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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:

Kdnyvvizsgdléd neve:

Raiffeisen Katvény Alap

1111-46

Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
KPMG Hungéria Kft., Kaijtér Lészl6

Székhelye: 1139 Budapest, Véci 0t 99.
Elszamolds napja: T+1 napon

Tipusa: katvény

Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap célia, hogy elsésorban hosszabb futamidejl, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok vésarldsaval kézéptavon a pénzpiaci
hozamok feletti jovedelmet biztositson befektetSinek. Portfélidja dllampapirokat, egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirokat,
kamatkockdzat kezelésére irdnyuld szdrmazékos eszkdzdket, pénzpiaci eszkdzdket, repo megdllapodésokat, bankbetétet, devizat és

kollektiv befektetési értékpapirok tartalmazhat.

3. A RAKA teljesitménye

Arfolyam Arfolyam Netté eszkozérték Brutté éves A ref. Index

valtozas hozam hozama
2011.1.félév 6,91% 2,885952 Ft 2 940 199 026 Ft 7,52% 7,03%
2010. 5,98% 2,699429 Ft 2 951 243 499 Ft 717% 6,14%
2009. 9,36% 2,547088 Ft 1617 517 071 Ft 10,49% 14,10%
2008. 0,30% 2,329136 Ft 1794 413 419 Ft 1,30% 2,68%
2007. 3,74% 2,322147 Ft 2 942 063 060 Ft 4,85% 6,11%
2006. 4,53% 2,238502 Ft 2 117 365 675 Ft 5,98% 6,73%
2005. 6,96% 2,141579 Ft 4 203 933 045 Ft 8,97% 8,75%
2004. 10,93% 2,002142 Ft 2 398 104 665 Ft 12,47% 13,44%
2003. -0,79% 1,804883 Ft 1 519 005 303 Ft 0,76% 1,17%
2002. 8,02% 1,819326 Ft 1 590 296 848 Ft 10,21% 10,11%
2001. 10,26% 1,684238 Ft 2 571279 141 Ft 12,30% 11,80%

4. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett valtozésok

Az Alapkezeld mikédésében 2011. I. félévében jelentds valtozds nem tortént.
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ll. Az Alap teljesitményét meghatdrozoé fébb tékepiaci folyamatok

A magyar éllampapirpiacon az évkezdés hangulatdt jelentésen bedrnyékolték a 2010. év végi események. Decemberben t6bb
hitelmindsité a befektetésre nem ajdnlott kategéria szélére végta le a magyar adéssdg besoroldsat, a janudri nyitds az ebbél adéds
bizonytalansdgokat tikrézte. A kezdeti elbizonytalanodds azonban csak néhény napig tartott, ezt kdvetden erdtelies vasarlési hullam
indult, ami a kétvények hozamat jelentSsen lefelé tolta. Elsésorban a kézép és hosszi lejaratokon kévetkezett be komolyabb arfolyam-
emelkedés. Ellenkezé folyamat zajlott ugyanakkor a révid kamatok terén: az inflaciés kockdzatokra hivatkozdssal a hénap végén a
jegybank ismét emelte az irdnyadd kamatot (hat szdzalékra), ami a diszkont kincstarjegy- és a révid kotvényhozamokban okozott

emelkedést.

Februdarban folytatédott az dllampapirpiac 6 teljesitménye, a MAX index kdzel 1%-ot emelkedett a hénap folyamén. A kormdény pozitivan
fogadott kommunikdcidja kévetkeztében ismét a vevék domindlték a piacot, az aukcids értékesités sikeresen zajlott. A hozamok
csdkkenése folytatédott, a teljes hozamgdrbe jelentds mozgdssal csiszott lefelé. A ,Széll Kélman terv” névre keresztelt kormdnyzati
reformcsomag bejelentése kérili napokban a piac kissé elbizonytalanodott és az optimista hangulatot természetesnek vehetd korrekcié
kovette. Ugyanakkor egyre névekvd szami piaci elemzd értékelte 4t a makrogazdasdgi pdlydval kapesolatos elérejelzéseket és adott ki
pozitiv véleményt a magyar kilatasokkal kapcsolatban. A kockdzati felérak érezhetden csdkkentek, az 5 éves feldr az év eleji 400 pontrol

