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Fiiggetlen kényvvizsgaloi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zit. részére

Elvégeztiik a Raiffeisen Kétvény Alap (tovabbiakban Az Alap”) mellékelt 2008. évi éves beszamoldjanak a
kényvvizsgalatat, amely éves beszamol6 a 2008. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegb6l — melyben az
eszkozok és forrasok egyezd végosszege 1.795.398 E Ft, a mérleg szerinti eredmény 40.636 E Ft veszteség-, és
az ezen iddponttal végzods évre vonatkozo eredménykimutatasbél, valamint kiegészitd melickletbd] all.

A vezetés felelbssége a pénziigyi kimutatdasokért

Az éves beszamolonak a szamviteli tdrvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott altalanos szamviteli
elvek szerint torténd elkészitése és valos bemutatasa az ligyvezetés feleléssége. Ez a felel6sség magaban foglalja
az akar csalasbol, akar hibabol eredd, lényeges hibas allitasoktol mentes pénziigyi kimutatasok elkészitése és
valos bemutatdsa szempontjdbol relevéns belsd ellenérzés kialakitasat, bevezetését és fenntartasat; a megfelelod
szamviteli politika kivalasztasat és alkalmazasat, valamint az adott koriitmények kozott ésszeri szamviteli
becslések elkészitését.

A konyvvizsgalo feleldssége

A mi felelsségiink az éves beszamold véleményezése az elvégzett konyvvizsgalat alapjan, valamint az tizleti
Jelentés és az éves beszamol6 Ssszhangjanak megitélése. A kényvvizsgalatot a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardok és a kényvvizsgalatra vonatkozo — Magyarorszagon érvényes — drvények és egyéb jogszabalyok
alapjan hajtottuk végre. A fentick megkévetelik, hogy megfeleljiink relevans etikai kévetelményeknek, valamint
hogy a kényvvizsgalatot ugy tervezziik meg és vegezziik el, hogy kellé bizonyossagot szerezziink arrol, hogy a
pénziigyi kimutatasok nem tartalmaznak lényeges hibas allitasokat.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyitékot
szerezni a penziigyi kimutatasokban szereplé dsszegekrdl ¢s kozzétételekrol. A kivalasztott eljarasok, beleértve a
peénziigyi kimutatasok akér csalasbol, akar hibabol ereds, lényeges hibas allitasai kockazatanak felmérését is, a
konyvvizsgalo megitélésétdl fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgald a pénziigyi kimutatasok
ligyvezetés altali elkészitése ¢s valds bemutatasa szempontjabo! relevans belsé ellenérzést azért merlegeli, hogy
olyan konyvvizsgalati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleloek, de nem
azért, hogy az Alap bels6 ellendrzésének hatékonysagara vonatkozoan véleményt mondjon. A kdnyvvizsgalat
magaban foglalja tovébba az alkalmazott szamviteli alapelvek megfeleloségének és az iigyvezetés szamviteli
becslései ésszerliségének. valamint a pénziigyi kimutatasok atfogd bemutatasanak értékelését. Az iizleti
jelentéssel kapcsolatos munkank az iizleti jelentés és az éves beszamold Osszhangjanak megitélésére
korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szémviteli nyilvantartasaibol levezetett
informéciok attekintését.

Meggy6zodésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot nyujt a
konyvvizsgaloi zaradékunk (véleményiink) megadasahoz.
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Zaradék (vélemény)

A kdnyvvizsgalat soran a Raiffeisen Kétvény Alap éves beszamolojat, annak részeit és tételeit, azok kényvelési
¢s bizonylati alatdmasztasat az érvényes nemzeti konyvvizsgalati standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltuk,
¢és ennek alapjan elegend6 és megfelel$ bizonyossagot szereztiink arrdl, hogy az éves beszamolét a szamviteli
torvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott altaldnos szamviteli elvek szerint készitetiék el.
Véleményiink szerint az éves beszamold a Raiffeisen Kotvény Alap 2008. december 31-én fennalld vagyoni,
pénziigyi ¢s jovedelmi helyzetérdl megbizhato és valds képet ad. Az iizleti jelentés az éves beszamolé adataival

Osszhangban van.

Budapest, 2009. marcius 23.

KPMG Hungaria Kft.
Kamarai bejegyzés: 000202

Partner

efegyzett konyvvizsgadlo
Igazolvany szam: 000269
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I. Hosszu lejaratd kotelezettség
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Raiffeisen Kotvény Alap

Kiegészito melléklet

a 2008. december 31-ével végzéds iizleti évre

1. Altalénos gazdalkodasi kérislmények

Az Aranypolgdr (L} Nyilivégl Kstvény Befekietési Alap {tovébbiakban: Alap) 1997. okidber 9-én keriilt nyilvantartasba
vételre az APTF-nél 629.319.863,- forint induld sajdt 18kével. A befekietési jegyek névértéke: 1 Ft.
Névvéltoziatasra keriilt sor a PSZAF 110.081-8/2000. hatdrozata alapién.

Az Alap 0f neve: Raiffeisen Kétvény Alap. Hatdlybalépés napja: 2000. szeptember 7.

Az Alap mégétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapaszialt gérddja 4ll.

AusziriGban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezeté banki szolgéltaték.

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

Az Alap kénywvizsgalatra kételezett.

Kdnyvvizsgald: Kaijtar Laszlé (000269), KPMG Hungdria Kit. 1139 Budapest, Vdci 0t 99,

A szamviteli szolgdltatds kérébe tartozé feladatok

irdnyitasaért felelds személy: Haldsziné Heidrich Agnes 1141 Budapest, Szilagysomlys u.36.

Magyar Konywvizsgdldi Kamarai regiszirdlési szam: 4836

2. Befektetési politika

Az Alapkezeld a tole elvarhaté maximalis gondossaggal, sajét beldtdsa és déntése alapién, a t6rvények és az
Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt korldtozasck betartdsa mellett alakitia ki az Alap forrasainak felhasznaldsi madijat,
a befektstési aranyokat, annak érdekében, hogy oz Alap az Alapkezel vérakezasainak megfelelé jovébeni kockazatok

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

1. Az éllampapirok:
A} a magyar vagy egyéb OECD tagéllam éltal kibocsdtott dllampapirok, igy tbbek kézéi a diszkontkinestériegyek,
kamatozé kincstariegyek, kézép- és hosszd lejdraty, fix, illetve valtozd kamatozéss éllamkétvények;
B} a magyar jegybank dltal kibocsétott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok.
2. Az egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok:

Devizabelftldi és devizakilfoldi tarsasagok dltal kiboesatott hitelviszonyt megtestesits értékpapirok, igy t5bbek kézét

kstvénysk, kereskedelmi kotvények, melyek megfelelnek a Tékepioers! szolé 2001, évi CXX. tv. 275.§-dban foglalt feliételeknek.

