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I.  A Raiffeisen Részvény Alap (RARA) bemutatása 
 
1. Alapadatok 

Alap neve:  Raiffeisen Részvény Alap 

Lajstrom száma:  1111-48 

Alapkezelő neve:  Raiffeisen Befektetési Alapkezelő Zrt. 

Székhelye:  1054 Budapest, Akadémia u. 6. 

Letétkezelő neve:  Raiffeisen Bank Zrt. 

Székhelye:  1054 Budapest, Akadémia u. 6. 

Forgalmazó neve: Raiffeisen Bank Zrt. 

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6. 

Könyvvizsgáló neve: KPMG Hungária Kft., dr. Eperjesi Ferenc 

Székhelye: 1139 Budapest, Váci út 99.  

Elszámolás napja:  T+1 napon  

Típusa: részvény 

Futamideje: határozatlan 

 

2. Az Alap stratégiája 

A Raiffeisen Részvény Alap működése során a törvényi előírások betartása mellett eszközei legalább 70%-át részvényekbe, a fennmaradó 

részt likvid és kockázatmentes eszközökbe (pl. állampapír, bankbetét) fekteti. Az Alapkezelő alapvetően magyarországi, kisebb részt 

külföldi (azon belül elsősorban közép-kelet európai) tőzsdén jegyzett részvényekbe történő befektetésekkel, illetőleg származékos 

eszközökkel mérsékelt kockázatú, jól diverzifikált portfólió kialakítására törekszik. Az Alapkezelő a befektetési jegyek zavartalan 

visszaváltásának biztosítása érdekében a tőkepiacról szóló 2001. évi CXX. törvény értelmében likvid eszköznek minősülő eszközöket tart, 

melyeknek az Alap saját tőkéjéhez viszonyított aránya rendszerint 5% és 25% között fog mozogni. Az Alapkezelő a vállalatok mélyreható 

és sokoldalú elemzése segítségével olyan befektetési stratégiát alakít ki, amely középtávon az egyedi részvényekbe történő befektetés 

kockázati szintjénél alacsonyabb kockázat mellett a kötvénybefektetések hozamát meghaladó megtérülést biztosít. 

 

3. A RARA éves hozamai 

 Árfolyam változás Árfolyam* Nettó eszközérték* A ref. Index hozama 

2007. 9,33% 2,433468 Ft 5 173 733 053 Ft 8,43% 

2006. 17,73% 2,225734 Ft 3 794 957 174 Ft 18,58% 

2005. 34,00% 1,890598 Ft 2 736 232 336 Ft 39,46% 

2004. 37,17% 1,410882 Ft 1 520 435 378 Ft 44,13% 

2003. 10,01% 1,028546 Ft 988 688 841 Ft 7,68% 

2002. 5,35% 0,934988 Ft 639 088 182 Ft 6,15% 

* az év utolsó munkanapjára közzétett hivatalos árfolyam 

Forrás: RIF statisztika 

4. Az  Alapkezelő működésében bekövetkezett változások 

Az Alapkezelő működésében a 2007. évben jelentős változás nem történt. 
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II.  Az Alap teljesítményét meghatározó főbb tőkepiaci folyamatok 
 

A 2006-os év tükörképeként egy erős első és egy veszteséges második félév eredőjeként szerény nyereséggel zárt a hazai részvénypiac 

legfőbb indikátora, a BUX 2007-ben. A +5,60%-os BUX hozam a leggyengébb volt az Alap által megcélzott főbb piacok (cseh, lengyel, 

magyar) forint teljesítménye közül (a megcélzott piacok átlagos teljesítményét mérő CETOP20 index +10,43%-os forint hozamot ért el). A 

2006-ban kiemelkedően jól teljesítő, a hazai részvénypiac kis- és középvállalati szegmensét reprezentáló BUMIX index +28,07%-os 

teljesítménye ezúttal is jelentősen felülmúlta a blue-chip index hozamát. A hazai pénzpiaci hozamok második negyedévben bekövetkezett 

csökkenése ugyan kedvezően hatott a tőzsde egészének megítélésére, a BUX első féléves jó teljesítménye mégis inkább köthető egy 

vállalati eseményhez, azon felül pedig a kedvező nemzetközi hangulathoz (különösen ami a fejlődő piacokat illeti), amit pedig az igen 

erőteljes likviditás bőség táplált. A nemzetközi tőkepiaci hangulatban bekövetkezett erőteljes fordulat vezetett a BUX hanyatlásához a 

második félévben. 

