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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
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T napon

pénzpiaci

hatérozatlan

A Raiffeisen Pénzpiaci Alap a torvényi eléirdsok betartasa mellett forrdsait elsésorban révid futamideji dllampapirokba, MNB

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

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

alacsony kockézatd 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

Arfolyam

Netté eszkozérték Brutté éves

A ref. Index
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9 648 557 256Ft 11,57%

hozama
2,86%
10,79%
8,45%
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11,03%

4. Az Alapkezelé mikodésében bekovetkezett viltozasok

Az Alapkezeld mikédésében 2010. I. félévében jelentds vdltozds nem tortént.
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ll. Az Alap teljesitményét meghatdrozoé fébb tékepiaci folyamatok

Erds évkezdetet veszteséges mdsodik negyedév kdvetett a hazai dllampapirpiacon, legaldbbis ami a hosszabb futamideji papirok
szegmensét illeti. A MAX index mdsodik negyedéves teljesitménye -2,3% volt, ami a féléves teljesitményt 4,5%-ra (évesitve kozel 9%)
mérsékelte. A legkevésbé kockazatos RMAX index mdasodik negyedéve is pozitiv lett (ezen index esetében igen ritka, ha nem példa nélkili

a negativ negyedév), a félév végi évesitett hozama megkézelitette a 6%-ot.

Benchmark teljesitmény MAX MAXC RMAX
2010. elsé negyedév 7,00% 5,94% 1,77%
2010. mésodik negyedév -2,34% -1,50% 1,07%
2010. elsé félév 4,50% 4,35% 2,86%

Visszas hangulatban kezdédétt a 2010. év, hiszen a kiemelked teljesitmény( 2009-es évet némileg bedrnyékolték az év végén hirtelen
felugré hosszd hozamok, a Dubai ingatlanfinanszirozasi problémdk és a régidban megjelend eladdsi nyomds. A 8% kéril tetéz8 hosszi
hozamok azonban azt sugallték, hogy a pénik eldtt allé tér korldtos. A piaci szerepldk vételi kedve toretlennek bizonyult az év elején,
még akkor is, ha mindenki tisztdban volt vele, hogy barmikor Gjabb csontvdzak eshetnek ki a szekrénybél, csédbe mehet egy nagybank,
egy ingatlanpiaci szerepld, vagy mint a gérdg példa mutatta, akdr egy dllam fizet6képessége is veszélybe kerilhet. Ezek mellett 2010.
vélasztdsi év Magyarorszdgon, ilyenkor pedig hirhedten kéltekezé a magyar dllam, a kétvénypiac teljesitménye pedig dltaldban siralmas.
Ami mégis a magyar dllampapirok mellett szélt az elsé negyedévben az az, hogy idén csak az IMF ellenérzése mellett kdlthetett a
kormdany a valsag kapcsan felvett hitel miatt, raaddsul kedvezbbé festette a hazai hidny megitélését az is, hogy szinte minden fejlett

gazdasdg komoly fiskdlis problémdkkal kilzd, igy egy 6 idére lekeriiltink a cimlapokrél.

Valamelyest nétt az elsé negyedév folyamén a kilfdldiek dllampapir-dllomdnya, ami szintén a visszatéré bizalom jele volt. A 2009-es
megszoritdsoknak kdszénhetden Magyarorszdg tébb kilféldi elemzé szemében mintaorszdggd vélt a folyd koltségvetési hiany
tekintetében (a pesszimistdbbak viszont a még mindig hatalmas &llamadéssagot és a gyenge névekedési adatokat hangsilyoztdk). A
gorég addssagvalasag kdzepette ez mindenképp pozitiv volt, s hozzdjarult ahhoz is, hogy a forint Gjra megkézelitse a 260 forintos
arfolyamot az euréval szemben, az MNB pedig havonta egy Gjabb végéssal 5,5%-ra csdkkentse az alapkamatot mércius végére.
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1. dbra Az egy éves diszkontkincstdrjegy és az MNB alapkamat alakuldsa 20092010
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Aprilis nagy részét leszamitva kedvezétlen hangulatban telt a hazai dllampapirpiac ideje a masodik negyedévben. Aprilis kézepére még
lokdlis mélypontjdra csdkkent a 10 éves hozam (6,3-6,4%-os szinten), a révidebb futamideji allampapirokat pedig 5% alatti hozamokkal
lehetett csak megkapni. A piaci szereplék t6bbsége tovabbi MNB kamatcsdkkentéseket prognosztizélt, mikézben a forint a 260-as szintet
ostromolta az euréval szemben. Ugyan dprilisban az MNB egy Gjabb 25bp-tal toriénelmi mélypontra, 5,25%ra csckkentette az irdnyadd

rdtajét, a majusban felerésédé befektetéi aggodalmak azonban valészinileg hénapokkal eltoltdk a kévetkezd kamatvagds idépontit.