3. A pénzpiaci eszkbzk:
Aj dllampapirokra, illetve jegybank dltal kibocsétott értékpapirokra alapozott repo megéllapodasck;
B} devizabelfoldi és devizakilféldi tarsasdgok dlial kiboesdtoftt hitelviszonyt megtestesité ériékpapirokra alapozott repo
megdllapodasok;
C} lekétdt betétek, latra 52616 betétek:

D} deviza.
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4. Befektetési jegyek, illetdleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirok:
Az Alapkezeld varakozdsai szerint az Gllampapir-befektetések Ssszesitett eszkdzértéke az Alap mikadésének soran

legaldbb 50%o0s részaranyt fog képviselni az Alap telies eszkézériékében.

3. Szamviteli politika dsszefoglalasa

3.1. Szdamviteli irdnyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatasait a Szamvitelrd] sz6l6 2000. évi C torvény {Szt.}, a Tokepiaci torvényrdl szélé 2001, évi CXX. tv.
iletve o befektetési alapok beszamalékészitésérsl a 215/200. (XI.11). Korm. rend. eldirésaival és a Magyarorszdgon dltalénosan
slfegadoit szamviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

Az Alap kettés kényvvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része o mérleg, az sredménykimutatds, o kiegészité

melléklet és a cash-flow kimutatés.

Az Alap az eflendrzés és Snellendrzés sordn megdllapitott, az elézé év éves beszémoldigban elkévetett jelentésebb dsszegi

hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladigk az ellenérzétt izleti év mérlegféésszegének 2 szazalékdt,

illetve, ha o mérlegféosszeg 2 szézaléka meghaladia az 500 millié forintot, akkor 500 millié forint.

Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentds ésszegii hibdt, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladia o sajét tske 20%-4t.

Az Alap fébb szamviteli iranyelveinek Ssszefoglaldsét és az ériékelési eligrasokat az alébbiakban mutatjuk be.

3.2, Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszamold magyar forintban késziilt és ezer forintban {eFt) keriilt kimutatdsra.

A mérlegkészités ddtuma: 2009. janudr 31.

3.3. Az értékelési eljardsok ismertetése

Az értékelési eliarasokndl - a Szamviteli Tv., a Tékepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjan - az Alap

Szamviteli politikéjdban régzitettek az irdnyadédak.

Az Alap az eszkdzeirdl részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatanak megfeleléen
torténik. Az értékpapirok nem realizdlt drfolyam kijlénbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil

a t6kendvekménnyel szemben kerij| elszamoldsra.

Az dllamkétvények vétslekor a megvésérolt kamatot bevételt csdkkenté tételként kényveliik el. Az eladdskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi atértéksléskor a megszolgalt kamatot értékelési kilonbozetbé! szarmazs tékensvekményre konyveljik az ériékpapirok

értékkilonbdzetével szemben.

Az éves beszdmolé elkészitésekor o 2000. évi C. t6rvény 558 (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Korményrendelet 5§ (8)
bekezdésével 8sszhangban a vevd, az adés mindsitése alapjdn az

lzleti év mérlegfordulonapian fennallé és a mérlegkészités idépontidig pénzigyileg nem rendezett, harom hénapon t6li lejératd kévetelésnél
[ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkozdsokkal szembeni koveteléseket, a kdlesdnként, az elélegként adott &sszegeket, tovabbd

a bevételek akiiv idébeli elhatdrolésa kozott [évs kovetelésiellegi tételeket is), azok keletkezésekor ériékvesziést kell elszéamolni

- a mérlegkészités iddpontidban rendelkezésre &l informécisk alapidn - a kévetelés kinyv szerinti ériéke és o kdvetelss varhatdan megtérilé Bsszege

- veszteségiellegli - kilonbozet bsszegében az egyéb raforditasokkal szemben, ha ez o kilonbbzet tartésnok mutatkozik és jelentds &sszegi.
Az Alap a valuta, devizakészleteket és a kilfsldi pénzértékre 52616 koveteléseket, ill. a devizakétlezettségeket azok bekerilésekor

MNB deviza drfolyamon szamitott forintértéken veszi fel a kényveibe - a forintért vett devizaeszkézéket az érte fizetett

forintésszegben - és o szamviteli politikdban rdgzitett médon, az értékelés napjan o devizaeszkézsk és kitelezeliségek kényv szerinti
forintériéke és az értékelés napi MNB devizadriolyamon Gtszémitott értéke kozot kilénbbzet Ssszevont egyenlegét az eredménykimutatdsban

szamolja el.
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Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévéiras nem torténik.
A befektetési jegyek eladdsa és visszavalidsa a kezelési szabdlyzatban eléiriak szerint torténik.

A forgalmazds névériékben az indulé 16két, o befekielési jegyek névériéke és folyé dra kizti - az értékelésb! adéds -
kilonbézet o 16kendvekményt valtoztatia. Ennek megfelelden a sajét téke elézé évi adatai nem Ssszehasonlithatéak o targyévi

adatokkal {részletesen lasd a sajdt t6kénél).

A portfélié értékelésének elvei:
A) Tézsdére bevezeteft értékpapirok
- Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szereplé Gllampapirek ériékét az AKK altal nyilvanossagra hozott legjobb vételi és legjobb

sladdsi drfolyam szamtani aflagaként meghatérozott kézép drfolyam alapién kell szamitani. A szémitashoz az ériékelés napjén - vagy
annak hidnydban az ériékelést megelézd, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kell alkalmazni.

- Az egysb 16zsdén jegyzett kitvényeket az utolss, nettd zarédrfolyamon, idéarényos felhalmozott kamattal névelve kell értékelni.

- Amennyiben a tézsdére bevezetett diszkont kincstarjegy hatralévé futamideje kevessbb, mint 91 nap, Ggy az AKK 3 hénapos referencia-
hozama alapjan kell kiszémitani az adott diszkont kincstarjegy T napra vonatkezé drfolyamdt.

B} Tézsdére be nem vezetett, nyilvénos ériékpapirforgalomban szereplé értékpapirok

- ATézsdére, azaz a BET-re, be nem vezetett, de valamely kilféldi tézsdére bevezetett ériékpapirokat a letétkezeld dital meghatdrozott
professziondlis adatszolgdliats - REUTERS vagy BLOOMBERG - &ltal T-1 napi legfrissebb, de 16:00 érandl nem korabbi arfolyamon kell
értékelni.

- A semmilyen t6zsdére be nem vezetelt, nyilvénos értékpapirforgalomban szereplé ériékpapirok piaci ériékét az adott értékpapirok
legfébb masodlagos piacdnak tekintheté elismert értékpapir piacok élial, Magyarorszagon forgalomban 1évs értékpapirok esetén az
OTC piac, avagy mas 16zsdén kiviili informéciés szabdlyzatok alapjan, illetve o kézzétételi helyeken kézzétett T-1 napi zéréartfolyam,
ennek hidnydban atlagérfolyam alapién, az egyes értékpapirok piaci hozamszémitasi eliérasainak megfelelé médon szamitoft hozam

alapian kell T napra vonatkozéan meghatarozni.