 

Közel 6%-kal csökkent a hazai részvénypiac legfőbb indikárorának, a BUX-nak az értéke 2007. első negyedévében. Nem lenne azonban 

teljes a kép, ha nem kerülne megemlítésre a RAX index mindössze 0,04%-os „esése” és a BUMIX index 9,49%-os emelkedése. A RAX 

leginkább a BUX és a BUMIX indexek ötvözetének tekinthető, azaz viszonylag nagy súllyal képviselt benne az ún. small-cap szektor. Amit 

ezen indexek teljesítménye tükröz az az, hogy 2007. első negyedéve – hasonlóan a 2006-os évhez – a kispapírok időszaka volt, azaz a 

BUX-ot mintegy 95%-ban lefedő nagypapírokkal (bluechip részvények) szemben ezek többsége emelkedésre volt képes. Bár nem ilyen 

mértékben, de a BUX szembe ment a régiós átlaggal is, mind a lengyel, mind a cseh részvénypiac 7% feletti erősödésre volt képes 

ugyanis (saját devizában kifejezve). 

 

Hozam, % (forintban) BUX WIG20 PX CETOP20 

2007. első negyedév -5,72% +4,96% +4,64% -0,16% 

2007. második negyedév +23,51% +8,85% +5,02% +11,21% 

2007. első félév +16,44% +14,25% +9,89% +11,04% 

2007. harmadik negyedév -1,79% --1,77% +3,52% +0,20% 

2007. negyedik negyedév -7,66% +0,85% +4,86%% -0,74% 

2007 +5,60% +13,18% +19,29% +10,43% 

         Forrás: BLOOMBERG 

A hazai bluechipek első negyedéves rossz teljesítménye egyaránt tulajdonítható nemzetközi hatásoknak és ország- valamint 

vállalatspecifikus híreknek. Mivel a hazai gazdaság és ennek megfelelően a hazai válallatok 2007-es kilátásait meglehetősen borúsnak 

ítélték, a piaci szereplők inkább a lengyel és a cseh tőzsdéket részesítették előnyben a régióban annak ellenére, hogy azok még a 

makrogazdasági helyzetben és az egyéb kockázatokban meglévő különbségek beárazását követően is jóval drágabbnak voltak 

tekinthetők a hazainál. 

 

Igen erős negyedévet zárt viszont a hazai részvénypiac a 2007. április-júniusi időszakban: a BUX index 23,51%-kal emelkedett, amivel a 

féléves teljesítményét +16,44%-ra javította. A kis papírokat tömörítő BUMIX index első negyedéves 9,49%-os emelkedéséhez további 17%-

ot gyűjtött, így június végén már 28%-kal magasabban állt mint 2006. december végén. Mondhatnánk azt is, hogy a BUX-ban 

bekövetkezett fordulat a világ fejlettebb piacain már hosszabb ideje zajló azon tendencia eredménye volt, aminek keretében igencsak 

megszaporodtak a vállalati felvásárlások és összeolvadások. Idehaza ez természetesen leginkább a MOL-ra értendő, az olajipari 

nagyválallat ugyanis a szektortárs ÖMV kiszemeltje lett. Ez június végén nyilvánossá is vált, s később az osztrák cég azt is bejelentette, 

hogy 2-3 éven belül meg kívánja venni a legnagyobb hazai vállalatot. A MOL válaszul agresszív sajátrészvény-vásárlásba kezdett (a cég 

a felvásárlásának megnehezítésére, ellehetetlenítésére), aminek 15%-os árfolyamemelkedés lett az eredménye, az árfolyam egy rövid 

ideig még a 30000 Ft-ot is meghaladta. A BUX index is megközelítette a 30000 pontos álomhatárt.  A Mol szárnyalása magával húzta 

az OTP árfolyamát is, részben a felvásárlási sztori „átültetése”, részben amiatt, hogy a MOL-ból kiszálló pénzek itt találtak új befektetési 
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lehetőséget. A legnagyobb hazai bank árfolyama közel 8%-kal emelkedett csak júniusban és a bankpapír árfolyama átlépte a 10000 Ft-

ot. Mindeközben a cseh és lengyel részvények árfolyama a hazaihoz képset csak mérsékelt ütemben emelkedett. 

