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I. A Raiffeisen Pénzpiaci Alap (RAPA) bemutatdsa

1. Alapadatok

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

Székhelye:

Kényvvizsgdld neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:
Tipusa:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Pénzpiaci Alap

1111-59

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., Nagy Zsuzsanna
1139 Budapest, Vaci 0t 99.

T napon

pénzpiaci

hatérozatlan

A Raiffeisen Pénzpiaci Alap a térvényi eléirdsok betartdsa mellett forrdsait elsésorban révid futamideji &llampapirokba, MNB

kétvényekbe valamint véllalati kotvényekbe fekteti. Az Alap igyekszik kihaszndlni intézményi befektetsi mivoltabdl eredd eldnysket, igy

tobbek kdzoétt olyan eszkdzokbe fektet be, melyek mdsok szdmdra nem érheték el és ezeket kdzvetiti sajat befektetSi felé. Az Alap

alacsony kockézati befektetést kindl igyfelei részére, és célia, hogy az dltala elért megtérilés meghaladja a bankbetétek és a révid

lejératd dllampapirok hozamdt.

3. A RAPA teljesitménye

Arfolyam

valtozas

Arfolyam

Netté eszkozérték Brutté éves

hozam

A ref. Index

hozama

2007 .1.félév
2006.
2005.
2004.
2003.
2002.
2001.

3,79%
5,36%
7,18%
11,43%
6,03%
8,07%
10,22%

2,361557 Ft
2,275215 Ft
2,159462 Ft
2,014747 Ft
1,808049 Ft
1,705219 Ft
1,577899 Ft

11 069 365 516 Ft 4,09%
10 859 042 808 Ft 6,85%
27 126 482 862 Ft 8,39%
8 243 997 753 Ft 12,11%
5672614 199 Ft 7,47 %
9 306 254 531Ft 9,61%
9 648 557 256Ft 11,57%

4,06%
6,62%
8,30%
12,10%
6,04%
9,89%
11,03%

4. Az Alapkezelé mikodésében bekovetkezett viltozasok

Az Alapkezeld mikédésében 2007. I. félévében jelentds vdltozds nem tortént.
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Il.

Az Alap teljesitményét meghatdrozé fé6bb tékepiaci folyamatok

Az é&llampapirindexek elsd féléves teljesitményét mutatia az aldbbi tabldzat. Lathatjuk, hogy a tavalyi évvel ellentétben, az idei év elsé

félévének végére a hosszi dllampapirok felilteljesitették a pénzpiaci eszkdzoket.

Benchmark teljesitmény MAX MAXC RMAX
2007. elsé félév, nomindlis 4,65% 4,60% 4,06%
2007. elsé félév, évesitett 9,43% 9,33% 8,24%

A tavalyi év végére a forint &rfolyama a 250-es szintet is megkdzelitette, az idei év elsd két hénapjdban mégis 250-259 kézétti savban

vergddstt”. Janudrban ugyanis egy régids eladdsi hullam vette kezdetét, és az addig pozitiv befektetéi hangulat dtmeneti visszaesésének

lehettink tandi. Belflddn a tavaly év végén kialakult és kissé tilporgott vételi euféria konszoliddcidja ment végbe. Mindezek nyomén a

belfsldi dllamkdtvények hozama csaknem minden lejératon 25-30 bp-t emelkedett. Ez alél a 10 és az 5 éves benchmark papir sem volt

kivétel, melyeket februdr elején vjra 7,1 és 7,55%-os lejdratig szdmitott hozammal lehetett megvasdrolni. Ennek kdvetkeztében az év eleji

MAX indexes befektetésikon 1%-os veszteséget voltak kénytelen a befektetdk elkdnyvelni. A bizonytalansdg februarban végig fennmaradt,

melyet réaddsul a kinevezésre véré jegybankelndk személye koriili bizonytalansdg is életben tartott.

