
LeiétkezelS neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
Kénywizsgald neve:
Székhelye:
Elszdmolds napja:
Tipusa:

BAMQOSZ kategéria:
Futamideje:

Lejarat napja:

Raiffeisen TOP 8 Tkevédeft Szarmaziatott Alap
i111-461

Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zr.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Raiffeisen Bank Z1t.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM DTM AUDIT Tandesadd Kit., Kozma Affila
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+3 napon

nyilvanes, nyilivégl értékpapir alap

t6kevédett szérmaziatott alap

3 év

2014.07.11.

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezeld az Alap jegyzése sordn Ssszegylijitt 16két folyamatos hozamot biziosité befekieiési eszkézbe (filnyomé rés%.t
bankbetétbe) fekteti. Ezen folil a MSgbttes Termékek teljesitményébdl, o Fizetési igéretben szerepld médon vald részesedés bizfosfidsa
céliabdl az Alap hatdrozott futamideijli derivativ iigylefet két. A portfolidban o tSkevédetiséget biziosité eszkdzdk varhaidan o Raiffeisen
Bank Zrtnél ethelyezett bankbetétekbdl tevddnek &ssze. Az Alapkezeld ofyan nyilt végii szdrmaziatott alapot kivéan létrehozni, amelyen
keresztil a Befektetsk Ggy részesedhemek egyedi bluechip részvények teljesitményébdl, hogy az igy létrehozott szdrmaztatott alap

befekteiési politikdjdval biztositia o befektetési jegy névértékének meglelels t5kének az Alap lejaratakor t&rénd visszafizetssét.

3. Az Alap 8sszesitett és egy jegyre jufé netto eszkézériékének alakuldsal fordulénap elétti utolsé kereskedési
napon)

Arfolyam véltozas Netto eszkdzérrék A ref. Index hozama
2013. december 31. 4,64% 10 250,08 Ft 1789 150 946 Ft
2012. dscember 28 5,09% @795,10 Ft 1760 307 446 Ft -
2011. december 30* _-6,80% 9 320,34 Ft 1782 729 359 Ft :

* az Alap 2011. jlius 074 indulasdid] szdmitva

A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jSvére nézve és nincsenek sszefiiggésben az alapok jGvdbeni hozamdival. A kézsl
hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alup indulésdnak évében a hozamok egy évnél révidebb iddre

vonatkoznak.
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RAIFFEISEN

TOP 8 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2013,

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.

instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Névértek | Eszkdz érték | i
Atruhézhaté értékpapirok 20 929 600 1,19
2014/D MAK HUF HUDODD402516 20 000 000 20 929 600 1,19
Banki egyenlegek 1 695 435 259 26,41
Betét - HUF HUF 1 445 000 000 82,17
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 25 652 764 1,46
Folydszamla - HUF 224 782 495 12,78
Kavetelésele 50 045 655 2,85
Hatdridds iigyletek 50 045 855 2,85
Egyéb eszkdzdk 158 085 0,01
Eqyeb Kovelelbsek 158 085 0,01
Osszes eszkoz 1 766 568 599 100,45
Kotelezetiségek -7 921 093 -0.45
Foyeh Kotelezettsagek 7 921093 0,45
Netié eszkozériek 1 758 647 506 HUF
Unitok szama 179713
Egy jegyre julé nenté eszkézérick 9 785,866943 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2013. januér 31-ig ismertté vélt informdcidkra épil, addig a portfolié jeleniés szdmai

2013. elsé forgalmazasi napjén, mint nyité érték keriltek meghatarozasra a 2012. évi utolsd forgalmazasi napi dlleményi adatok

alopjan. A kbtelezettségek kézétt is megjelennek @z elsé, mér 2013. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszamoldban a tényleges 2012, évi kéliségek és kafelezetiségek kerilnek elszamoldsra.

Sajat 16ke / Nettd eszkdzérték

Kislsnbdzet tételesen:
Szdrmaztatott igylet ért.kiitsnb.
Ertékpapirok

Pénzeszkozak, bankbetétek
Kévetelések és aktiv elhat.
Kotelezetiségek és passziv elh.