4. A mérleghez kapcsolodo megjegyzések
4.1. Informécidk az Alap porttslisjarsl

Az ériékpapirok zdré dlloménya az év utolsé napjén érvényes ériékpapir arfolyamon keriilt kimutatdsra.

|

A/ Allamkétvények
Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték eftban Ertkill. kamat Ertkiil. egyéb Ssszeg eFtban
2010/C HUF 93 597 4752 888 99 237
2011/B HUF 4353 64 106 4 523
2011/C HUF Q2758 5004 8131 105 893
2012/8 HUF 105 145 4 404 -2 551 106 998
2012/C HUF 37 0 -1 36
2013/C HUF 844 2 -30 817
2013/D HUF 7 830 509 2 8 342
2015/A HUF 162 323 11353 -8 702 164 973
2016/C HUF 306 308 18 806 13923 339 037
2017/8 HUF 342 346 22 930 12 207 377 483
2020/A HUF 230 130 2366 -7 310 225186
1345 671 70 192 16 663 1 432 525

B/ Egyéb kotvények
Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem ériék eftban Ert kiil. kamat Ertkiil. egysh Ssszeg eftban
CIB 2010/C HUF 50 000 1 442 2014 49 428
DK2011/01 HUF 92 808 4771 671 96 908
FHB jelzdloglevél FIO9NFO1 HUF 31558 2 669 -1 595 32 632
FHB jelzaloglevél FJ13NFO2 HUF 100741 4 588 9524 95 805
QIB 2009/ HUF 50119 3258 -4472 52 935
325 226 16729 -14 248 327 707
Osszesen 1670 897 86 920 2415 1760 232
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4.2. Elhatdrolésok részletezése

Bevételek akiiv idébeli elhataroldsa {adatok eFtban) 2007, év 2008. év
Folydszéamla kamat ethat, 25 10

Ksltségek passziv idébeli elhataroldsa {adatok eFtban) 2007. év 2008. év
Mérlegvizsgalat 708 726

Bankforgalmi jutalék 3 0

Letétkezelési dij 0 166

PSZAF dij 199 117

@10 1 009

4.3. Egy$éb informacick

Az 5t évnél hosszabb idejy kételezettségek: Hitelfelvétel nincs

Az Alap munkavéllalékat nem foglalkoztat.

Az Alapkezeld az Alap hozaménak és tékéjének megdvasara nem tett értékbeli igéretet.

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

Az Alap a devizds tételeinek dtértékelési killonbizetét a Szamviteli Politika szerint a beszamoléban az eredménykimutatdsban szerepelteti,

Az Alap 2007-ben 452 eFt- réforditast, mig 2008-ban 11 e Ft bevételt szémolt el ezen a jogcimen.

4.4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédd megjegyzések

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Korményrendelet alapidn késziti az sredménykimutatésat.

Pénzigyi miveletek bevételei részletezése [eFt-ban)

2007. év 2008. év
Kapott kamat értékpapirok 133019 183 840
Folydszamlakamat HUF 13 524 12131
Adfolyamkislonbézet 0 11
Ertékpapir arf.eredm. 110928 44 985
Repo Ugylet arf.nyereség 2 200 24 947
Osszesen 259 671 265 914
Pénzigyi miveletek raforditdsai részletezése (eftban)
2007. év 2008. év
Folyészémlakamat HUF 4 117
Arfolyamkiilénbézet 1885 0
Ertékpapir érf.eredm. 104 904 244 937
Repo Ggylet arf.veszteség 0 26 699
Osszesen 106 793 271753
Egyéb bevételek részletezése (eFtban) 2007. év 2008. év
Kapott biintetd jutalék 342 20
A mikadési kaltségek részletezése (eFtban)
2007. év 2008. év
Banklorgalmi jutalék 15 7
Alapkezels kaltsége 41 289 30 205
Letétkezeld kolisége 3030 2324
Keler dij 876 403
Mérlegvizsgdlat 1187 1205
PSZAF dijak 845 75
Reklam, hirdetés 356 98
Osszesen 47 598 34 817

Az Alapkezels 2006.oktdber 1461 atvallalia a kényvvezetési dijot az Alopidl, melyet az olapkezelési dijban érvényesit.

Rendkiviili bevételek és raforditasok sem 2007 ben sem 2008-ban nem voltak.
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5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jovedelmezdség alakulasanak bemutatasa

eftban

A sajat toke részletezése 2007. ev 2008. ev

% i. Indulo toke 1254 935 770 926
% a) Kibocs. bef jegyek névériéke 20061 936 20 442 642
b} Visszavés. bel jegyek névérigke -18 807 001 19671716

IH. Tékendvekmény 1659712 1021272

1. Visszavas.bef. jegyek bevendsi ért.kil. 275 851 -B81 460

2. Ertékelési killénbozetbs! 81530 89 335

3. El8z8 évek eredménye 1748 411 1854033

4 Uzleti évi eredmény 105 622 -40 636

Sajat toke 2914 647 1792198

6. Az éves beszamolé és a portfélié jelentés szamai kozdti eltérés okai:

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszémolé 2009. januér 3 1-ig ismertté valt informéciskra épill, addig a portfélié jelentés szamai
december 31-én kerilltek meghatérozésra.

A kamatozé értékpapirok esetében a beszamoléban a 2008. december 31.ig felhalmozott kamattal névelten szerepelnek a papirok,

mig a portfdlié jelentésben &t nappal hosszabb idészakra kerilt kiszamitdsra. Az ebbél adédé kamat killénbség 1.719 e Ft

A folyészamla elhatdrolt kamata a NEE szémitésban a kdvetelések koztt szerepel, a beszamoldban pedig az aktiv elhatéroldsok

kozott keriilt kimutatasra. A december 314 és a janudr 54 kamat killonbozet 6sszege 38 e Fi

A kotelezettségek kozot is megjelennek az elsd, mar 2009. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszamoléban a tényleges

2008. évi kéltségek és kdtelezettségek keriilnek elszdmoldsra, melyek janudr 31-ig ismertté valak.

Beszamold NEE szamitds Kislonbozet {sFtban)
Sajat t6ke / Nettd eszkozériék 1792198 1793 469 1271
Kilénbozet tételesen:
Er!ékpop{rok 1760232 1761951 1719
Pénzeszkozok 35156 35156 0
Kévetelések 10 234 427 234 417
Kotelezettségek -3 200 238 065 234 865

A NEE kimutatasban a kévetelések kézot szerepel a 2013/D MAK dllamkstvény év végén nyitolt repo Ugylet promt ldba 234.379 e Ft értékben
mig a kdtelezetiségek kozot a hataridés ligylet brutté vételi dara 234.680 eft értékben, valamint a janudr 5-ig
felhalmozott kamatanak &sszege, 456 eft értékben. Ezen igylet 6sszevont egyenlege 758 eft.

A beszamoldban pedig, a nullas széamlaoszidlyban keriilt kimutatdsra a hataridds vétel bruttd beszerzési dra 235.203 eft ériékben.

Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2007. év 2008. év
1. Befekteteft eszkszok az Ssszes eszkézokhéz 0,00% 0,00%
2, Forgdeszkézok az sszes eszkbzékhoz 100,00% 100,00%
3. Sajdt toke ardnya az Gsszkotelezeltséghez + sajdt t6kéhez 99,85% 99.,82%

4. Hosszd lejérati kolelezeltségek

a/ a HIK + sajdt ickéhez 0,00% 0,00%
b/ a sajdt ibkéhez 0,00% 0,00%
% 5. Miksdé toke az Ssszes kitelezettséghez + sajdt tokéhez 99,88% 99,88%
% &, Mikds toke [eFt] 2915557 1793 207

A "likviditasi jelentés" a 2. sz. mellékletben talalhaté.
A "cash-flow"” kimutatas a 3. sz. mellékletben talalhaté.

