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I. A Raiffeisen Pénzpiaci Alap (RAPA) bemutatdsa
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Székhelye:
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T napon

pénzpiaci

hatdrozatlan

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

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

tobbek kozétt olyan eszkdzokbe fektet be, melyek mdésok szdmdra nem érheték el és ezeket kdzvetiti sajat befektetdi felé. Az Alap

alacsony kockdzatl 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

A ref. Index

hozama

2008.1.félév
2007.
2006.
2005.
2004.
2003.
2002.
2001.

2,97%
7,09%
5,36%
7,18%
11,43%
6,03%
8,07%
10,22%

2,508888Ft
2,436612 Ft
2,275215 Ft
2,159462 Ft
2,014747 Ft
1,808049 Ft
1,705219 Ft
1,577899 Ft

hozam

13 082 702 642 Ft 3,38%
13 967 909 290 Ft 7.85%
10 859 042 808 Ft 6,85%
27 126 482 862 Ft 8,39%
8 243 997 753 Ft 12,11%

5672 614199 Ft 7,47 %
9 306 254 531Ft 9,61%

9 648 557 256Ft 11,57%

3,07%
7,67%
6,62%
8,30%
12,10%
6,04%
9,89%
11,03%

4. Az Alapkezelé mikodésében bekévetkezett véltozasok

Az Alapkezelé mikddésében 2008. |. félévében jelentds valtozds nem tdrtént.
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Gllomény

Il.

Az Alap teljesitményét meghatdrozé fébb tékepiaci folyamatok

Az dllampapirindexek elsé féléves teliesitményét mutatia az aldbbi tdblazat. Lathatjuk, hogy a tavalyi évvel ellentétben, az idei év elsé

félévének végére a hosszo dllampapirok alulteljesitették a pénzpiaci eszkdzoket.

Benchmark teljesitmény MAX MAXC RMAX
2008. elsé félév, nomindlis -2,30% -1,51% 3,38%
2008. elsé félév, évesitett -4,57% -3,00% 6,70%

Az idei év elsé néhdny hénapja sem hozott enyhiilést a forintpiacon. Ugyan a hazai fizetéeszkéz nem gyengiilt jelentésen a kétvénypiac

meglehetdsen nagy veszteséget volt kénytelen elkényvelni. A negativ hatdst tovdbbra a is ,subprime” problémdk véltottak ki. A

likviditashidnyos helyzetben gyakorlatilag eltintek a kiilféldi vevdk a feltérekvé piacokrél. Mindekézben a hazai végbefekteték sem tudtak

a kordbbiakhoz hasonlé mértékben vasdarolni, a nyugdijpénztari portfolidk dsszetételének dtalakitdsa miatt. Ebben a helyzetben két olyan

nap is volt az elsé negyedévben, amikor az dllampapirpiac megszint létezni, vagyis az elsédleges forgalmazsék nem voltak hajlandéak

arat jegyezni. A tizéves dllampapirhozam jéval 9% felett is jart kereskedésben. Bar a hozamgérbe gyakran 150-175bp kamatemelést is

arazott, a februéri jegybanki monetéris ilés nem hozott kamatemelést, csak a forint intervenciés savjanak eltdrlését.

A globdlis problémdkat csak erésitette, hogy mdrcius 9-én népszavazds tortént az oktatds és az egészségigy dtalakitasdnak néhany

adminiszirativ intézkedésérdl. Br a szavazds jelentésége megkérdéjelezhetd, a szavazék egyértelmien az intézkedések ellen szavaztak.

Ezt a politolégusok és politikusok a kormény és a kormdnyzati politika elleni szavazdasként értékelték. A vészjéslas nem sok jét hozott; az

egészségigy dtalakitdsanak jovéjét illetéen jelentds ellentétek alakultak ki a kormdnyzati koalicién belil. A dolog odéig fajult, hogy

mércius végével szakadt a koalicié, és kisebbségi kormanyzds kezdddatt.

Ezzel pdrhuzamosan a jegybank kommunikéciéja dtmenetileg ismét zavarossd valt. Felhividk a figyelmet az infléciés veszélyekre,

ugyanakkor a névekedés elleni gyilkossédgnak tartandk a jelentés kamatemelést. A grémium mas tagjai tarthaténak vélik az infléciés

célokat, ugyanakkor tartanak a nemzetkdzi turbulenciatédl. Egy biztos, a mdrcius utolsé napjan fél szdzalékponttal 8%ra emelték az

irdnyadé kamatot. A déntésben alighanem a belpolitikai zirzavarok is szerepet jatszottak.
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A mésodik negyedév sem kiilonb&zstt jelentésen az elézétdl, sét a
kilfsldiek jelentds dllampapir eladdsokat is eszkdzoltek. A MAX
index kdzel 2%-os minuszban zarta az elsé félévet — volt honnan
javulnia, hiszen marcius végén még 5%os minuszban dllt. A
javulasban hosszi lejératd  &llampapiroknak kevés hozzdadott
értéke volt - leginkdbb a hozamgérbe révid oldala teljesitett j6l. A
kilfoldi  befekteték  pénzigénye tovdbbra is magas, a
kockézatvdllalasi kedvilk egyelére nem emelkedik, a hozamok

alacsony forgalom mellett pattognak ,ide-oda”.