Beszdmold NEE szémitds Kilonbdzet {eFt-ban)
1758731 1758 648 -83
209 445 209 445 0
20922 20929 7
1510332 1535985 25 653
25 385 52 -25 333
-7 353 -7 763 -410

Az Gsszehasonlithatésag érdekében a NEE kimuiatdsban a pénzeszkézsk kézét szerepld swap folydszamla zéré ériék kiemelssre kerih,

mivel a beszdmoléban ez az érték a pénzeszkdzkis! elkilénilten, a szarmaztatoti ligyletek ériékelési killénbszeteként keriilt kimutatésra.

A folysszamla és a lekstott betétek elhatdrolt kamata o NEE szdmitdsban a pénzeszkdzok és a kdvelelések kézétt szerepel, o

beszamoléban pedig az aktiv elhaidroldsok kézétt kerilt kimutatdsra. Az elsd forgalmazési napig &s o 2012.12.31-ig esedékes

kameikilénbdzet dsszege 320 e Ft. A kamatozé ériékpapirok esetén a NEE kimutatds a 2013. év elsé forgalmazasi napjig esedékes

kamatot tartalmazza, mig a beszdmoléban a 2012.12.31-ig esedékes kamat Ssszege szerepel. Az ebbdl adéds kilénbség 7 e Fr.

Raiffeisen
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RAIFFEISEN TOP 8 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2013.

BEFEKTEYESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.
Instrumentum [ Devizanem | ISINkéd |  Névénék | Eszk&z érték | %

' [Awrvhazhaté érfékpapirok 30 944 787 1.73
2014/D MAK HUF HUOO0040251 6 14 000 00C 14 667 702 0,82
0140625 RUF HUQQQO519525 16 500 GO0 16 277 085 0,71
Banki egyenlegek T 442 304 489 80,63

[Betét felhalmozott kamat - HUF 1440277 188 80,52
D1248008 Betét HUF 1 425 000 GO0 79,66
D1948008 Latét falh. kamat HUF 15277 188 0,85
Folydszamla - HUF 2 027 301 0,11
TOP8 HUF Folydszdmly fethalmozott kamat HUF 244 0,00
TOP8 HUF Folydszdmla zaré ériék HUF ) 2 027 057 Q0,11
[Kavetelssek 326 134 536 18,23
Hataridés tigyletek HUF 41 623 219 2,33
SWAP HUF 284 511317 15,20
Osszes eszkézx 1799 383812 100,59|
Kotelezettségek =10 565 0317 -0,59
[Eqyeh kotelezetisegek HOF 10 565 031 0,59
Netté eszrkorxertek 1788 818 781 HUF
Unitok szama 174 550
Egy [egyre juté netté eszkozérték 10 248,174053 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2014. januar 31-ig ismerité valt informécidkra épil, addig o portfolié jelentés szamai
2014. elsé forgalmazasi napjan, mint nyitd érek keriiltiek meghatdrozdsra @ 2013. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adaiok
alapian. A kételezefiségek kézé# is megjelennek az elsd, mdr 2014. évi forgalmazasi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2013. évi kéltségek és kdtelezettségek kerilnek elszamoldsra, melyek janudr 31-ig ismerité vahtak. Az ebhdl

adéds eltérés 270 e Ft
Beszamols NEE szémitds Kijlénbdzet (eFt-ban}

Sajat t16ke / Nettd eszkdzérték 1788 899 1788819 -80
Killsnb&zet tételesan:

Szdarmaztatott Uigylet ért.killénb. 326 134 326 134 0
Ertékpapirok 30940 30 945 5
Pénzeszkozok, bankbetétek 1427 027 © 1442 305 15278
Kévetelések és aktiv efhat. 15 093 0 -15 093
Kételezettségek és passziv elh. -10 295 -10 565 270

A folydszamla és a leksttt betétek elhatdrolt kamata a NEE szémitashan a pénzeszkézék és a kdvetelések kdzsH szerepel,
beszémoléban pedig az aktiv elhatarolasok kézstt kerilt kimutatasra. Az elsé forgalmazdsi napig és a 2013.12.314g esedékes
kamatkildnbdzet &sszege 185 e Fi. 7.