300 béazispont kdzelébe kerilt.
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1. dbra A benchmark hozamok alakuldsa

Mrcius elsd napjan a reformcsomag részletei bejelentésre keriltek, a kévetkezé napok a csomag piaci szereplék dltali értékelésével
teltek, legaldbbis a hozamok oldalazé mozgdsa ezt tikrézte. Altaldnos vélemény szerint a csomag j6 irdnyba fett, féleg kiaddscsskkentést
tartalmazé, ezért szerkezetében is megfeleld intézkedéssorozat. Veszélyt az elemzék elsésorban o csomag tényleges
megvalésithatésdgdban lattak. Néhdny nappal késébb a japén eseményekkel kapesolatos bizonytalansag okozott dtmeneti korrekeiét a
nemzetkdzi t6kepiacokon, a magyar piac azonban jelentds relativ erejérél tett bizonysdgot: a piaci szereplék inkdbb vdasérlasra
haszndlték fel a pér napos gyengélkedést mind a forint, mind az &llampapirok piacan. A kétvényaukcidk véltozé kereslettel, de sikeresen
kévették a kibocsatdsi menetrendet, az AKK t8bb esetben jelentésen névelni tudta a tervezett aukcids kibocsatést, illetve csereaukcidkkal

emelte a hosszy lejaratd allamkstvények kindlatét.

x Raiffeisen
ALAPOK



RAIFFEISEN KOTVENY ALAP o FELEVES JELENTES 2011.

A magyar adéssdg befektetéi minésitésében az érdemi valtozdst az elsé negyedév vége hozta meg. Mdrcius végén kerilt sor 8sszesen
3,75 milliard dolldr értéki 10 éves és 30 éves dollar kdtvény kibocsdtasra, amit a kilfdldi — féleg amerikai — befektetdk tdbbszsrésen
tiljegyeztek. A forint a kétvénykibocsatds sikerének is kdszdnhetéen erésédni tudott az euréval és a dollérral szemben, mikézben a hazai
hosszi hozamok is 7% ala csdkkentek (dprilis elején). A sikeres dollarkatvény-kibocsatds jelezte, hogy Magyarorszdg sokkal kénnyebben

jutott piaci finanszirozdshoz, mint szamos eurozéna tagdllam.

A bizonytalan nemzetkdzi kdrnyezet és dvatos befektetéi hozzadllés ellenére a magyar éllampapirpiac viszonylag jé feljesitményt mutatott
fel a masodik negyedévben is, egy meglehetésen eréds elsé negyedév utdn. A Széll Kélman tervet a piaci szerepldk pozitivan értékelték és
hajlandéak voltak a kétvényaukcidkon rendre megemelt mennyiséget lejegyezni. A mdsodik negyedév sordn a kilfsldi befekteték &ltal
birtokolt &llampapir dllomdny ezért dinamikus névekedést mutatott, a negyedév végén 3487,5 milliard forintra nétt (Gjra megkdzelitve a
valsag elétti rekord szintet). A kilféldi dllomany dinamikus névekedése (ami a magdnnyugdijpénzidri vagyon drasztikus zsugoroddsa éta
kulcsfontossagd) ugyanakkor azt is jelenti, hogy egy negativ hangulat okozta jelentésebb hozamkorrekcié esetén a szereplék szdméra a

piaci likviditas szik keresztmetszet lesz, ami akdr jelentés mozgdsokhoz is vezethet — ahogy ez a miltban szdmos alkalommal megtértént.