A "portfélio jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhaté.

Budapest, 2009. méreius 25.

Balogh Andras
Az Alop képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjéan

1. Befektetelt eszkézék az dsszes eszkdzékhéz

0,00%

Befeltetolt sszkiz

Osszes sszkiz

2. Forgdeszkbzék az dsszes eszkézokhéz

100,00%

Forgdeszkdz+Aklly idébeli eth,

Qsszes eszkdz

99,82% Saijdt téke

3. Sajét 1éke ardnya az Ssszkételezettséghez + sajdt tokéhez

Forrdasok dsszesen

4. Hosszi lejératy kotelezettségek

a/ a HIK + sajdt t6kéhez
b/ a sajat tokéhez
a/
0,00%

Hossz6 lejaratl kotelezetiségek

Hossz0 lej. kdt. + Sajat tdke
b/
0,00%

Hossz( lejdrats kételezettségek

Sajét ke

5. Mikédé tdke az Ssszes kdtelezettséghez + sajdt tokéhez

99,88% Mikods 18ke

Forrdsok Bsszesen

6. Mikéds toke

Forgoeszkdzdk
Aktiv idébeli elhatérolasok

Rovid lejdrati kdtelezeltségek

Budapest, 2009, mdrcius 25.
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2008.
eftban
1. Hitelallomany &ss 0
sftban
H. Kéltsegek Gssxetétele Pénzigyileg realizalt 31617
Elszédmolt Ethatdrolt/szallitok
Bankforgalmi jutalék 7 0 7
Alapkezeld klsége 30 205 2 161 28 044
Letétkezeld kiltsége 2324 166 2158
Keler di 403 30 373
Mérlegvizsgalat 1205 726 479
PSZAF dijak 575 117 458
Rekldm, hirdetés 98 0 98
Ossz: 34817 3200
1. Erntékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajét toke 1792 198
eFt-ban
ill. %-ban
ldoszak nyitdalomany [dészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 39795 35 156 1,96%
lekatott betét 0 0 0,00%
ldészak nyitéallomany ldészak zérédllomény
Vagyonelem tozsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Allamkétvény 0 2481 994 [¢] 1432525 79,94%
2008/C 10 0 0,00%
2010/B 54 789 0 0,00%
2010/C 0 99 237 5,54%
2010/D 18817 0 0,00%
2011/8 353030 4523 0,25%
2011/C 0 105 893 5,91%
2012/8 485 146 106 998 5,97%
2012/C 191 041 36 0,00%
2013/C 0 817 0,05%
2013/D 0 8 342 0,47 %
2014/C 196 227 0 0,00%
2015/A 178 271 164 973 9,21%
2016/C 521772 339 037 18,92%
2017/8 482 052 377 483 21,06%
2020/A 0 225186 12,56%
2013/C 839 0 0,00%
Idészak nyitééllomany ldészak zérddllomény
Vagyonelem tozsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. tozsdén kiv. ép. Megoszlas
Egyéb kétvények 293 958 103 208 278 280 49 428 18,29%
DK 2011/01 O 96 908 5,41%
CIB 2010/C 103 208 0 49 428 2,76%
FHB jelzdloglevél FJOINFO1 33 051 32 632 1.82%
FHB jelzéloglevél FJ13NFO2 103 220 @5 805 5,35%
OJB 2009/1il 157 687 52935 2,95%
id6szak nyitéallomany ldészak zérédllomdny
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok 25 10 0,00%
Osszesen 293 958 2 625 022 278 280 1517119 100,19%
Budapest, 2009. mércius 25. jf/f
A
" Ba ogk ’
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3. sz. melléklet

Cash-flow kimutatas 2007. év 2008. év
& Frban e Frban

l. Szokasos tevékenységbol szarmazé pénzeszkéz-vaitozas

{MdOkddeési cash flow, 1-13. sorok) -735 805 1084 979
1. Adézds elotti eredmény =+ 105 622 -40 636
2. Elszamolt amortizécid + 0 0
3. Elszéamolt értékvesztés + 0 0
4. Céltartalék képzés és felhaszndlas kilonbozete + o 0
5. Befekietelt eszkdzok éridkesitésének eredménye + 0 0
6. Széllitoi kdtelezetiség valtozdsa + 0 0
7. Egyéb révid lejaratl kételezetiség véliozdsa + 30 -1232
8. Passzfv iddbeli slhatdrolésok véltozdsa + 118 99
9. Vevokévetelés valiozdsa 0 0
10. Forgbeszkdzdk (vevé és pénzeszkéz nélkil) valiozdsa + -841 580 1126733
11. Aktiv idébeli ethataroldsok véliozdsa + 5 15
12. Fizefeit adé (nyereség utan) - 0 0
13. Fizetett osztalék, részesedés - 0 0

Ii. Befektetési tevékenységbol szarmazd pénzeszkéz-valtozas (14-16. ] 0
14. Befekietelt eszkdzok beszerzése - 0 0
15. Befektetett eszkozok eladdsa + 0 0
16. Kapott osztalék + 0 0

Hi. Pénziigyi miveletekbél szarmazé pénzeszkdz-véaltozas (17-27. 698 573 -1 089 618
17. Befektetési jegy forgalmazdsdbél szarmazé bevétel 1565394 380706
18, Katvénykibacsatds bevétele + 0 0
19. Hitelfelvétel + 0 0
20. Hosszl lejaratra nytjtott kélcsdnsk és elhelyezett bankbetétek térlesztése,

megszintetése, bevdltdsa + 0 0
21. Véglegesen kapott pénzeszkéz + 0 0
22. Befekletési jegy forgalmazdsabdl szdrmazé csékkends - -866 821 -1 470 324
23. Koétvényvisszafizetés - 0 0
24. Hiteltdrlesztés, -visszafizetés - 0 0
25. Hosszi lejaratra nyijtott kéleséndk és elhelyezett bankbetétek - 0 o
26. Véglegesen dtadott pénzeszkdz - 0 0
27. Alapitékkal szembeni, illetve egyéb hosszi lejdrat kételezettség vdltozdsa + 0 0
IV. Pénzeszkozdk véltozasa {1zl sorok) = -37 232 -4 639

Budapest, 2009. marcius 25.
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Raiffeisen Kétvény Alap
4. sz. melléklet

Tablakdd: 50A
Vonatkozasi idd

1 20090105-20090105

BEFEKTETESI ALAP NETTG ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

Adatszolgaltatd neve:
Raiffeisen Alapkezeld Zrt.