A kamatozé érékpapitok esetén a NEE kimuiatas a 2014. év elsé forgalmazési napjdig esedékes kamatot tartalmazza, mig a

beszdmoléban a 2013.12.31-ig esedékes kamat Ssszege szerepel. Az ebbdt adéds kilénbsag 5 e Ft.
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RAIFFEISEN TOP 8 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2013,

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté netté
eszkézérték
Befekietési jegyek forgalma [db, Ft)

Forgalomban 1évé befekietési jegyek 2013.01.02-4n 179713
2013. évben eladolt befektetési jegyek 754)
2013. évben visszavdltoft befektetési jegyek 5917
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2014.07.02-an 174 550
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzériéke 2014.01.02-n 1788818 78]
Egy jegyre jutd nelié eszkézérék 2014.01.02-n 10 248,174053

IV. A befektetési alap osszetétele

Nagysagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kad Névértek Eszk&z érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruvhdzhato értékpapirok o 0,00
"|Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott truhéazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmultban fergalomba hozott étruhéazhaté értékpapirok 0o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 30 944 787 1,73
2014/D MAK HUF HUO000402516 14 000 000 14 667 702 0,82
D140625 HUF HUOOD0S519525 16 500 000 16 277 085 0,21
Neto eszkozérték 1788 818 781 100,00

Az Alapkezels az Alap t8kéjének tilnyomsd részét betéii konstrukcidban helyezi ef a Raiffeisen Bankndl, ezzel biziositia o tékegaranciat
az Alop lejératakor. A fennmaradé részbdl egyéb likvid eszkdzt vésdrol, illetve olyan szarmaztatott tgyletet két, ami biztosita a
befektettk szdmdra a részesedést a mogéttes termékek (8 nemzetkézi véllalat részvényének a kifizetési figgvényben meghatdrozottak

szerinti) hozamdbdl.

Az Alap 2013 végi portfolidja ennek meglelelden likvid eszkéznek minésiild hazai dllampapiron felil nem tartalmazott a fenti tabldzatba

sorolhaté eszkézéket.

Az Alap jellegébél adédéan a befektetési stratégia passziv volt az idészak folyamdn. Mivel az alap csak passziv részesedést igér a
Tajékoztatdban meghatdrozott mégéttes termékek hozaméabél, ezért az alapkezels aktiv befektetési polilikit nem folyiat. Az Alapkezels
tevékenysége igy a toke- és hozamvédettség bizfositdsdnak figyelemmel kisérésére korlatozédolt, mivel a befektetési jegyek forgalmazdsa

és visszavalidsa ezt megkaveteli.
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RAIFFEISEN TOP 8 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP EVES JELENTES 2013.

V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a targyidészakban

- 2013 Nagysagrend: eft
Pénziigyi miveletek bevételei ' 113 847
Lekstst betét kamat 83 250
Kapott kamet ériékpapir 1435
Kapott opcids dij 27 095
Ertékpapir értékesités arf.eredmény 28
Folyészdmlakamat HUF 1 969
Pénzilgyi miveletek raforditasai 92 525
Swap igylet negyedéves dij 92 525
Fizetett opcids dij o
Egyeéb bevételek 3153
Jegyzés és visszavdltds dija 3153
A mikadési kltségek 33272
Bankforgalmi jutalék o]
Alapkezeld kilisége 33272
letétkezel kéltsége 0
Keler dij 0
Mérlegvizsgdlat o]
Kénywvezetés 0
PSZAF dijak 0
Rekiam, hirdeiés 0
Egyéb raforditasck o
ElSz8 évi kdnywvizsgalati dit kildnbszet 0
Rendkiviili bevételek 0o
Rendkiviili raforditasok o
FizeteH, fizetendé hozamok 25 452
Targyévi eredmény -34 249
Felosztott jBvedelem o
Ujra befektetett jsvedelem -34 249
Ertékpapirck értékkiilénbézete 680
Allamkérvények 536
- kamatokbél, osztalékbél 339
- egyéb 197
Diszkont kincstdrjegyek 144
- kamatokbél, oszialékbél 0
- egyéb 144
m Raiffeisen 6
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RAIFFEISEN TOP 8 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP = EVES JELENTES 2013.