Allomany (mrd forint)

Ertéknap
Kiilfaldi befektetdk allampapir

allomanya

2. 4bra A kiilfsldi befekteték magyar éllampapir dllomdnya

Az alapveten kedvezé makrogazdasdagi folyamatok mellett az eurdpai adésségvalsédg és a vildggazdasdg névekedési kildtasaival
kapcsolatban  kitjulé  félelmek szabtak irdnyt, pontosabban szélva, szabtak hatdrokat az dllampapirpiaci és devizapiaci
arfolyammozgésoknak. A forint viszonylag sz(k sédvban mozgott, a 270-es szint felilrél, a 262-es alulrél korlétozia az érfolyamot az
euréval szemben. Erdekes fejlemény volt, hogy a hazai deviza egy alapvetéen kedvezétlen globdlis piaci hangulatban is megprébdlia a
260-as szintet megkdzeliteni. Az dllampapirpiac teljesitménye szempontjgbdl kiemelkedd jelentéségli 10 éves hozamok 7 és 7,5% kozott
mozogtak, a félév végén nagyiabdl a sdv kdzepén zarva. Az MNB nem véltoztatott a é%-os alapkamaton a mdsodik negyedévben,

dltaldnos elemz8i vélemény szerint erre nem is keril sor a harmadik negyedévben sem.

Az elsé6 negyedéves +4,9%-os telijesitmény utan tovabbi 1,3%-kal emelkedett a hazai éllampapirpiacot
reprezentalé MAXC index értéke 2011. masodik negyedévében, ezzel 2011-es teljesitménye 6,3%-ra javult. A
kisebb kockazatot hordozé RMAX (révid kétvény) index féléves teljesitménye, két kiegyensulyozott negyedév

eredojeként 3,1% volt. Az egy évnél hosszabb kétvények piacanak teljesitményét méré MAX index az elsé

félévben kiemelkedo 6,9%-0os nomindlis hozamot mutatott.
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Benchmark teljesitmény MAX MAXC RMAX
2011. elsd negyedév 5,54% 4,90% 1,58%
2011. mdsodik negyedév 1,31% 1,32% 1,48%
2011. elss félév 6,93% 6,29% 3,09%
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3. dbra Az éllampapirpiaci referencia indexek alakuldsa

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév sordn

Az év elejével a javulé makrogazdasagi kilatdsokat elemezve, illetve a magas hozamkdrnyezetetet kihaszndlva az Alapkezelé
felilsolyozast vett fel a MAX indexhez képest, majd az intenziv hozamcsdkkenéssel egyidejileg az egy- és hdroméves lejarati
szegmensben a kétvények silydt jelentés mértékben csokkentette, a kdzép és hosszi lejdratd kétvények relativ silydnak emelésével
péarhuzamosan. Figyelembe véve az dllampapirpiac kiugréan |6 elsé negyedéves teljesitményét (egyben reagdlva a kidjult piaci
bizonytalansdgra), a negyedév végére az alapkezel a hosszd dllampapirok silydt a portfélién belil csokkentette, de még igy is a
referenciaindexnél hosszabb dtlagos futamideji portféliét tartott. A mésodik negyedévben is a MAX index dtlagos futamidejéhez képest
enyhe felilsilyozds jellemezte a poriféliét. A félév sordn a portfoliéban lejaré véllalati kétvényeket az Alapkezel® magyar

dllamkétvényekre cserélte, ezzel az Alap kétvényportfélidja az idészak végén kizarélag magyar dllamkétvényeket tartalmazott.
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IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2010.12.31-EN