304

Adatszolgaltats térzsszama:

11467058

Nagysaygrend: Forint

" l PSZAF [ Megnevezés 1SIN , egyeb nettositolt
= sorkéd Tétel neve aronositd kod darabszam plac| értek értidk devizanem Mod
1 Z 3 4 5 6 7
a b [ d e U
001 50A01 Pénzforgalmi szamia 35 156 012 35 156 012
002 50A011 Forint 34977686 34977686
RAKA CIB Classic korrekeid Folydszamia
S i L e RAKA CIB Classic korrekel 1 0 ojHUF 2
004 50A011002  TRAKA HUF Folydszamia zard ériék RAKA HUF Folyészamia z 3 34 977 686 34 977 8861 HUF £
008 50A011003  |BAKA korrekcid Folyoszamia zard ériék RAKA korrekeid Folybszas 2 ¢ OHUF E
RAKA kényvvizsgaldi dij Folydszamia zard
o [ e RAKA kdnywizsgilai dij F 4 o olHUF e
007 50A012 Deviza 178328
008 50A012001  IRAKA EUR Folydszamia zard érték RAKA EUR Folydszémia z 2 886 828 88 828/EUR E
009 B0A012002  [RAKA USD Folybszamia zard ériék RAKA USD Folyészamia z 1 89 498 89 498{USD E
010 50A012998
o011 50A02 Bankbetét Q Q
012 50A021 Forint 0 0
013 50A021001
014
015 50A021999
018 50A022 Deviza a
017 50A022001
018
018 50A022999
020 50A03 Allampapirok 151178 1433913345 1433913345
21 50A031 QECD tagallam altal kibocsatolt allampapir 151173 1433913345 1433813345
022 50A0311 EU tagallam altal kibocséatott allampapir 151173 1433913345 1433913345
Q023 50A03111 Allamkétvény 151173 1433913345 1433913345
024 50A03111001]2010/C MAK 2010/C MAK +HU0000402391 9771 99 327 784 99 327 784 HUF E
025 50A03111002{2011/B MAK 2011/8 MAK HU0000402334 487 4 527 396 4 527 398/ MUF E
026 50A03111003/2011/C MAK 2011/C MAK HU0000402425 10696 105 991 370 105 991 370 HUF E
027 50A031110042012/B MAK 2012/8 MAK HU0000402367 108977 107 106 760 107 106 760{HUF £
028 50A0311100512012/C MAK 2012/C MAK HU0000402417 4 36 252 36 252/ HUF E
029 50A03111006{2013/C MAK 2013/C MAK HU0000401823 81 817 858 817 858 HUF E
030 50A0311100712013/D MAK 2013/D MAK +HU0000402045 855 B 349759 8 349 758 HUF E
Q31 50A03111008{2015/A MAK 2015/A MAK HU0000402268 16080 165 148 168 165 149 158{HUF E
032 50A03111009]2016/C MAK 2016/C MAK +HU0000402318 38745 339 328 323 339 328 323|HUF £
033 50A0311101012017/8 MAK 2017/B MAK HUG000402375 39877 377 851 410 377 851 410 HUF E
034 50A031110711]2020/A MAK 2020/A MAK HU 23500 225 427 275 225 427 275 E
035 50A03112 Kincstarjegy 0 4]
038 50A03112001
037
038 50A03112999
039 50A03113  |Eayéb o 0
040 50A03113001
041
042 50A03113999
043 50A0312 (?gyéb O(?CD tagéilam altal kibocsatott
allampapir g 0 0
044 50A03121 Allamkotvény 0 0 1)
045 50A03121001
046
047 50A03121989
048 50A03122 Kincstarjegy 0 0
049 50A03122001
050
051 50A03122999
052 50A03123  |Egyéb 0 0
063 50A03123001
054
058 50A03123999
056 50A032 Nem OECD allampapir 0 0 il
057 150A0321 Allarnkotvény [ 0 4
058 50A0321001
a5g
080 50A0321999
061 50A0322 Kinestarjegy Q Q
082 £0A0322001
083
084 50A0322099
065 50A0823 Eayeh 0 0
068 S0A0323001
067
068 50A0323939
EU tagaliam altal garantélt, vagy olyan
089 50A04 nemze?ké‘zé s'zewe%zet altal kibossétoll, vagy |
garantali értékpapir, amelynek az EU
tagallamainak t6bbsége tagja a o ol
070 [50A041 Kotvények T P PRIV sy [P 7 1 9 G o[
8971 50A041001
a7z
073 B0A041999
074 50A042 Egyéb [} 9
078 50AD42001
078
o977 50A042899
Thzsdén vagy mas elismert piacon jegyzett
gr8 SOA%3 értékpapir | 28000 278560350 278560350
079 50A051 Megfelelfen likvid ériékpapir [ == ¢ [¢] e

Kitbités datuma: 20090105
A kitbltésert felelos személy neve: Litresits Judit



Raiffeisen Kotvény Alap Adatszolgaltatd neve: Adatszoigaitato torzsszama:
4. s5z. mellékiet Raiffeisen Alapkezel6 Zrt. 11467058

Tablakéd: 50A
Vonatkozasi id6 - 20090105-20090105 304
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
Nagysagrend: Forint

Sor sz l PSZAF l Megnevezés ISIN, egyéb nettositott
) sorkéd Tétel neve azonosité kéd darabszam piaci érték érték devizanem Mod
1 2 3 4 5 6 7
< d e f
08O 50A0511 Részvények 4 0
081 50A0511001
082
083 50A0511999
084 S0A0612 Kétvények 0 0
085 50A0512001
088
087 50A0512999
088 50A0513 Jelzdloglevél 0 0
089 50A0513001
080
081 50A0513959
0gg S0A0514 Eqyeh 0 0
083 50A0514001
094
085 50A0514999
T8zsdén vagy més elismert piacon jegyzett
— — egyéb éridkpaplr 28000 278560350 278580350
097 50A0521 Részvények & o] Y
og8 50A0521001
089
100 50A0521999
101 50A0522 Kétvények 10000 87000400 87000400
102 50A0522001 [DK2011/01 DKz011/01 000342068 10000 87 000 400 897 000 400{HUF E
103
104 50A0522999
105 50A0523 Jelzaloglevél 18000 181569950 181559950
106 50A0523001 [FJOSNFO1 FJOONFO1 HUQ000650247 3000 32 669 550 32 669 5501 HUF £
107 5040523002 {FJ13NFO2 FJ13NFO2 HU0000650528 10000 85 904 300 95 904 300/ HUF E
108 50A0523003 |OJB 2009/ 0JB 2009/l HUO000851534 5000 52 986 100 52 986 100{HUF E
109 50A0524 Egyéb 0 o 0
110 50A0524001
111
112 50A0624999
Olyan ériékpapir, melynek kibocsatéja
kételezettséget vallalt az adott értékpapir 181
113 50A06 éven belld, tbzsdel vagy més elismert piacon
10rtént bevezetésére, és a bevezetésnek
| nincs torvenyi vagy egyéb akadalya 5000 48477400 49477400
114 50A061 Részvények 0 0 0
115 50A061001
116
117 50A061999
118 50A062 Kétvények 5000 49477400 .
118 50A062001  {CIB 2010/C CiB 2010/C 5000 49 477 400 49 477 400 HUF E
120
121 B50A062999
122 50A083 Jelzdloglevél 0 a
128 S50A083001
124
125 50A063999
128 50A064 Eqyéh o o
127 50A064001
128
129 50A064999
Qlyan, tagsagi jogokat megtestesité OTC
értékpapir, amelyre a vételt megeldzé
130 50A07 hérminc nagatj belai fc?syalmat‘cséan Iega}ébb
ket befekletési szolgdliatd nyilvanos médon
visszavonhatatlan vételi kdtelezettséget
jelents arfolyamot tett kozzé o o o
131 50A071 Reszveények S = S0 0 g a
132 50A071001
133
134 50A071999
135 50AD72 Egyéh g 0
136 S0A072001
137
138 50A072999
130 50A08 {.fagfgljebb kettd dves hvét"raiéviﬁ fu!gmidaj'ﬂ |
hitelviszonyt megtestesitd OTC éridkpapir | 0 O ]
140 50A081 Kétvények i o G o
141 50A0811 Vallalati kétvény : - ) o ) 0
142 50A0811001
143 ..
144 50A0811988
145 50A0812 Onkormanyzati kétvény i} 0
146 50A0812001
147
148 50A0812999
149 50A0813 Kozintézmenyi kibocsitds g 0
180 50A0813001
151
152 50A0813989
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Raiffeisen Kotvény Alap Adatszolgaitaté neve: Adatszolgaitatd torzsszama:
4. sz. mellékiet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058