Tékeszémla véliozdsai 2013. december 31-ig szamolt felhalmozol kamatokkal. {Nagysagrend: eFt)

ld&szak nyitéallomdny ld&szak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
1510332 1 427 027 79.77%
[Folydszamla 65 332 2027 0,11%)
Bankbetétek 1 445 000 1 425 000 79,66%
Idészak nyitédllomdny ldészak zarédallomany
Vagyonelem t8zsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Allamkétvény ) 20 922 0 14 663 0,82%
2014/D MAK 0 20922 0 14 663 0,82%
Idészak nyitddllomany Id8szak zaréallomany
Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszldas
Piszkont kincstarjegy 0 0 4] 16 277 0,921%
D140625 0 0 0 16277 0,91%
Id&szak zarsallomény IdSszak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. 6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Vételi opcid o 50 046 0 471 623 2,33%
TOP8 CALL o 20 091 0 17 351 0,97%
TOP8 CALL V2 o 29 955 0 24 272 1,36%
id8szak nyiidallomany ld8szak zdréallomany
Vagyonelem Megoszlds
Swap érték 159 399 284 511 15,90%
Aktiv elhatarolasck 25 385 15 093 0,84%
Osszesen 1 766 084 1799 194] 100,58%

VI. Szarmaziatoit iigyletek

Nyitott pozicié 2013. év végén

Lejarat datuma | Tranzakeié tipusa | Tranzakeié iranya| Aktudlis névérték | Deviza | Mégdites termék
2014.07.15 opcid vételi opcid 213 195 000 HUF részvény kosar
2014.07.11 opcid vételi opcié 263 195 000 HUF részvény kosdr
2014.07.11 kematswap - 745 000 000 HUF 3M BUBOR
2014.07.11 kamatswap - 680 000 000 HUF 3M BUBOR

tigyleiek névértéke a forgalomban Jévd befekietési jegyek ardnydban valiozhat.

Az Alap szdrmaztatott Ggyleteit a fizetési igérete, illetve o t8kevédelem biztositésa érdekében kétste. Fuiamids alatt a szdrmaziatott

frsesiead
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RAIFFEISEN TOP 8 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2013,

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett valtozasok

Tarsasag tulajdonosi szerkezetében &s tevékenységi kérében eleniSs valiozds nem kovetkezett be 2013-ban, &j izletdgat vagy
szolgaltatdst nem inditott. A Térsasdg igazgatésaganak Gsszetételében azonban isriént véltozds, 2013.04.304 hatdllyal Berszén Ferenc
helyett Ralf Cymanek left az ij igazgatésagi tag. Személyi véltozds o feligyels bizotisagban is 16rténf, 2013.12.064 hatéllyal Maté

Norbert helyett Kovacs Affila left az 0] iag.

A 2013-as évben az Alapkezeld Gj alapot nem inditolt, mikézben két hatdrozott futamidejii afapja (Raiffeisen Sztdrvdlogatott Tékevédett
Szarmaziatott Alap, Raiffeisen Féldink Ertékei Tokevédett Szarmaztatott Alap) lejart, illetve egy hatdrozatlan futamideji alapja is
megsziint (Raiffeisen Private Banking Duna Alapek Alapja). A Térsaséyg december végén igy huszonegy befektetési alapot kezelt. Az év
folyamdn az Alapkezel$ befektetési alupokban kezelt dllomanya jelentdsen megnét, a 2012. év végi 154,95 milliard forinios c‘:]lomc’:ny.
egy év leforgdsa alatt 204,98 milliardra emelkedett. A névekedés kdszénhets volt a banki betéti ajdnlatok versenyképesség-
csokkenésének, viszont ezzel egyidSben hdtrdltatd tényezd volt az dllampapirck fokozéds versenyeldnye. A nyilvanos befektetési alapok

piacan az Alapkezeld piaci részesedése @ BAMOSZ adatai alapjén 4,59%ra csokkent a 2012, év végi 4,91%r3l.

VIll. A befektetési politika alakuldsara haté fontosabb tényezék

1. A 2013-as év tokepiaci folyamatai

A nemzetkdzi részvénypiac

Az erésédd globdlis kockazatvdllalasi kedv és emelkeds részvénydrak jellemeziék 2013 elsd negyedévét. Az FED folytatta
k&ivényvésérlési.progrcmiéi, melynek sordn jelentés mennyiség i likviditést pumpdlt a piacokra.