Hozam (%)

Mi2 =——M3 — M6 Y10 =—¥15 Y3 =5

2. dbra A benchmark hozamok alakuldsa

A vildg t8kepiacain éprilis végétdl eluralkodé pdanikhangulat, amit elsésorban a gorég dllamesddtél és annak tovagylirizésétél vald
félelem okozott, hatdssal volt a hazai dllampapiroktél elvért hozamra is. A 10 éves futamideji dllampapir hozama pér nap alatt 6,4%-rél
7,8%-ig emelkedett (kb. 9%-os &rfolyamesést produkdlva). Mindekézben a jobb megitélés alatt 4llé orszdgokban (USA, Németorszdg) a
hosszabb futamideji &llampapirok elvért hozama tovébb csdkkent, ami az ilyenkor tipikus biztonsagos eszkdzékbe valé menekilést
tikrézte. A hazai révidebb futamideji dllampapirok elvart hozama is 5%-rél 5,6%-ig ugrott kidrazva a tovabbi kamatesdkkentéseket.

Mindezzel p&rhuzamosan a forint 280 f6lé gyengilt az euréval szemben.

A kialakult pénik ugyan a 2008. szeptemberi Lehman-csddhdz nem hasonlithaté, de a bankkézi hitelezés eurépai szinten kezdett
akadozni, az Eurépai Kézponti Bankndl elhelyezett egynapos betétek volumene 10 hénapos csicsra emelkedett, meglédult az aranyér,
érezhetéen megnétt a fizikai arany irdnti kereslet. Az események hataséra 750 Mrd Eur érték( mentécsomagrél déntéttek az Eurdpai Unid
pénziigyminiszterei az EKB-val és az IMFfel kéz8sen. Az Eurépai Unié és az Eurdpai Kzponti Bank mdjus 9-én bejelentett [épései szinte
korlatlan révid téve finanszirozast biztositanak a bankrendszernek. A 1épések latvanyosan demonstréltak az Eurdpai Unié vezetdinek azt
a szdndékdt, hogy egyben tartsdk a monetdris uniét, megelézzék a témeges dllam- és véllalati cséddket, valamint megévijék a térékeny

gazdasdgi konjunktordt.

A bejelentés kedvezéen hatott a hazai hozamszintre és a forintra is, de csak dtmenetileg. Az Euro Ovezet egészének addsségproblémaijat
kezelni hivatott, az EKB jelentés szerepvdllaldsdt tartalmazé csomag csak ideig-6rdig nyugtatta meg a befektetket, egy &tmeneti
erdsddést kovetéen az eurd tovabb gyengilt a dolléral és kiléndsen a svdjci frankkal szemben. A piaci szereplék t6bbsége szerint
ugyanis Gordgorszdg a mentécsomag ellenére sem fogja elkeriiini az &llamcsédét (azaz a hitelei torlesztésének dtitemezését), t5bb
Svezeti tagorszdg pedig jelentds megszoritdsokat volt kénytelen eszkézdlni egy olyan helyzetben, amikor a térékeny gazdasdgi

novekedés éppen a koltségvetéstdl j5vé tamogatast igényelné. Az eurdpai befektetési eszkdzok igy az elmdlt idészakban lekeriltek a
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preferdlt befektetések listajardl, ami hdtrédnyosan érintette az Svezethez gazdasdgi szdlakon keresztiil erésen kétédd, még euro zéndn

kivil esd, de oda igyekvé orszagok tékepiacat is.