 

Hozam, % (saját devizában) BUX (HUF) WIG20 (PLN) PX (CZK) CETOP20 (EUR) 

2007. első negyedév -5,72% +7,15% +7,76% +1,64% 

2007. második negyedév +23,51% +6,79% +8,58% +12,09% 

2007. első félév +16,44% +14,42% +17,01% +13,93% 

2007. harmadik negyedév -1,79% -3,34% -2,30% -1,75% 

2007. negyedik negyedév -7,66% -4,89% -0,07% -1,75% 

2007 +5,60% +5,19% +14,24% +9,98% 

         Forrás: BLOOMBERG 
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A 2007. július-szeptemberi időszakban a BUX index értéke 1,79%-kal csökkent, amivel háromnegyedéves teljesítménye +14,36%-ra 

romlott. A kis papírokat tömörítő BUMIX index első féléves 28,18%-os emelkedéséhez viszont további 12%-ot gyűjtött, így szeptember 

végén már 44%-kal magasabban állt mint 2006. december végén. A hazai tőzsde blue-chip indexe július közepén még történelmi csúcsot 

állított fel 30000 pont feletti záróértékkel, egy hónappal később azonban már ismét 26000 pont alatt tartózkodott. A negyedév végére 

újra 28000 pont fölé kapaszkodott, ám negyedéves szinten így sem tudta kiheverni az augusztusi zuhanást. Míg a BUX emelkedését és 

július közepi csúcsát leginkább hazai tényezők 

indukálták, az augusztusi korrekció forrása az USA 

volt: a tengerentúli hitelezési piacról kiindult pénzügyi 

válság gyorsan átterjedt az európai fejlett piacokra, de 

a fejlődő piacok nagy része sem maradt érintetlen. A 

negyedév második fele nagy bizonytalanságban telt: 

nem volt világos ugyanis, hogy az amerikai ún. 

subprime hitelek válsága csak apró problémának 

bizonyul-e, vagy az egész gazdaságra átterjedve a 

recesszió előszele. Szeptember ennek ellenére újra 

valamennyi piacon emelkedést hozott, ami részben a 

FED 50 bázispontos, a befektetőket megnyugató 

kamatcsökkentésének volt köszönhető. 

 

Erőteljesen rányomta a bélyegét a hitelpiaci válság a BUX-tag részvények harmadik negyedéves teljesítményére. Az OTP, mint a  

hitelválsággal leginkább sújtott pénzügyi szektor hazai képviselője a negyedév vesztese lett, függetlenül attól, hogy subprime jelzálog 

piaci kitettséggel nem rendelkezik (a likviditásában erőteljesen beszűkült banközi piactól azonban nagy a függősége). A szektor másik 

képviselője, az FHB is hasonló „büntetésben” részesült. Nem szerepeltek jól az osztalék papírok sem, bár az ÉMÁSZ 7% feletti 

veszteségéhez hozzájárult az elemzői várakozásokat jócskán alulmúló féléves profit is. Ezzel szemben több kispapír ott folytatta, ahol a 

második negyedévet abbahagyta, azaz a nemzetközi fejleményekre való tekintet nélkül emelkedett. A felvásárlási hírek által hajtott MOL 

végül csak szerény nyereséggel zárta a negyedévet,  a  BUX  átlagát  azonban így jócskán meghaladta. A gyógyszergyártók 

teljesítményében az augusztus közepére az euróval szemben 261-ig gyengülő, majd a negyedév végére visszaerősödő forint 

különösebben nem játszott szerepet, részben azért, mert mindeközben a dollár történelmi mélypontra süllyedt az euróval szemben. 

 

2007. legrosszabb negyedévét produkálta a hazai részvénypiac, a szeptember-decemberi időszakban: a BUX index 7,66%-kal csökkent, 

amivel éves teljesítménye a szerény +5,60%-ra romlott. A kis papírokat tömörítő BUMIX index 11%-os csökkenésével ezúttal alulmúlta a 

piac irányadó indexét, de így is 28%-kal magasabban fejezte be 2007-et 2006. végéhez képest. A BUX negyedik negyedéves 

teljesítménye kirívóan gyenge lett régiós összehasonlításban, hiszen a vezető piacok közül a magyar mellett csak a lengyel tőzsde indexe 
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esett (közel 5%-kal), ezzel szemben az orosz részvénypiac dollár indexe 10% feletti mértékben erősödött. Az év utolsó negyedéve globális 

szinten elsősorban az augusztusban kirobbant amerikai „subrime” válság kiteljesedéséről szólt, s a harmadik negyedév végén 

megfogalmazott kérdésre sajnos kedvezőtlen válasz született: a hitelpiaci válság negatívan érintette a fejlett piaci pénzügyi rendszert a 

likviditás drámai beszűkülésén és a veszteséges pozíciók felhalmozódásán keresztül. Mindez pedig azzal járt, hogy az addig igen magas 

kockázatvállalási hajlandóság alábbhagyott, ami a subprime problémákkal közvetlenül nem terhelt fejlődő piacokat is – szelektíven 

ugyan, de – magával rántotta. 