A globdlis névekedési ki|éié$ok javulasa differenciéht maradt. Az USA gazdasdgi teljesitménye folytatta o felivelést. A kéltségvetési
megszoritdsok negatv redlgazdasdgi hatdsai még nem mutatkoziak meg az elsd negyedévben, annak ellenére, hogy a januéartd| életbe
1épd adé- és jarulékemelések hatdsdra visszaestek a lakossagi jvedelmek. A janudrban publikdlt, az eléz8 negyedévrél szolo
jelentésekben a véllalati profitak emelkedtek, és a gyorsjelentések sorén a cégek javitotidk eldretekintd varakozdsaikat is. Az amerikai
gazdasdggal ellentétben az eurdpai az elsé negyedévben sem tudott erére kapni. A drasztikus megszoritasok jelentds névekedési
dldozattal jarnak, és a kildtasok tekintetében is csak mérsékelt javulds volt tapasztalhaté. Az elsd negyedév sordn Gjbél és Gibsl
felerésédtek a politikai-gazdasagpolitikai jellegi kockdzatok (példanak okaért az olasz parlamenti vélasztdsok utni patthelyzet).

A masodik negyedév elsé felében opfimizmus és erdsddd véieli kedv jellemezte a globdlis kdtvény- és részvénypiacokat tovabbra is. A

gazdasdagi névekedsssel kapesolates varakezdsok javultak, a likviditdsbbség adott volt, mellyel tovdbbra is nyomott szinteken tartotta a
hozamokat. Mindemelleti a japan jegybank monetdris lazftést jelentd programijarsl kideriilt, hogy a szigetorszag esetében a részvény
eszkézoszidlyra is kiterjed. A tézsdei drfolyamok szamyaltak, o kéivénypiacck erésadiek.

A globalis fordulat méjus végén kévetkezett be, amikor o FED elndke jelezie, hogy mér idén elkezdhetik kdtvényvasarlasi programjuk

csokkentését, mellyel szikitenék a piaci likviditds mennyiségét. A részvénypiacokra a negyedév utolsé hénapja sordn gyirizédiek 4t a

negativ hatdsok. A gyengilé makrogazdasagi kilatasok és a kinai bankkézi piacakon beksvetkezé likviditassziikiilés tovabb erdsitetiék o

pesszimisia hangulatot. A fejléds piacok feljesitménye gyenge volt a negyedév sordn, elsésorban o kinai novekedési aggedalmak, a

bankkazi likviditasi problémdk és az drnyékbankrendszerrel kapesolatos kockdzatok felerésédése miatt. A zuhand nyersanyagérak miatt

gyengén teljesitett az orosz és brazil 16zsde is. A feltérekvé piacok kéziil az év elsé néhdany hénapjdban még vezetd t6rék részvénypiac is

nagy veszieségeket kényvelt el a masodik negyedévben. Az esés okai elsSsorban a helyi politikai fesziltségeknek kiszénhetsk.

A piacok szempontiabdl az év harmadik negyedévében is fontos kérdés maradt az, hogy az Amerikébdl érkezé likviditasbéséget mikor

kezdi el szikiteni a FED. Augusziusban megerésadiek azok a vélemények, hogy a likviditdsbéséget biztosits QE3 programot csékkenteni

fogiak, amely varakozds enyhe drfolyamesskkenéssel jart a fejleft részvénypiacokon {a véllalati jelentések dltal tamogatott jiliusi igen
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kedvezé hénap utén). A FED azonban meglepte a piacokat és igy déntétt, hogy egyeldre nem véltoztat a kétvényvasarlasok mériékén.
Mindekézben Eurépébél is egyre jobb makroszémok lattak napvilédgot, igy szeptemberben ismét emelkedni kezdtek az drak az amerikai
&s a nyugateurdpai részvénypiacoken egyardnt. A tékedramldst tekintve folytatédott a kordbbi hénapok tendencigja és a befektettk az
eurdpai részvénypiacokat favorizélték. Az opfimizmus felerdsodését a geopolitikai ill. polifikai kockdzatok kidrazédasa is segitetie,
ugyanis a sziriai konflikiust diploméciai Gton sikeriilt rendezni és az akkeri német parlamenti valaszidsok sem okoztak meglepetést.
Amerikdban a laza monetéris pelifikai szemlélet az egész évben megtette a hatdsat. A gazdasdg névekedése elindult, a i5zsdeindexek
nemcsck o negyedik negyedévben de a felies év soran kiemelkeds mériékben emelkedtek. A FED QE3 program kivezetési
|épéssorozaténak a teljes évi kommunikéacidja jél sikerilt, amivel elkeriilték a piaci turbulencidkat.