A belfsldi politikai problémék tovébbra sem oldédtak, bar a nyar folyamén mintha mindenki elfeledkezett volna a koaliciés problémakrél,

és a félbehagyott ,reformokré

|n

Nem szabad azonban figyelmen kiviill hagynunk, hogy a jelenlegi formdjdban a korményzat csekély

déntéshozé kapacitdssal bir, tehat 2010-ig még jelends véltozdsoknak lehetink tandi. A belfsldi gazdasdg egyetlen pozitiv motivuma,
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hogy az dllamhdztartds fizetési egyensilya jelentés javuldson ment &t az utébbi idészakban. A vélasztasok felé haladva azonban djra

kénnyedén belecsiszhatunk egy tilkdltekezd, ,adakozé” gazdasdgpolitikéba, melyre a magas infléciés kérnyezet is rasegithet.

Bar a kétvénypiaci hangulatban nem kévetkezett be jelentés véltozds, a jegybanki politikdban anndl inkdbb. A monetdris tandcs a félév
sordn 100 bp-tal emelte irdnyadé kamatét, és a dontéshozok kommunikécidjaban is az inflacids veszély kapta a legnagyobb hangsilyt. A
mdjusi inflaciés jelentésbél kitinik, hogy bar a dezinflacié folytatédott az elsé negyedévben, mégis jéval lassabban, chogy azt a
jegybanki szakérték kordbban vartak. Jél latszik mindenesetre, hogy a jegybank elkételezett az inflacié csékkentése terén.
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Az alapkamat és az éves DKJ hozamdanak alakulasa

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév sordan

A hazai inflaciés folyamatok és az &ltalunk vart jegybanki kamatpolitika hatdséra év elején jelentésen lecsdkkentettik az éves és egy évnél
hosszabb dllampapirok sdlydt a portfolickban. Ezt o térekvésiinket aldtdmasztotta az a tény is, hogy a belfldi politikai és
gazdasdgpolitikai folyamatok egyre kevésbé haladnak abba az irényba, ami egyrészrél révidtavon gazdasdgi fellendiiléssel, masrészrél

pedig jegybanki kamatcsdkkentéssel jarna.

Osszességében az volt a véleményiink, hogy akkor, amikor a vildgban amigy is kedvezétlen a kockdzatvéllalési hajlandésdg, o
jegybank kénnyen kamatemelésre kényszerilhet a megemelkedett elvart kockdzati prémiumok és egy jelentésebb forintgyengilés
hatésara.

A kamatemelések nyomdn az idészak végére néveltik a 2 éves dllampapirok silydt a portfolion belil. Ez tikrézte azt a véleményiinket,
hogy j0nius kézepére a piaci vdarakozdsok kissé felilbecsilték az &ltalunk vért jovébeli kamatemelések mértékét. Az atlagos futamidd

tekintetében nem véllaltunk nagy kockdazatot, a benchmarkhoz kézeli, anndl kissé hosszabb atlagidét tartottunk.
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IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2007.12.31-EN

Nagysagrend: Forint

- ISIN, egyeb
Megnevezes azonosité kéd darabszém piaci érték devizanem

Pénzforgalmi szamla 4113016 221
Bankbetét 502 552 811
Allampapirok 764 811| 7 379 969 977
Allamkatvény 58 920 601715175

2008/C MAK HU0000402102 1 905 19 599 573 HUF
2008/D MAK HU0000402276 2 293 24 035 937 HUF
2008/E MAK HU0000402300 7 500 76 433 550 HUF
2009/C MAK HU0000402219 4231 43 506 442 HUF
2009/D MAK HU0000402243 3236 33309 798 HUF
2009/E MAK HU0000402326 5299 54 458 035 HUF
2009/F MAK HU0000402359 19 000 191 733 560 HUF
2013/A MAK HU0000401831 1 000 10 409 000 HUF
2013/C MAK HU0000401823 11 456 118 658 040 HUF
2014/A MAK HUO000401849 3 000 29 571 240 HUF
Kincstarjegy 705 891] 6778 254 802
D080116 HUOO00516141 42 495 423722 319 HUF
D080507 HUOO00516307 5287 51541218 HUF
D080604 HUOO00516596 256 912 2 490 273 707 HUF
D080702 HUOO00516380 133 503 1286 986 275 HUF
D080827 HUOO00516463 18 398 175 378 567 HUF
D081022 HUOO00516554 249 296 2350352716 HUF
Tézsdén vagy mas elismert piacon

jegyzett értékpapir 150000| 1517 506 000
Megfelelden likvid értékpapir 20 000 205 743 600
Kotvények 20 000 205 743 600