 

A negyedév nyertese hazai szinten a Richter lett, a lengyel és orosz akvizíciót bejelentő gógyszergyártó részvényesei már régóta vártak 

hasonló eseményre. A szektortárs EGIS ezzel szemben az időszak egyik nagy vesztese lett. A Richter részvényén kívül nem is akadt 

pozitív teljesítményt felmutató BUX tag, átlag alatti mértékben is csak kispapírok tudtak esni. A MOL részvényéből szinte teljesen 

kiárazódott a potenciális felvásárlás, miután a management – saját részvény vásárlásokon és az ún. lex-Mol parlamenti elfogadásán 

keresztül – teljesen bebiztosította magát az ellenségesnek nyilvánított kísérletekkel szemben. A 30000 Ft-ot is megjáró olajipari részvény 

éves szinten így is a nyertesek közé tartozik 2007-ben. Az OTP árfolyama az átlagnak megfelelő mértékben csökkent, amivel szerény 

nyereséggel zárta az évet. Az osztalékpapírnak elkönyvelt Mtelekom árfolyma – az egyébként jelentős – osztalékkal korrigálva is negatív 

megtérülést biztosított 2007-ben. 

 

A CETOP20 és a BUX elemeinek, valamint az Alap referencia indexének 2007-es forint teljesítményét mutatja az alábbi táblázat: 

 

Részvény* Árfolyam változás (HUF) 

2007. 

Részvény* Árfolyam változás (HUF) 

2007. 

Econet 169,62% INA 23,40% 

PannonPlast 123,68% PKO 22,52% 

Állami Nyomda 123,41% PKN 17,07% 

RÁBA 85,29% MOL 15,97% 

PGNIG 57,37% PEKAO 11,52% 

Phylaxia 54,29% TPSA 5,17% 

Komercni Banka 52,81% OTP 1,94% 

CEZ 51,16% FHB 0,69% 

Unipetrol 50,46% MTelekom -2,12% 

CETV 50,42% Richter -2,66% 

KGHM 48,36% Erste Bank -14,22% 

Synergon 42,75% Zentiva -19,39% 

TVK 38,32% EGIS -28,34% 

Danubius 32,37% BPH -30,06% 

Telefonica O2 29,97% ORCO -30,47% 

FOTEX 28,88% BUX 5,60% 

ÉMÁSZ 25,32% CETOP20, Ft 10,43% 
* A CETOP20-at és a BUX-ot alkotó részvények 
** osztalékkal korrigálva         Forrás: BLOOMBERG 

 

A referencia indexet alkotó vezető részvények közül 2007. nyertesei a hazai kispapírok lettek, az osztalékkal korrigált – forintban 

kifejezett – árfolyam emelkedési rangsorban az Econet, a PannonPlast, az Állami Nyomda és a RÁBA van az élen. A vezető részvények 

közül a nyertesek leginkább az energetikai és ipari szektorokból kerültek ki (PGN, CEZ, Unipetrol, KGHM), de kizárólag csak cseh vagy 

lengyel társaságok vannak közöttük. A régióban nagy súly képviselő bank- és gyógyszerszektor képviselői inkább a lista végén 

helyezkednek el.  
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III. Az Alapkezelő befektetési stratégiája az év során 
 

2007. I. negyedév 

2007. első negyedéve a hazai kispapírok sikerét hozta. A BUX-ot alkotó részvények közül különösen a TVK 30% feletti teljesítménye 

emelhető ki, amiben nagy szerepet játszott a vállalat kiugró 2006-os eredménye és az alacsony kínálat (likviditás) is. Nem tartozott a 

BUX-ba, de ebbe a kategóriába sorolható a RÁBA (+42,20%), a Pannonplast (+26,26%) és a Danubius (+18,63%), valamint a 

Graphisoftról leválással létrejött Graphisfot Park +26%-os teljesítménnyel. Ezzel szemben a vezető hazai részvények kivétel nélkül 

árfolyamcsökkenést szenvedtek el. A negyedév vesztesei a gyógyszergyártók lettek, 20% körüli zuhanással. A hazai fizetőeszköz a 255-

ös szintről tovább erősödve elérte majd a negyedév végére át is lépte a „kritikus” 250-es árfolyamot az euróval szemben. A forint 

árfolyamának csökkenése nem hatott kedvezően a magyar exportfüggő cégek megítélésére, a februári, várakozásokat alulmúló 

gyorsjelentések és a bevételi oldalt érintő negatív hírek után a gyógyszergyárak tulajdonosai így újabb pofont kaptak. A BUX kosár 

negyedév végi felülvizsgálata miatt a kikerült az indexből a BorsdChem részvénye, a kosár a Danubius, Rába, Pannonplast és 

meglepetésre az Econet részvényekkel bővült április 1-től. A CETOP 20-at alkotó részvények közül a cseh Komercni Banka (+17,62%) és a 

lengyel PGNIG (+17,22%) első negyedéves  teljesítménye emelhető ki. 