Téablak6d: 50A
Vonatkozési id6 | 20000105-20090105 S04
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKGZERTEKENEK MEGALLAPITASA
Nagysagrend: Forint

PSZAF ISIN, egyeb nettositott
Sor sz. l sorkdd l Megnevezés Tétel neve azonositd koéd darabszam piacl érték érték devizanem Mod
1 2 3 4 5 6 7
€ d e f
153 50A0814 Jelzdloglevél
154 B50A0814001
155
156 50A0814999
157 50A0815 Egyéb
158 50A0815001
159
180 50A0815999
161 50A082 Pénzpiaci eszkdzok
182 50A082001
183
164 50A082989

Keét évnél hosszabb hatralévs futamideji

185 5009 hitelviszonyt megtestesité éntékpapirok
186 50A091 Kétvények

167 50A0911 Vallalati kbtvény

168 50A0911001

169

170 50A0911999 |
171 50A0912 Onkormanyzati kétvény
172 50A0912001

173

174 50A0912989

175 50A0913 Kézintézményi kibocsatas
176 50A0913001

177

178 |50A0913999
179 |50A0914 Jelzaloglevél
180 |50A0914001

181

182 50A0914999

183 50A092 Egyéb

184 50A092001

185

186 50A092999

187 50A10 Befektetési jegy és egyéb kollektiv befekietési

Sriékpapir

Eurdpai befektetési alap vagy az EU-ban
téterhozott megfeleidie

189 50A1011 Nyiltvégil

188 50A101

190 50A1011001

191

192 50A1011999

193 50A1012 Zartvéqi

194 50A1012001

188

196 50A1012999

197 50A102 Egyéb belfektetési jegy és kollektiv befekietés
értékpapir

198 50A1021 Nyiltvégls

189 50A1021001

200

201 50A1021999

202 50A1022 Zartvégl

203 50A1022001

204

205 50A1022999

206 50A11 Hatéridds Ggyletek

207 50A111 Ertékpapirra kotstt

208 50A111001

209

210 50A111999

211 50A112 Devizara kitétt

212 50A112001

213

214 50A 112999

215 50A113 Indexre koot

218 50A113001

217 -

218 50A113998

219 50A114 Tézsdsi aru

220 50A114001

221

222 50A114989

223 50A115 Hatéridbs kamatlab Lgylstek

224 50A115001

225

228 50A115998

227 S0A118 Kamat-, deviza- és i8kecsers gyletak

228 50A116001
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I. A Raiffeisen Kétvény Alap (RAKA] bemutatdsa

| 1. Alapadatok

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

Székhelye:

Kénywizsgdld neve:

Raiffeisen Kotvény Alap

111146

Raiffeisen Befekietési Alapkezelé Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Raiffeisen Bank Zri.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Raiffeisen Bank Zrt,

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
KPMG Hungéria Kft., Kajidr Laszlé

Székhelye: 1139 Budapest, Vaci ¢t 99.
Elszdmolds napja: T+1 napon

Tipusa: kotvény

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap stratégidja

A Raiffeisen Kotvény Alap a térvény adta lehetdségek figyelembe vételével magyar dllamkatvények, diszkontkincstériegyek és

Y

nyilvanosan forgalomba hozoft, alacsony hitelkockdzatd, legjobb besorolés vallalati kétvények vasarldsaval alakitia ki portfdlisjét. Az
Alap célia, hogy kézépiavon a kézvetlen dllampapir befektetésekkel elérhetd hozamot meghaladé megtérilést biztositson az Alap

befekietSinek, a kozvetlen dllampapir befektetések kockdzataval dsszemérhets kockézati szint mellett,

3. A RAKA éves hozamai

Arfolyamvaltozas Brutto eves Netto A ref. Index
hozam eszkozértek® hozama
2008. 0,30% 1,30% 2,329136 Ft 1794 413 419 Ft 2,68%
2007 3,74% 4,85% 2,322147 Ft 2942 063 060 Ft 6,11%
2006 4,53% 5,98% 2,238502 H 2117 365675 F 6,73%
2005 6,96% 8,97% 2,141579 Ft 4203 933045 Ft 8,75%
2004. 10,93% 12,47% 2,002142 Ft 2398 104 665 F 13,44%
2003 0,79% 0,76% 1,804883 Ft 1 519 005 303 Fi 1,17%
2002. 8,02% 10,21% 1,819326 Ft 1 590 296 848 Ft 7.63%

¥ az év utolsé munkanapjdra kézzétett hivatalos drfolyam és nelié eszkézériék

Forras: RIF statisztika

4. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett valtozdsok

Az Alapkezeld mikodésében a 2008. évben jelentés valtozds nem tortént.
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Il. Az Alap teljesitményét meghatdrozé fébb tékepiaci folyamatok

Az idei év elsé néhany hénapja sem hozott enyhilést a forintpiacon. Ugyan a hazai fizetéeszkéz nem
gyengilt jelentdsen, a kétvénypiac meglehetésen nagy veszteséget volt kénytelen elkdnyvelni. A negativ hatdst
tovdbbra is a ,subprime” problémdk valtottdk ki. A likviditashiényos helyzetben gyakorlatilag eltintek a
kolfsldi vevdk a feltorekvé piacokrél. Mindekdzben a hazai végbefektetdk sem tudtak a kordbbiakhoz hasonlé
mértékben vdsdrolni, a nyugdijpénztari portfolidk &sszetételének dtalakitdsa miatt. Ebben a helyzetben két
olyan nap is volt az elsé negyedévben, amikor az dllampapirpiac megszint létezni, vagyis az elsédleges
forgalmazék nem voltak hajlandéak drat jegyezni. A ftizéves dllampapithozam jéval 9% felett is jart
kereskedésben. Bar a hozamgérbe gyakran 150-175bp kamatemelést is drazott, a februdri jegybanki

monetdris ilés nem hozott kamatemelést, csak a forint intervenciés savjanak eltorlését.