CIB 2010/B HU0000340260 20 000 205 743 600 HUF
Tézsdén vagy mas elismert piacon

jegyzett egyéb értékpapir 130 000 1311762 400
Katvények 130 000 1311762 400
FKO9NFO1 HU0000340724 40 000 400 869 600 HUF
RAIFF 2009/A HUO000339577 10 000 100 693 300 HUF
RAIFF 2010/A HUO000339189 50 000 503 532 000 HUF
RAIFF 2011/A HUO000339452 30 000 306 667 500 HUF
Kovetelések 46 385 468 072 123
Kotelezettségek -13 207 842

A portfolié értéke Ssszesen 13 967 909 290

x Raiffeisen
ALAPOK




RAIFFEISEN PENZPIACI ALAP  FELEVES JELENTES 2008.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2008.06.30-AN
Nagysagrend: Forint
- ISIN , egyéb
Megnevezés azonosité kéd darabszém piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla 227 301 258
Allampapirok 1112546| 10 962 703 598
Allamkatvény 372 540 3705 856 850
2008/E MAK HU0000402300 20 500 216 093 780 HUF
2009/E MAK HU0000402326 1299 12 834 640 HUF
2009/F MAK HU0000402359 58 381 599 248 272 HUF
2010/C MAK HUO0000402391 139 675 1351 681 068 HUF
2010/D MAK HU0000402409 137 229 1 370 433 292 HUF
2013/A MAK HUO000401831 1 000 10 217 440 HUF
2013/C MAK HUO0000401823 11 456 114 896 348 HUF
2014/A MAK HU0000401849 3000 30452010 HUF
Kincstériegy 740 006 7 256 846 748
D080702 HUOO00516380 71752 717 343 490 HUF
D080723 HUOO00516810 100 000 994 621 000 HUF
D080730 HUOO00516679 1329 13 195 920 HUF
D080813 HUO000516844 100 000 989 540 000 HUF
D080827 HUOO00516463 34 093 336 218 688 HUF
D080924 HUOO00516760 50 000 489 766 000 HUF
D081022 HUO000516554 249 296 2426 161 137 HUF
D081119 HUO000516836 20 000 193 327 600 HUF
D081217 HUOO00516646 90 333 867 697 245 HUF
D090128 HUOO00516778 6071 57 697 813 HUF
MNBO080702 HU0000622014 17132 171 277 855 HUF
Tozsdén vagy mas elismert piacon
jegyzett értékpapir 195 000| 1956 323 950
Kotvények 20 000 202 980 000
CIB 2010/B HU0000340260 20 000 202 980 000 HUF
Tézsdén vagy mas elismert piacon jegyzett
eqyéb értékpapir 175000 1753 343 950
Kétvények 130 000 1313 626 100
FKO9NFO1 HU0000340724 40 000 403 657 600 HUF
RAIFF 2009/A HUO000339577 10 000 101 435 600 HUF
RAIFF 2010/A HUO000339189 50 000 502 167 500 HUF
RAIFF 2011/A HUO0000339452 30 000 306 365 400 HUF
Jelzdloglevél 45 000 439 717 850
FJ1TNFO2 HU0000652029 40 000 389 305 200 HUF
QJB 2009/l HUO000651534 5 000 50 412 650 HUF
Kovetelések 603 719 530
Kotelezettségek -667 345 694
A portfolié értéke 6sszesen 13 082 702 642
Az Alap 2008.01.01. és 2008.06.30. kdzdtt nem vett igénybe hitelt.
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V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma

Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2007.12.31-én 5732512 551
2008. I. félévben eladott befektetési jegyek 3034 685 704
2008. |. félévben visszavdltott befektetési jegyek 3552 655 921
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2008.06.30-6n 5214542 334
Portfélié sszesitett nettd eszkdzértéke 2008.06.30-4n 13 082 702 642
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2008.06.30-n 2,508888

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

Ft Ft
18 000 000 000 2,60
[ Nett6 eszkozérték  —¢—Egy jegyre juté netté eszkdzérték
16 000 000 000 -

- 2,55

14 000 000 000 -
12 000 000 000 - - 2,50

10 000 000 000 -
- 2,45

8 000 000 000 -
6 000 000 000 - - 2,40

4 000 000 000 -
- 2,35

2 000 000 000 -
0 - - 2,30

2007.12.29 2008.01.31 2008.02.29 2008.03.31 2008.04.30 2008.05.30 2008.06.30

Forrds: RIF Statisztika

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

Budapest, 2008. augusztus 11.

Balogh Andras

az Alap képviseletében
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