Az igazdn pozitiv hangulat csak mdrcius masodik felében tért vissza. Mar a monetdris tandcs Gjdonsilt elndkének megnevezése eldtt

jelentés port kavart a forint infervenciés sdvija lehetséges eltorlésének hire. Az ez irdnyd spekulaciok igazan csak akkor indultak meg,

amikor a szlovék jegybank az erés irdnyba eltolta a korona intervenciés savijat. A jegybanki kommunikacié természetesen prébalta

eloszlatni ezeket a szdmitdsokat, a forint arfolyama mégis megragadt a sdv erés oldalétél 2%-ra, és az dllampapirok irdnti révid tavi

vételi kedv sem csokkent. A hé eleji enyhén pozitiv meredekségli pénzpiaci hozamgérbe hirtelen inverzre véltott, és a

diszkontkincstariegyek ardban mdr a hé végi monetdris déntésre egészen nagy valdsziniséggel épilt be az alapkamat csckkentése. A

monefdris tandcs fermészetesen nem vdltoztatott az alapkamat értékén, mely azonban nem lohasztotta le a befekteték révid papirok irdnti

étvagyat.

A hozamgérbe kiilénbdzé lejdratainak hozamai az év eleji szintek ald tértek vissza. A hosszi lejratd kétvények az elsé negyedévben

valamelyes alulteljesitettek a révid (2-3 éves) szegmenshez képest, ha a hozamok abszoldt véltozasat tekintjik. Ennek okat elsésorban

abban ldtjuk, hogy az elsé negyedéves kibocsdtdsok bévelkedtek az éven tili papirokban. Kétvénykindlat tehat béven volt, a révid

papirok netté kibocsdtdsa azonban negativ értéki lett. (Az dllamadéssag kezeld kézpont tervei szerint 2007-ben végig fenntartia a

kibocsatas stlyanak hosszd papirok felé toldsat.) Ennek kovetkeziében a DKJ aukcidk minden esetben nagy tilkereslet mellett keltek el,

melyhez azonban az is kellett, hogy a piaci szerepldk valéban elhiggyék, elérkezett a kamatemelési periédus vége.

Kulfoldiek kezén lévé allampapir allomany alakulasa
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Az elemzék t6bbsége az alapkamat csokkentését vérta

aprilisban, melynek feljesilését azonban meghitsitotta a
monetdris tandcs. Tette ezt a grémium arra hivatkozva, hogy nem
lathaté még egyértelmien az inflaciés varakozdsok csokkenése.
Ennek nyomdn a mdjusi hénap sem hozta el a kordbban
bedrazott és varva vart kamatcsdkkentést, és Ggy tint, hogy a
jegybank 0j vezetése egy erds szabdly alapd monetéris politikat

kivan bevezemi. Mindekézben a negyedév soran Gjbdl és Gjbdl
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elére kaptak a forint infervenciés savjdnak eltérlésére vonatkozd spekuldcidk, a sav erésebbik szélére szoritva ezzel a forint arfolyamét.
(Az é&rfolyam csupén a 256-os szintig tudott gyengilni junius elején.) A forint erés oldali ragadésséga a magas kamatszinttel is

magyarazhaté volt.

A fejlett piaci hozamok ugyanakkor mér a negyedév elején elindultak felfelé. Az amerikai hozamgérbe teljes mértékben kidrazta a
kamatecsokkentéseket, és Gjra megjelentek a 2008 végére 6%-os FED rétat vard elemzések. A kildtasok megvdltozdsdnak oka elsésorban
az volt, hogy a gazdasdgi ndvekedés iteme nem lankadt, mikézben az infléciés adatok sem konszolidalédtak a tengerentilon. A német
4llampapirhozamok ugyancsak jelentésen megugrottak, a 10 éves német dllampapir hozama 4,6%-ra emelkedett a félév végére, minden
idék legalacsonyabb értékére csokkentve ezzel a magyar dllampapirok német papirok feletti kockazati feldrdt. Az emelkedés oka
elsésorban az ECB (eurézéna inflacidjara vonatkozé) bordldté kommunikdcisja volt, mely tovabb névelte az irdnyadd rata vérhatd