Benchmark teljesiimény

2008. slso félév, nominalis -2,304% -1,513% 3,891% 3,819%
2008. masodik felev, nominalis 5,007% 4,887% 4,909% 4,944%

2008. 2,587% 3,296% 8,453% 8,953%

1. Tébldzat A forint dllampapir indexek teljesitménye 2008-ban

A mdsodik negyedév sem kiilonbozott jelentésen az el6zdtdl, sét a kilfsldiek jelentés dllampapir eladdsokat is
eszkozoltek. A MAX index kézel 2%-os minuszban zdrta az elsé félévet — volt honnan javulnia, hiszen mércius
végén még 5%-os minuszban 4llt. A javulasban hosszi lejdratd dllampapiroknak kevés hozzdadott értéke volt
— leginkdbb a hozamgérbe révid oldala teljesitett jol. A kiilfoldi befekteték pénzigénye tovébbra is magas volt,

a kockazatvallalési kedvik nem emelkedett, a hozamok alacsony forgalom mellett pattogtak ,ide-oda”.

A belfsldi politikai problémdk tovdbbra sem oldédtak, bar a nydr folyamdn mintha mindenki elfeledkezett
volna a koaliciés problémakrél, és a félbehagyott ,reformokrél”. Nem szabad azonban figyelmen kivil
hagynunk, hogy a jelenlegi formdjaban a korményzat csekély déntéshozé kapacitdssal bir, tehdt 2010-ig még
jelends véltozdsoknak lehetink tandi. A belféldi gazdasdg egyetlen pozitiv motivuma, hogy az dllamhéztartds

fizetési egyensilya jelentds javuldson ment &t az utébbi idészakban.

Bér a kétvénypiaci hangulatban nem kévetkezett be jelentds vdltozds, a jegybanki politikdban anndl inkdbb.
A Monetéris Tandes a félév sordn 100 bptal emelt az alapkamat szintién, és a déntéshozok
kommunikdcidjaban is az inflacids veszély kapta a legnagyobb hangsdlyt. A mdjusi inflaciés jelentésbdl kitiint,
hogy bér a dezinflécié folytatédott az elsé negyedévben, mégis jéval lassabban, ahogy azt a jegybanki
szakérték kordbban vartdk. Jél latszott mindenesetre, hogy a jegybank elkételezett az inflacié csokkentése

ferén.

% Raiffeisen
LR ALAPOK



O

e f

RAIFFEISEN KOTVENY ALAP « EVES JELENTES 2008,

Hozamgérbe valtozéasok

s 2008, dec. 31 - &~ 2008nov.13

O 1 2 3 4 5 & 7 8 9 10 I 12 13 14 15
Futamido években

1. dbra A hazai dllampapir referencia hozamgérbe alakuldsa

A nyari, nydrvégi idészakban idélegesen visszatért a kilféldi befektetok vételi kedve, éllampapir-dllomdnyuk
néhany millidrddal meg is haladta az év elejei szintet. Mindez vajmi kevés volt azonban a forint
dllamkstvények nettd kibocsdtdsanak tovdbbi finanszirozdsdhoz. A hazai monetaris intézmények nyaka kéril
ugyanis fokozatosan szorult a likviditasi hurok, rdaddsul a nyugdijpénztdrak is éppen, hogy nettd vevdi
poziciéba tudtak kerilni. A kereskedelmi bankok likviditdsi helyzete t3bbségében kritikussa vdlt, melynek
kévetkezében elséként révid lejérat dllampapirjaiktdl kezdtek szabadulni a piaci szereplék. Oszre vihar eltti
csend lett 0rrd a piacokon, és szeptember végére — az ez évi mélypontok elérése utén — Gjra emelkedni kezdett

a hozamszint idehaza.

Az igen ftoérékeny hangulatban a végsé défést az oktdber hozia meg a hazai és régiés deviza- és
kotvénypiacnak. Az egyik legnagyobb amerikai befektetési bankhdz csédjét kovetéen dlialdnos panik lett Grrd
a nemzetkézi tokepiacokon, aminek eredményeképpen a hazai dllampapirhozamok is gyorsan felfelé vették
az iranyt. A kilfsldi szereplék azonnal likvidalni kezdték spekulativ pozicisikat, melyet a belféldi kereslet nem
tudott felszivni. A 2-3 éves szegmens hozama 12% fslé emelkedett, de a 15 éves papir is 11% kdzelébe
merészkedett. A MAX Composite idei teljesitményének mélypontia alulmdlta a 7%-ot is. A forint 280-ig
gyengilt az euréval szemben. A devizavdlsagtdl tartva a jegybank okiéber végén 3%kal, 11,5%ra emelte az
alapkamatot, 260-kézelébe erésitve a forint drfolyamat. A forint erésédéséhez azonban kellett az IMF48] és az

Eurdpai Uniétdl kapott hitelkeret is.

December elejére erételjesen megvalioztak a kézéptavi makrogazdaségi vérakozdsok: mér nem az infléciod,
hanem a gazdasagi névekedéssel kapcsolatos aggodalmak jelentik a legnagyobb kihivast a déntéshozék
szamara. A 3%-0s kamatemelést novemberben és decemberben harom fél szazalékos csokkentés kévette az
MNB részérdl, igy év végére 10%ra csokkentette az alapkamatot. A jegybank inflacics aggodalmai
megoldédni latszanak a recessziés félelmek dltal 6vezett gazdasagi kérnyezetben. A fejlett piacokon ugyanis
deflaciés folyamatok kezdenek kibontakozni, mig idehaza felgyorsult a dezinflacié és a gazdasdgi visszaesés

Uteme. A vezetd jegybankok 50200 bp kézéthi egylépéses kamatcsokkentéseket hajtottak végre. Idehaza az
M Raiffeisen
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év hdtralévé néhdny hetében az volt a f6 kérdés, hogy a forint arfolyama képes-e elviselni tovabbi erételjesebb
jegybanki kamatcsckkentést, illetve az dllampapirok iranti érdeklddés javule. Egyelére a jegybank

kamatpolitikdjara tovabbra is ranyomja bélyegét az orszdg relativ gazdaségi labilitdsa és nagy kilfsldi

finanszirozési igénye. Tovabbra is a kordbbi évek viselkedési mintajat figyelhettik meg: a ,kdnnyed”,

nagymértéki kamatemeléseket nehezen kivitelezhetd, kis csokkentések kévetik.

Kilfsldiek kezén lévé allampapir allomany alakulasa

3600 - : _ 3,65
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2. dbra A kilfsldi befekteték magyar dllampapir dllomdnydnak alakuldsa az utébbi években
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lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja az év sordn

Ev elején a hazai inflacios folyamatok és az dltalunk vart jegybanki kamatpolitika hatésdra jelentésen
lecsokkentettik a hdrom évnél révidebb allampapirok silyét a portfoliéban. Az atlagos futamidé tekintetében
nem véllaltunk kockdazatot, benchmarkhoz kézeli atlagiddt tartottunk.