Az Eurdpa Kézponti Bank az amerikai és a japan példatél eltéré méden, a fenfiekhez hasonlé program bevezetését nem helyezte
kildtasba 2013-ban, azonban az alapkamat mérséklésével és a kommunikdcidjdban fébbszér is jelezie, hogy & is elkételezett a laza
monetéris polifika mellett. Az eurdpai dilaghoz képest a német gazdasagbdl érkeztek jobb eredmények, igy a német t8zsdeindex is
nagyobb névekedést judott felmutatni, mint az dreg kantinens atlagét reprezentalé EUROSTXX50 index.

Az egész év jelentSs eseménye volt a Japdn jegybank pénznyomiatdsi programja, amely jelenidsen gyengitette a szigeiorszag valutdjét
(oz év végére a jen 1obb mint 20%-kal lett gyengébb az amerikai dollarhoz, és 25%kal az eurdhoz képest). A jen leéridkelddéssvel a
japén exportra termelé cégek jelentds versenyelSnyre tehetnek szer, igy o japén gazdasdg kildidsai javuliak. A szigetorszég
t6zsdeindexe is ielenf&ils befektetsi opiimizmusré! tandskodott, hiszen egy év alatt kizel 60%o0s névekedést produkdlt, igaz a sejdt
devizdban mérve.

A f6bb fejlett piaci részvényindexek véltozdsa {sajdt devizabany):

S&P500 NASDAQ

EUROS

TOXX50

2013. Q2
2013:H1 ]
L2013, G3
2013. Q4
20130H2

2. A maogottes termékek teljesitményének alakulédsa

Az aldbbi tablazat kézli a mégéttes termék hozamdt sajét devizéjaban mérve. A hozamadatok a mdgéties termék induléériskét jelents

2011, jilivs 114 napidl a 2013. december 31-ig tarté idészakra vonatkoznak.

Részvény 2011.07.11 2013.12.31 ' Valtozas Médositott

teljesitmény*

135,00
410,60

Vodalone PLC {tondon) 164,00 44,51%

* az Alap egységes szerkezetli Tdjékoztatéja és Kezelési Szabdlyzata 15.14. ponija szerint szémolt korrigdlt teljesitmény.

** A France Telecom Orangera véltoztatta a nevét 2013.07.01-vel. A részvények elnevezése is mdosult ezzel egyidéhen Orange-ra.
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3. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezsk

A 2011, évi CXCIIl. Térvény a befekietési alapkezelékrél és a kollektiv befektetési formdkrdl, amely 2012. janudr 1.8l lépett hatdlyba,
elSirta tobbek kézt azi, hogy oz alapok egységes szerkezetl tajekoztaisja és kezelési szabalyzata egy 0j strukiira szerint épiilion fel. Az
Alapkezels az elsé félévben kezdeményezte az Alap igjékoztatéjénak és kezelési szabdlyzatanak médositését & torvénynek vals
megfelelés érdekében, illeive egyitial a befektetési lehetdségeket lofré részt is néhény egyéb, kisebb kérdésben médositotta. A

véltoztatdsoknak PSZAF dliali jévahagydsa megtériént. A befektetési poliika alakulasara haté tovabbi, egyéb jelenids tényezd 2013-ban

nem volt.

4, Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sorén a mégéttes lermékek teljesitményétdl figgéen hozamot fizet az Alap Kezelési Szabdlyzaténak 15.14. ponfja
szerint. Az elsé lehetséges hozamfizetés 2012. jilivs 18.-a volt, ahol a mégdttes termékek érvéliozdsa és az alap hozamfizetési
szabdlyainak megfeleléen o targyiddszakban az alap 221,26 Fios hozamot fizefeti befekietési jegyenként. A mésodik lehetséges
hozamfizetés 2013. jdlivs 18-a volt, amely napon a kifizelends brutié hozam mérigke 1,4321% volt, azaz befektetési jegyenként 143,21
Forint. Az Alap induldsa és az elsd patencidlis hozamfizetési nap kézstt, illetve két potencidlis hozamfizetdsi nap kézstt hozam a
befekietési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztil mérhets. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkézériéken i6réné
visszavésarldsi kdtelezettség vallalasaval biztositia a befekleték szdméra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részitk visszavélidsdval
tetszdleges id8pontban hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2013-ban.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsalnd a 2013. iizleti évet, a mérleg forduldnapiat kévetden nem volt.

Budapest, 2014. dprilis 24. &% D m M

Balogh A})drc’:s Véradi Zoltén

az Alap képviseletében
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