 

Hozam BUX RAX referencia index* RARA** 

2007. első negyedév -5,72% -0,04% -1,38% -1,43% 

       * 50% CETOP20 – 30% BUX – 20% RMAX       Forrás: RIF Statisztika 
      **       költséggel nem korrigált érték 

 

A 2006. végi konzervatívként értékelhető részvényarányt az Alapkezelő március végéig óvatosan növelte, így az március végén 

megközelítette a semlegesnek tekinthető 80%-ot.  A nagyobb vásárlásokat a február végi – március eleji, a kínai részvénypiacról kiinduló 

eladási hullám tartotta vissza, ami valamenyi fejlődő piacon érzékelhető korrekciót okozott. A portfólió mintegy 45%-át kitevő öt 

legnagyobb részvény közül a MOL és a Richter súlya növekedett érdemben a negyedévben, míg OTP vásárlást csak a 15% feletti súly 

nem tett lehetővé (a törvény rendelkezéseinek megfeleően). A negyedév során sor került Erste Bank, Bank Handlowy és Meinl European 

Land részvények vásárlására. 

 

 A portfólió 5 legnagyobb arányú eleme 2006.12.31. 2007.03.31. 

 OTP 15,67% 15,24% 

 MOL 10,15% 11,57% 

 Richter 5,76% 6,85% 

 CEZ 6,17% 5,77% 

 MTelekom 5,37% 5,62% 

Részvényarány 76,57% 79,39% 

                                                                                                  Forrás: RIF Statisztika 

 

2007. II. negyedév 

A második negyedév annyiban változást hozott az egyedi részvényteljesítmények tekintetében, hogy a legjobban teljesítők között már nem 

csak kisrészvényeket találunk. A MOL-OTP páros átlagot meghaladó növekedése mellett az ÉMÁSZ kiemelkedő szereplése említhető meg. 

Ez utóbbi részben az állampapír hozamok második negyedévben bekövetkezett csökkenéséhez köthető. További jelentős felértékelődést 

élt meg a RÁBA részvénye is. Érdekes módon az első félév nyertesének számító Econet csak 4%-os növekedésre volt képes a második 

negyedévben. A külföldi részvények közül ismét a PGNIG (+20,14%) és a CEZ (+16,48%) részvénye emelhető ki. 
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Hozam BUX RAX referencia index* RARA** 

2007. második negyedév +23,51% +19,52% +13,05% +15,48% 

2007. első félév +16,44% +19,48% +11,26% +13,83% 

*  50% CETOP20 – 30% BUX – 20% RMAX        Forrás: RIF Statisztika 
      **  költséggel nem korrigált érték 

 

A második negyedévben tovább emelkedett a részvények aránya, április végén már 85% fölött volt. A lengyel bankrészvényekből és a 

MOL-ból történő júniusi profitrealizálás miatt azonban a negyedév végére a részvények súlya 83% alá csökkent. A negyedév során sor 

került EGIS, FOTEX és Bank Slaski vásárlásra. A vezető részvények közül az OTP és MOL súlyának növekedése kizárólag az átlagon felüli 

árfolyam emelkedés miatt következett be. 

 

 

A portfólió 5 legnagyobb arányú eleme 2007.03.31. 2007.06.30. 

 OTP 15,24% 16,41% 

 MOL 11,57% 12,92% 

 Richter 6,85% 6,33% 

 CEZ 5,77% 5,83% 

 MTelekom 5,62% 5,28% 

Részvényarány 79,39% 82,75% 

                                                                                                  Forrás: RIF Statisztika 

 

A referencia indexhez viszonyított relatív szektor- és országsúlyok a 2007. június 30-i állapot szerint: 

 

Szektorsúlyok a referencia indexhez képest

-4,00% -2,00% 0,00% 2,00% 4,00% 6,00% 8,00%

Alapanyag

Nem ciklikus fogy. javak

Ciklikus fogy. javak

Közszolgáltatók

Pénzügy

Kommunikáció

Energetika

Ipar

Technológia

 

Országsúlyok a referencia indexhez képest

-15,00% -10,00% -5,00% 0,00% 5,00% 10,00% 15,00%

Magyarország

Csehország

Lengyelország

Szlovénia

Ausztria

 

 