Nagyséagrend: Forint

] ISIN, egyeb

Megnevezés azonosité kéd darabszam piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla 16 875 674
Forint 16 682 139
Deviza 193 535
Allampapirok 2730 062 457
Allamkétvény 2 730 062 457
2012/C MAK HU0000402417 4 39 685 HUF
2013/C MAK HU0000401823 81 819 963 HUF
2013/D MAK HU0000402045 15181 159 051 185 HUF
2013/E MAK HU0000402466 18 989 192 579 412 HUF
2014/C MAK HU0000402193 40 000 395 832 800 HUF
2015/A MAK HU0000402268 41 569 447 654 483 HUF
2016/C MAK HU0000402318 31226 297 261 528 HUF
2017/A MAK HU0000402037 4 056 38 392 474 HUF
2017/B MAK HU0000402375 28 088 281 289 523 HUF
2019/A MAK HU0000402433 44 154 418 544 155 HUF
2020/A MAK HU0000402235 36 025 353178 653 HUF
2023/A MAK HU0000402383 17 035 145 418 596 HUF
EU tagallam dltal garantalt, vagy olyan
nemzetkézi szervezet dltal kibocsatott, vagy
garantdalt értékpapir, amelynek az EU
taadllamainak tébbsége tagia 104 844 200
Kotvények 104 844 200
DK2011/01 HU0000342068 10 000 104 844 200 HUF
Szabalyozott piacon vagy mas elismert piacon
jegyzett értékpapir 102 303 900
Szabdlyozott piacon vagy mds elismert piacon jegyzett
egyéb értékpapir 102 303 900
Jelzdloglevél 102 303 900
FJ13NFO2 HU0000650528 10 000 102 303 900 HUF
Kovetelések 349 257
Kotelezettségek -4 346 703
A porifolié értéke 6sszesen 2 950 088 785
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2011.06.30-an
Nagysagrend: Forint
] ISIN, egyeb
Megnevezés azonosité kéd darabszam piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla 754 755 209
Forint 754 577 867
Deviza 177 342
Allampapirok 2 197 733 063
Allamkétvény 2197 733 063
2011/B MAK HU0000402334 1810 18 880 544 HUF
2012/C MAK HU0000402417 4 41703 HUF
2013/C MAK HU0000401823 81 819 722 HUF
2014/D MAK HU0000402516 16 459 169 894 736 HUF
2015/A MAK HU0000402268 42 469 454 780 985 HUF
2016/C MAK HU0000402318 26 067 252 499 038 HUF
2017/A MAK HU0000402037 2 056 21047 210 HUF
2017/B MAK HU0000402375 26 088 263 035 391 HUF
2019/A MAK HU0000402433 39 849 381 930 350 HUF
2020/A MAK HU0000402235 10016 105 686 829 HUF
2022/A MAK HU0000402524 25000 244 795 750 HUF
2023/A MAK HU0000402383 7785 72 686 287 HUF
2028/A MAK HU0000402532 21780 211634518 HUF
Kovetelések 124 043
Kotelezettségek -3 877 264

A portfolié értéke 6sszesen

2948 735 051

Az Alap 2011.01.01. és 2011.06.30 kdzétt nem vett igénybe hitelt.
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V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban 1évd befektetési jegyek 2010.12.31-én 1 090 489 281
2011. I. félévben eladott befektetési jegyek 281 326 457
2011. |. félévben visszavdliott befektetési jegyek 350783 030
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2011.06.30-én 1021032708
Portfélié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2011.06.30-an 2 948 735 051 Ft
Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 2011.06.30-an 2,887993 Ft

2. Az Alap netté eszkozértékének és egy jegyre juté netté eszkézértékének valtozasa

3500 000 000 I Ft 3,10
I Netté eszkdzérték ——Egy jegyre juté netté eszkdzérték

3 000 000 000 - - 3,00
2 500 000 000 - - 2,90
2 000 000 000 - - 2,80
1 500 000 000 - - 2,70
1 000 000 000 - - 2,60
500 000 000 - - 2,50
0 - - 2,40

Forrds: RIF Statisztika

Az Alap a térgyidészakban nem fizetett hozamot, a hozam az arfolyamban kerilt jévairdsra.

Budapest, 2011. augusztus 12.

Balogh Andrds
az Alap képviseletében
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