értékét. Fontos kiemelniink, hogy mindekdzben a kockazatos eszkézdk irdnti kereslet nem csékkent nemzetkdzi szinten sem.

ltthon a KSH dltal publikdlt év/év inflacié nem emelkedett tovdbb a mdsodik negyedévben mely hatassal volt a révid kétvények elvért
hozamdnak csokkenésére. Annak ellenére tortént ez, hogy a jegybank azért tovdbbra is aggodalmét fejezte ki az emelkedd
bérstatisztikdkat latva, csdkkentve ezdltal a kamatesdkkentés valdsziniségét.

Végiil a negyedév csattandja az volt, hogy a monetdris tandcs a kordbbi konzervativnak tiné kommunikdcié és vildgszerte emelkedd
hozamszint ellenére meglepetésszeriien 25bp-al csokkentette irdnyadé kamatdt. Az év hétralévé részének egyik legfontosabb kérdése,
hogy a német dllampapirok feletti hozamfelar tovébb tud-e csékkenni a jelenlegi, amdgy is alacsony szintrdl. Emellett persze az

dllampapirok teljesitményére jelentds hatdssal lesz a jegybanki kamatcsdkkentési folyamat iteme és az idei évre varhaté mértéke is.
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Az alapkamat és az éves DKJ hozaménak alakuldsa

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév soran

Az év eleji pénzpiaci stratégidnkat meghatdrozta, hogy a frissen publikdlt infléciés és dllamhéztartési adatok alapjan nem vartuk
a jegybanki alapkamat tovabbi emelését, és a 8% feletti DKJ és révid kétvény hozamokat kedvezének tartottuk. Igy a portfolid
atlagos futamidejét néveltik a benchmarkéhoz képest.

A félév folyaman a stratégidnkat tovdbbra is ahhoz igazitottuk, hogy a jegybanki alapkamat csdkkentését valészinisitettik 2007-

ben. A portfolié dtlagos futamideje azonban valamivel révidebb volt a masodik negyedévben, mint a benchmark é&tlagos
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futamideje. Ebben az az implicit vérakozds testesiilt meg, hogy jéval lassabb monetéris lazitdst vartunk, mint amit a piaci drak
tartalmaztak. Az minden esetre bizonyos, hogy a vérakozdsainkkal szemben a félév végén elkezdédstt a monetdris lazitds, igy a

félév végre a portfolié kamatérzékenységét a referenciaindexéhez igazitottuk.
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IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2006.12.31-EN

Nagysagrend: Forint

- ISIN, egyéb
Megnevezes azonosité kéd darabszém piaci érték devizanem

Pénzforgalmi szamla 3 346 627 645
Allampapirok 660 448| 6518 136 394
Allamkétvény 260 572 2 657 964 998

2007/G MAK HU0000402250 12 500 128 671 000 HUF
2008/C MAK HU0000402102 158 549 1606 672 146 HUF
2008/D MAK HU0000402276 74 067 771926 274 HUF
2013/A MAK HU0000401831 1 000 10 307 000 HUF
2013/C MAK HU0000401823 11 456 109 657 748 HUF
2014/A MAK HU0000401849 3000 30 730 830 HUF
Kincstarjegy 399 876] 3860 171 396
D070117 HUO0000515861 1 405 14 003 733 HUF
D070214 HUO000515663 61 249 606 743 006 HUF
D070228 HUO000516075 1130 11159 880 HUF
D070314 HUO000515937 48 643 478 939 464 HUF
D070328 HUO0000515747 49 796 488 807 993 HUF
D070606 HUO0000515820 77 838 753 013 374 HUF
D070801 HU0000515895 40 000 382 379 200 HUF
D070926 HUO000515978 60 939 575 680 373 HUF
DO71121 HUOO000516067 58 876 549 444 373 HUF
Tézsdén vagy mas elismert piacon

jegyzett értékpapir 140 000| 1414 972 200
Kotvények 50 000 507 840 000

MKB |. KOTVE HU0000335476 50 000 507 840 000 HUF
Tézsdén vagy mas elismert piacon

jegyzett egyéb értékpapir 90 000 907 132 200
Kétvények 90 000 907 132 200

MFB 2007/A HU0000338298 10 000 98 726 700 HUF
RAIFF 2010/A HU0000339189 50 000 502 195 500 HUF
RAIFF 2011/A HU0000339452 30 000 306 210 000 HUF
Kovetelések 23 502 223 064 197
Kotelezettségek 54 616| -533 431 543