Forrás: RIF Statisztika 

 

2007. III. negyedév 

Veszteséges negyedévet produkált a hazai részvénypiac a harmadik negyedévben, a BUX-ot teljesítménxét leginkább az OTP 

árfolyamának 10%-os csökkenése húzta le. A kis és közepes vállalatok viszont a romló nemzetközi hangulat ellenére folytatták jó 

szereplésüket. A lengyel és cseh blue-chip részvényeket is magába foglaló referencia index forint teljesítménye stagnált, amiben jelentős 

szerepet játszott a forintnak a többi régiós devizával szemben bekövetkezett gyengülése (saját devizában mérve a cseh és a lengyel 

tőzsdeindex is negatív hozamot ért el a harmadik negyedévben) 
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Hozam BUX RAX referencia index* RARA** 

2007. harmadik negyedév -1,79% +3,80% -0,09% -0,57% 

2007. I-III. negyedév +14,36% +24,02% +11,11% +13,19% 

*  50% CETOP20 – 30% BUX – 20% RMAX        Forrás: RIF Statisztika 
      **  költséggel nem korrigált nettó érték 

 

Az Alap részvénykitettsége számottevően csökkent a negyedév során annak ellenére, hogy szinte csak részvény vételi tranzakciókat hajtott 

végre az alapkezelő. Sor került OTP, Richter Mtelekom és MOL vásárlásokra is, míg a külföldi részvények közül a PKN és a PKO 

részvényeinek súlya emelkedett. Az Alap kezelt vagyona azonban mintegy 20%-kal emelkedett az időszak alatt, ami túlkompenzálta a 

vásárlások hatását az Alapkezelő szándékával összhangban. 

 

A portfólió 5 legnagyobb arányú eleme 2007.06.30. 2007.09.30. 

 OTP 16,41% 14,72% 

 MOL 12,92% 12,44% 

 Richter 6,33% 5,68% 

 CEZ 5,83% 5,59% 

 MTelekom 5,28% 5,43% 

Részvényarány 82,75% 77,00% 

                                                                                                  Forrás: RIF Statisztika 

 

2007. IV. negyedév 

Az utolsó negyedév jelentős árfolyamveszteséget hozott a hazai parketten, különösen a MOL szenvedte meg a felvásárlás lehetőségének 

kiárazódását. Az OTP 8%-os hanyatlása illeszkedett a nemzetközi trendhez, az Mtelekom hasonló mértékű mozgására azonban már 

nehéz volt magyarázatot találni. A negyedév során egyedül a Richter volt képes pozitív teljesítményre a vezető részvények közül. Bár a 

forint nem gyengült jelentős mértékben az euróval szemben, a cseh korona és a lengyel zloty folytatta erősödését az euróval szemben, így 

a régiós tőzsdék forintban kifejezett hozama ezúttal is pozitív maradt. 

 

Hozam BUX RAX referencia index* RARA** 

2007. negyedik negyedév -7,66% -8,61% -2,33% -3,40% 

2007. I-IV. negyedév +5,60% +13,33% +8,43% +9,33% 

*  50% CETOP20 – 30% BUX – 20% RMAX        Forrás: RIF Statisztika 
      **  költséggel nem korrigált nettó érték 

 

Az utolsó negyedévben elsősorban külföldi részvények (CEZ, PEKAO, Strabag, KGHM, Erste, PKO) vásárlása következett be, ami 

összefüggésben volt a forinttól várt romló teljesítménnyel. A hazai részvények közül csak az Mtelekomnak nőtt számottevően a súlya, ill. 

bekerült a portfólióba a RÁBA részvénye. Az év végi 90%-hoz közeli részvényarányt egy januárban várt jelentős tőkebeáramlás indokolta. 

 

A portfólió 5 legnagyobb arányú eleme 2007.09.30. 2007.12.31. 

 OTP 14,72% 14,44% 

 MOL 12,44% 10,89% 

 CEZ 5,59% 7,09% 

 MTelekom 5,43% 6,53% 

Richter 5,68% 6,42% 

 9 



RAIFFEISEN RÉSZVÉNY ALAP • ÉVES JELENTÉS 2007. 

Részvényarány 77,00% 88,89% 

                                                                                                  Forrás: RIF Statisztika 

 

A referencia indexhez viszonyított relatív szektor- és országsúlyok a 2007. december 31-i állapot szerint: 

 

Országsúlyok a referencia indexhez képest

-4% -2% 0% 2% 4% 6% 8% 10%

Magyarország

Csehország

Lengyelország

Horvátország

Ausztria

Szektorsúlyok a referencia indexhez képest 

-4% -3% -2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6%

Alapanyag

Nem ciklikus fogy. javak

Ciklikus fogy. javak

Közszolgáltatók

Pénzügy

Kommunikáció

Energetika

Ipar

Technológia

 

 

Az év egészét tekintve az Alap bruttó (költségekkel korrigált) teljesítménye meghaladta a referencia indexként kezelt 50% CETOP20 – 

30% BUX – 20% RMAX összetett index hozamát. 