Az elsé félév soran is fenntartottuk azt a véleményinket, hogy akkor, amikor a vilégban amaigy is kedvezétlen
a kockdzatvdllalasi hajlandésag, a hazai hosszé dllampapirok varhatéan nem teljesitenek fényesen. Az MNB
kamatemelései nyoman az idészak végére noveltik az 5 évnél révidebb lejaratd dllampapirok stlyét a
portfolién belil. Ez tikrozte azt a véleményiinket, hogy jinius kézepére a piaci vdrakozdsok kissé
felilbecsilték a jovébeli kamatemelések mértékét. Az dtlagos futamidé tekintetében nem vdllaltunk nagy
kockdzatot, a benchmarkhoz kézeli, anndl kissé hosszabb dtlagidét (kockdzatot) tartottunk.

Az év vége felé a magyar dllampapirpiac helyzetének javulasat vartuk. Természetesen valészinGsitettik a nagy
ingadozdsokkal teli idészakokat. Az év végére a hosszi dllampapirok tulstlya alakult ki a portfolién belil, és

igy a referenciaindexnél hosszabb dtlagos futamideji portfoliét tartottunk.

W Raiffeisen
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IV. Portfélié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2007.12.31-EN

Nagysagrend: Forint

- ISIN",egyeb
Megnevezés azonosité kéd darabszéam piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla 39 795 369
Forint 39 633 241
Deviza 162 128
Allampapirok 248 629 2 482 860 587
Allamkétvény 248 629 2 482 860 587
2008/C MAK HUO000402102 1 10288 HUF
2010/B MAK HU0000402292 5500 54 809 150 HUF
2010/D MAK HU0000402409 1878 18 824 020 HUF
2011/B MAK HUO000402334 36 526 353 150 900 HUF
2012/B MAK HU0000402367 47 000 485 331 400 HUF
2012/C MAK HU0000402417 19 986 191 105 932 HUF
2013/C MAK HUO000401823 81 838 975 HUF
2014/C MAK HUO000402193 20 425 196 289 356 HUF
2015/A MAK HU0000402268 16 000 178 341 120 HUF
2016/C MAK HUO000402318 54732 521 935 846 HUF
2017/B MAK HU0000402375 46 500 482 223 600 HUF
Tozsdén vagy mas elismert piacon
jegyzett értékpapir 28 000 294 074 910
Jelzdloglevél 28 000 294 074 910
FJOONFO1 HUO000650247 3 000 33 066 210 HUF
FIT3NFO2 HUO000650528 10 000 103 259 400 HUF
OJB 2009/111 HUOO00651534 15 000 157 749 300 HUF
Olyan értékpapir, melynek
kibocsatéja kotelezettséget vallalt az
adott értékpapir fél éven beliili,
tézsdei vagy mas elismert piacon
térténd bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy
egyéb akadélya 10 000 103 247 500
Kétvények 10 000 103 247 500
CIB 2010/C HU0000340278 10 000 103 247 500 HUF
Kovetelések 32 690
Kotelezettségek -4 259 662
A portfolio értéke &sszesen 2915751394
ﬁ Raiffeisen
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2008.12.31-EN
Nagysagrend: Forint

- I5IN " egyeb
Megnevezés azonosité kéd| darabszéam piaci érték devizanem

Pénzforgalmi szamla 35156 012
Forint 34 977 686
Deviza 178 326
Allampapirok 151 173] 1433913 345
Allamkétvény 151173 1433913 345
2010/C MAK HUO000402391 9771 99 327 784 HUF
2011/B MAK HUO000402334 487 4 527 396 HUF
2011/C MAK HUO000402425 10 696 105 991 370 HUF
20712/8 MAK HU0000402367 10977 107 106 760 HUF
2012/C MAK HUO000402417 4 36 252 HUF
2013/C MAK HU0000401823 81 817 858 HUF
2013/D MAK HUO000402045 855 8 349759 HUF
2015/A MAK HU0000402268 16 080 165 149 158 HUF
2016/C MAK HUG000402318 38 745 339 328 323 HUF
2017 /B MAK HUO000402375 39977 377 851 410 HUF
2020/A MAK HU0000402235 23 500 225 427 275 HUF
Olyan értékpapir, melynek kibocsatdja
kételezettséget vallalt az adott ériékpapir fél
éven belili, t6zsdei vagy mas elismert piacon
t6rténo bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
térvényi vagy egyéb akaddlya 5 000 49 477 400

% Kotvények 5 000 49 477 400

%ﬁ CiB 2010/C HU0000340278 5 000 49 477 400 HUF
Tézsdén vagy mas elismert piacon jegyzett
értékpapir 28 000 278 560 350
Tdzsdén vagy mds elismert piacon jegyzett egyéb
értékpapir 18 000 181 559 950
Jelzdloglevél 18 000 181 559 950
FJOONFO1 HU0000650247 3 000 32 669 550 HUF
FJ13NFO2 HUO000650528 10 000 95 904 300 HUF
OJB 2009/ HUOO00651534 5 000 52 986 100 HUF
Kastvények 10 000 @7 000 400
DK2011/01 HUO000342068 10 000 27 000 400 HUF
Kévetelések 340778 234 427 141
Kételezettségek 399 093 -238 065 722
A portfolié értéke Ssszesen 1793 468 526
Az Alap a 2008. évben nem veft igénybe hitelt.
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V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma

Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2007.12.31-én

1254935169

2008. évben eladott befektetési jegyek 380705718
2008. évben visszavaltott befektetési jegyek 864714 834
Forgalmomban lévé befektetési jegyek 2008.12.31-én 770926 053

Portfdlié dsszesitett nettd eszkszériéke 2008.12.31-4n

1793 468 526

Egy jegyre juid nettd eszkdzériék 2008.12.31-én 2,326382
2. Az Alap netté eszkézértéke és drfolyama az utolsé hérom évben
2005.12.31 2006.12.31 2007.12.31
Portfélié dsszesitett nettéd eszkdzériéke 4192 824 685 2118819019 2915751 394
Egy jegyre juid neitd eszkdzértek 2,139026 2,241834 2,323428
’"ﬁf Raiffeisen
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3. Az Alap nett6 eszkizértékének és egy jegyre juté netté eszkézériékének valtozdsa

|
Netté eszkdzérték % Egy jegyre juté netté eszkdzérték P 40
3 000 000 000 - E
g‘/ﬁ T 2,30
|
H {
2 500 000 000 - L 2,20
g | ! m - 2,10
2 000 000 000 - '
i ; T - 2,00
| i |
1 500 000 000 | i
| i | 1,90
(H ! | I |
E 4 .
1 000 000 000 i | .I 7 1,80
4 1
= 0 | ' [ f
.- ' | | | + 170
500000000 + | | 1 , :
| (. | | | [ I 1 1,60
o | i .
| |I | i |
o Ll - L = : 1,50
o, o, o o o, o, o o, ) o, o o, o,
% % ) % % % % s % ) % % %
% o, o, 9% % 2 % % % &)
=N 3, =R R EN N "3 2, =N N 3, 2o 3,

Forrds: RIF Statisztika

Az Alap a targyidészakban nem fizetett hozamot, a hozam az arfolyamban kerilt jovéirasra.

Budapest, 2009. mdércius . 25.

Balogh Andras
az Alap képvise/e?%é:en
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