A portfolié értéke Ssszesen 10 969 368 893
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2007.06.29-EN
Nagysagrend: Forint
j ISIN , egyéb
Megnevezes azonosité kéd darabszém piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla 3 391 916 720
Allampapirok 866 869 | 8 491511376
Allamkatvény 289 642 2915577 362
2007/G MAK HU0000402250 440 4705 646 HUF
2008/C MAK HU0000402102 187 934 1867 173 153 HUF
2008/D MAK HU0000402276 797 8 077 276 HUF
2009/E MAK HU0000402326 35015 349 088 695 HUF
2009/F MAK HU0000402359 50 000 527 929 000 HUF
2013/A MAK HU0000401831 1 000 10 224 440 HUF
2013/C MAK HU0000401823 11 456 118 807 312 HUF
2014/A MAK HU0000401849 3 000 29 571 840 HUF
Kincstériegy 577 227 5575934014
D070704 HUO000516109 48 550 484 994 595 HUF
D070829 HUO000516182 55142 544 500 230 HUF
D070926 HUO000515978 52 267 513 470 485 HUF
D071024 HUO000516265 102 750 1004 129 513 HUF
DO71121 HUO000516067 2071 20 122 664 HUF
D071219 HUO000516349 120 000 1159219 200 HUF
D080116 HUO000516141 1715 16 483 688 HUF
D080312 HUO000516224 54 939 523 007 743 HUF
D080507 HUO0000516307 70 143 660 481 218 HUF
D080702 HUO000516380 69 650 649 524 678 HUF
Tozsdén vagy mas elismert piacon
jegyzett értékpapir 100000 1011 125 100
Kotvények 100 000 1011125100
MFB 2007/A HU0000338298 10 000 102 977 600 HUF
RAIFF 2009/A HUO0000339577 10 000 100 577 800 HUF
RAIFF 2010/A HUO000339189 50 000 501 669 000 HUF
RAIFF 2011/A HU0000339452 30 000 305 900 700 HUF
Kovetelések 7 468 937
Kotelezettségek -1 832 656 617
A porifolié értéke sszesen 11 069 365 516
Az Alap a 2007.01.01. és 2007.06.30. kdzatt nem vett igénybe hitelt.
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V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma

Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban 1évé6 befektetési jegyek 2006.12.31-én 4818204 472
2007. |. félévben eladott befektetési jegyek 2 114 681 565
2007. 1. félévben visszavdliott befektetési jegyek 2255917 019
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2007.06.30-4n 4676969 018
Portfélié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2007.06.30-6n 11 048 809 000
Egy jegyre juté nettd eszkozérték 2007.06.30-an 2,362387

2. Az Alap netté eszkozértékének és egy jegyre juté netté eszkozértékének viltozésa

Ft Ft
2,40
14 000 000 000 - B Netté eszkdzérték  —o—Egy jegyre juté netté eszkdzérték

12,35

12 000 000 000 -
1 2,30

10 000 000 000 |
1 2,25

8 000 000 000 -
1 2,20

6 000 000 000 |
+ 2,15
4 000 000 000 | 1 210
2 000 000 000 - 12,05
0 ‘ : : ‘ ‘ 2,00

2007.01.31 2007.02.28 2007.03.30 2007.04.27 2007.05.31 2007.06.29

Forrds: RIF Statisztika

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

Budapest, 2007. augusztus 06.

Balogh Andrds
az Alap képviseletében
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