 

Az alábbi ábra az Alap nettó és a referencia index 2007-es teljesítményének alakulását mutatja: 

 

Raiffeisen Részvény Alap - 2007

0,94

0,96

0,98

1,00

1,02

1,04

1,06

1,08

1,10

1,12

1,14

1,16

1,18

07.01.02 07.02.11 07.03.23 07.05.02 07.06.11 07.07.21 07.08.30 07.10.09 07.11.18 07.12.28

RARA Referencia index (50% CETOP20 - 30% BUX -20% RMAX)

 
Forrás: RIF Statisztika  
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IV. Portfolió összetétel  
 

Megnevezés
ISIN , egyéb 

azonosító kód darabszám piaci érték devizanem
Pénzforgalmi számla 886 067 807
Forint 805 741 368
Deviza 80 326 439
Tőzsdén vagy más elismert piacon 
jegyzett értékpapír 627 760 2 921 348 171
Megfelelően likvid értékpapír 528 917 2 481 390 641
Részvények 528 917 2 481 390 641
BK PEKAO GDR US0644512065 6 000 88 528 440 USD
CEZ CZ0005112300 27 000 237 945 600 CZK
EGIS HU0000053947 2 000 52 430 000 HUF
ERSTE BANK AT0000652011 11 000 161 244 930 EUR
FHB RT. 100 HU0000078175 40 300 75 038 600 HUF
FOTEX DEMAT HU0000075189 25 000 17 475 000 HUF
KGHM POLSKA PLKGHM000017 6 074 35 801 255 PLN
KOMERCNI BAN CZ0008019106 1 350 38 405 907 CZK
MOL DEMAT. HU0000068952 18 000 388 800 000 HUF
MTELEKOM HU0000073507 190 000 201 020 000 HUF
NETIA PLNETIA00014 17 527 5 860 426 PLN
OMV AG AT0000743059 5 000 54 231 885 EUR
OTP DEMAT HU0000061726 69 000 603 750 000 HUF
PKN PW PLPKN0000018 23 000 71 832 657 PLN
PKO BANK PLPKO0000016 19 000 58 739 743 PLN
PROKOM PLPROKM00013 966 8 678 959 PLN
RICHTER DEM HU0000067624 5 000 217 200 000 HUF
TFONICA C.R CZ0009093209 15 700 68 676 039 CZK
TPSA GDR US87943D2071 45 000 72 432 360 USD
ZENTIVA NL0000405173 2 000 23 298 840 CZK
Tőzsdén vagy más elismert piacon jegyzett 
egyéb értékpapír 98 843 439 957 530
Részvények 98 843 439 957 530
DANUBIUS DEM HU0000074067 6 000 41 700 000 HUF
ELMŰ DEM HU0000074513 2 100 73 500 000 HUF
GRAPHI PARK HU0000083696 35 000 35 700 000 HUF
GRAPHISOFT S HU0000080767 35 000 77 035 000 HUF
PPLAST DEMAT HU0000073440 5 300 19 981 000 HUF
ZWACK DEM HU0000074844 2 000 23 980 000 HUF
ÁLL. NYOMDA HU0000079835 7 500 50 925 000 HUF
ÉMÁSZ DEM HU0000074539 5 943 117 136 530 HUF
Követelések 888 543
Kötelezettségek -7 473 676
A portfolió értéke összesen 3 800 830 845

BEFEKTETÉSI ALAP NETTÓ ESZKÖZÉRTÉKÉNEK MEGÁLLAPÍTÁSA
2006.12.31-ÉN

Nagyságrend: Forint
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Megnevezés
ISIN , egyéb 