Ebben a kockdzatkerilé hangulatban latott napvildgot néhdny hazai kormdnypdrti politikus részérél olyan nyilatkozat, amiben a magyar
koltségvetés kritikus &llapotarsl, Gordgorszaggal valé 6sszehasonlitdsrél és dllamesdd kozeli helyzetrdl volt szé: a forint heves
gyengiléssel reagdlt, a piaci elvart hozamok meredeken emelkedtek, de a hirek nem csak idehaza, hanem szerte a vildgban kisebb
panikot okoztak. A kormdnyfé szavai, illetve az azt kévetd gazdasdgpolitikai intézkedések aztdn megnyugtatték a piacokat, abban
ugyanis a kordbbi 3,8%-os hidnycél tartdsa szerepelt. A hazai hosszd hozamok a félév végére végil valamelyest a 2009. végi szintek

alatt zértak, szinte teljesen lenullézva az elsd negyedév hozamcsdkkenését.

1ol tikrézte a piaci eseményeket a kiilféldi befekteték dllampapir-dlloméanydnak alakulésa. Aprilistél gyakorlatilag folyamatos volt az
dllomdny csokkenése, azaz a piac egyre inkdbb a hazai szerepl8k vésarldsaira volt utalva. A jelenlegi gazdasdgi folyamatok jelentésen
csokkentették az orszdg finanszirozdsi igényét, igy az dllamadéssag belilrél t6rténd finanszirozdsa a kordbbiakhoz képest kisebb
problémat jelent. Mindez csokkentette a hazai dllampapirpiac sebezhetéségét, azonban — a vélasztésokat kdvetéen — Gjra megjelent a

politikai kockdzat, illetve a gazdasagpolitikai intézkedések implementaciés kockdzata.

1,12

1T —MAXindex = | oo oo

RMAX index

1,09
1,08 MAX Composite

1,07
1,06
1,05
1,04
1,03
1,02

1,01

1,00 A

0991

0,98

LE€C1°600T

0L'10°010T A
0Z'10°010T A
0€'10°010T
60°20°010T
61°20°010T
L0'€0°010T 1
L1'€0°010T 1
12'€0'010T 1
L€°€0°010T 1
0L'¥0°01L0T
0Z'v70°01L0T A
0€'70°010T
01'S0°010T A
02'50°010T
0€°'60°010T
6090°010C
61°90°010T A
62°90°010C A

3. dbra Az éllampapirpiaci referencia indexek alakuldsa
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lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév soran

A jegybanki kamatcsokkentési trend kihasznélésa érdekében az alapkezelé 1 évnél hosszabb papirok vasérlaséval igyekezett részesedni
a tovébbi kamatcsdkkentéseket drazéd kedvezd piaci hangulatbdl az elsé negyedévben. Az &prilis végén megfordulé piaci hangulat és a

kamatcsokkentési ciklus mdjusi megszakaddsa igy kedvezétlen volt a portfolié szempontjabél.

A mdsodik negyedév jelentés tékebedramldst hozott, a romlé piaci hangulat miatt a friss t6két az alapkezeld elsésorban betétbe helyezte.
A félév végén a portfolié elemeinek &tlagos futamideje igy szignifikdnsan alacsonyabb volt az RMAX index 0,7 év korili értékénél. Ez és

némi eurd tartdsa hozzdjdrult a referencia index hozamdt meghaladé féléves teljesitményhez.
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1. &bra A Raiffeisen Pénzpiaci Alap (RAPA) és referencia indexének indexdlt teljesitménye

Raiffeisen

ALAPOK



RAIFFEISEN PENZPIACI ALAP  FELEVES JELENTES 2010.

IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2009.12.31-EN

Nagysagrend: Forint

] ISIN, egyeb
Megnevezes azonosité kéd darabszéam piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla 1 980 699 022
Forint 1974196 202
Deviza 6 502 820
Bankbetét 3 367 157 397
Allampapirok 3 801 286 396
Allamkatvény 302712 3073 741 308
2010/B MAK HU0000402292 91 069 928 656 092 HUF
2010/C MAK HU0000402391 36 366 382 079015 HUF
2010/D MAK HU0000402409 85 502 874 900 070 HUF
2011/A MAK HU0000401922 10 479 109 388 500 HUF
2011/B MAK HU0000402334 24 250 243 704 983 HUF
2011/C MAK HU0000402425 10 095 106 068 165 HUF
2012/B MAK HU0000402367 17 638 184 350 965 HUF
2013/A MAK HU0000401831 1 000 10 778 060 HUF
2013/C MAK HU0000401823 11 456 117 988 208 HUF
2014/A MAK HU0000401849 3000 31151250 HUF
2023 /A MAK HU0000402383 10 000 84 676 000 HUF
Kincstdriegy 727 545 088
D100505 HUO0000517412 11 456 112 286 328 HUF
D100630 HU0000517420 1300 12 634 037 HUF
D101215 HUO000517677 63 746 602 624 723 HUF
Tézsdén vagy mas elismert piacon jegyzett
értékpapir 1215014 830
Tézsdén vagy mds elismert piacon jegyzett egyéb értékpapir 1215014 830
Koétvények 786 749 230
CIB 2010/B HU0000340260 20 000 202 229 400 HUF
CIB 2010/C HU0000340278 5 000 51 530 550 HUF
CIB 2011/B HUO0000343165 20 000 200 514 200 HUF
EUR OTPBO710 X50223652669 10 130 216 080 EUR
RB PB KTV2 HU0000344734 200 202 259 000 HUF
Jelzdloglevél 428 265 600
FJ11NFO2 HU0000652029 40 000 428 265 600 HUF
Befektetési jegy és egyéb kollektiv befektetési
értékpapir 181 023 294
Egyéb befektetési jegy és kollektiv befektetési értékpapir 181 023 294
Nyilvegi 181 023 294
RAGA HU0000703624 134 590 810 181 023 294 HUF
Kovetelések 2 001 843
Kételezettségek -10 042 938
A portfolié értéke ésszesen 10 537 139 844
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2010.06.30-AN
Nagysagrend: Forint
] ISIN, egyéb
Megnevezes azonosité kéd darabszéam piaci érték devizanem

Pénzforgalmi szamla 10 847 835 105

Forint 10847 185 190

Deviza 649 915
Bankbetét 7 144 302 192
Allampapirok 6 108 422 356
Allamkétvény 5476 548 758

2010/B MAK HU0000402292 54 412 572 008 326 HUF
2010/D MAK HUO000402409 90 314 951 946 589 HUF
2011/A MAK HUO000401922 11292 117 489 082 HUF
2011/B MAK HUO0000402334 14 105 147 500 640 HUF
2011/C MAK HUO000402425 17 611 179 686 970 HUF
2012/B MAK HUO0000402367 99 320 1 007 825 863 HUF
2012/C MAK HU0000402417 227 688 2 342 271 994 HUF
2013/A MAK HUO000401831 1 000 10 179 530 HUF
2013/C MAK HUO000401823 11 456 116 639 264 HUF
2014/A MAK HUO000401849 3 000 31 000 500 HUF
Kincstdrjegy 631 873 598
D101020 HUOOO00517669 992 Q9 760 447 HUF
D101215 HUOO00517677 63 746 622 113 151 HUF
Szabalyozoftt piacon vagy mas

elismert piacon jegyzett egyéb

értékpapir 1 089 443 800
Katvények 674 107 800

CIB 2010/B HUO000340260 20 000 201 617 000 HUF
CIB 2010/C HUO000340278 5 000 53 300 800 HUF
CIB 2011/B HUOO000343165 20 000 200 297 600 HUF
RB PB KTV2 HUO000344734 200 218 892 400 HUF
Jelzdaloglevél 415 336 000
FJ11NFO2 HUO000652029 40 000 415 336 000 HUF
Kovetelések 189 688 873
Kéotelezettségek -21 849 811

A porifolié értéke Ssszesen 25 357 842 515

Az Alap 2010.01.01. és 2010.06.30. kdzstt nem vett igénybe hitelt.
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V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok
1. Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2009.12.31-én 3 645 428 771
2010. I. félévben eladott befektetési jegyek 7 605715 673
2010. I. félévben visszavdltott befektetési jegyek 2729 376 890
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2010.06.30-n 8 521 767 554
Portfélié dsszesitett netté eszkdzértéke 2010.06.30-6n 25357 842 515
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2010.06.30-én 2,975655

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

Ft Ft
30 000 000 000 3,20
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10 000 000 000 -
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5 000 000 000 -
0 - - 2,70

Forrds: RIF Statisztika

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

Budapest, 2010. augusztus 12.

Balogh Andrds
az Alap képviseletében
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