azonosító kód darabszám piaci érték devizanem
Pénzforgalmi számla 1 070 875 793
Forint 759 991 517
Deviza 310 884 276
Tőzsdén vagy más elismert piacon 
jegyzett értékpapír 998 034 4 616 185 759
Megfelelően likvid értékpapír 859 690 4 055 052 159
Részvények 859 690 4 055 052 159
CEZ CZ0005112300 28 300 366 944 592 CZK
EGIS HU0000053947 2 000 37 490 000 HUF
ERSTE BANK AT0000652011 27 500 337 905 563 EUR
FOTEX DEMAT HU0000075189 65 000 57 720 000 HUF
HANDLOWY WAR PLBH00000012 5 000 35 094 870 PLN
KGHM POLSKA PLKGHM000017 19 574 145 503 486 PLN
KOMERCNI BAN CZ0008019106 1 350 56 240 352 CZK
MOL DEMAT. HU0000068952 23 000 563 385 000 HUF
MTELEKOM HU0000073507 350 000 315 000 000 HUF
OMV AG AT0000743059 5 000 70 203 285 EUR
OTP DEMAT HU0000061726 85 000 747 150 000 HUF
PEKAO PW PLPEKAO00016 20 000 318 980 400 PLN
PGNIG PLPGNIG00014 100 000 35 832 600 PLN
PKN PW PLPKN0000018 28 000 102 101 832 PLN
PKO BANK PLPKO0000016 60 000 221 740 560 PLN
PROKOM PLPROKM00013 966 9 006 503 PLN
RIBH AT0000606306 5 000 131 235 300 EUR
RICHTER DEM HU0000067624 8 000 332 000 000 HUF
STRABAG SE AT000000STR1 1 300 16 046 176 EUR
TFONICA C.R CZ0009093209 15 700 81 457 880 CZK
TVK DEMAT HU0000073119 5 000 37 000 000 HUF
ZENTIVA NL0000405173 4 000 37 013 760 CZK
Tőzsdén vagy más elismert piacon jegyzett 
egyéb értékpapír 138 344 561 133 600
Részvények 138 344 561 133 600
ELMŰ DEM HU0000074513 2 100 63 924 000 HUF
FHB RT. 100 HU0000078175 40 300 74 514 700 HUF
GRAPHI PARK HU0000083696 35 000 49 000 000 HUF
PPLAST 20 HU0000089867 15 345 26 086 500 HUF
RÁBA DEMAT HU0000073457 30 000 56 700 000 HUF
ZWACK DEM HU0000074844 2 000 32 510 000 HUF
ÁLL. NYOMDA HU0000079835 7 656 111 012 000 HUF
ÉMÁSZ DEM HU0000074539 5 943 147 386 400 HUF
Követelések 5 454 771
Kötelezettségek -312 673 652
A portfolió értéke összesen 5 379 842 671

BEFEKTETÉSI ALAP NETTÓ ESZKÖZÉRTÉKÉNEK MEGÁLLAPÍTÁSA
2007.12.31-ÉN

Nagyságrend: Forint

 

 

Az Alap a 2007.01.01. és 2007.12.31. között nem vett igénybe hitelt. 
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V. Forgalmazási és pénzügyi adatok 

1. Befektetési jegyek forgalma  

 
              1 700 725 057 

1 733 693 392

1 223 408 609

2 211 009 840

5 379 842 671

2,433206

Forgalmomban lévő befektetési jegyek 2006.12.31-én 

2007. évben eladott befektetési jegyek 

2007. évben visszaváltott befektetési jegyek 

Forgalmomban lévő befektetési jegyek 2007.12.31-én 

Portfólió összesített nettó eszközértéke 2007.12.31-én

Egy jegyre jutó nettó eszközérték 2007.12.31-én  
 
2. Az Alap nettó eszközértéke és árfolyama az utolsó három évben 
 

2004.12.31 2005.12.31
Portfólió összesített nettó eszközértéke 1 527 049 827 2 691 511 536
Egy jegyre jutó nettó eszközérték 1,414267 1,879012

2006.12.31
3 800 830 845

2,23483  
 
 

3. Az Alap nettó eszközértékének és egy jegyre jutó nettó eszközértékének változása  

500 000 000

1 500 000 000

2 500 000 000

3 500 000 000

4 500 000 000

5 500 000 000

6 500 000 000

2006.12.29

2007.01.31

2007.02.28

2007.03.30

2007.04.27

2007.05.31

2007.06.29

2007.07.31

2007.08.31

2007.09.28

2007.10.31

2007.11.30

2007.12.29

Ft

1,00

1,40

1,80

2,20

2,60

Ft

Nettó eszközérték Egy jegyre jutó nettó eszközérték

 

                                                                                                                 

                         Forrás: RIF Statisztika 
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Az Alap a tárgyidőszakban nem fizetett hozamot, a hozam az árfolyamban került jóváírásra.  

 
1. sz. melléklet az éves jelentés elválaszthatatlan részét képezi. 

 

 

 

Budapest, 2008. április 11.   

 

______________________________________________ 
                Balogh András  

         az Alap képviseletében  
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1. SZ. MELLÉKLET 
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