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I. A Raiffeisen Index Prémium Szérmaztatott Alap (RIPA) bemutatdsa

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Index Prémium Szdrmaztatott Alap
Lajstrom széma: 1111-155

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezel neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kényvvizsgdlé neve: KPMG Hungéria Kft., Dr. Eperjesi Ferenc
Székhelye: 1139 Budapest, Véci 0t 99.

Elszadmolds napija: T+2 napon

Tipusa: Szdrmaztatott

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezelé az alap eszkézeinek tilnyomé részét likvid és kamatozé eszkdzokbe (fix kamatozast dllampapirokba, egyéb hitelviszonyt
megtestesité értékpapirba, bankbetétbe és egyéb likvid eszkdzokbe) fekteti, a fennmaradé részbdl pedig a Dow Jones Euro Stoxx 50
részvénypiaci indexre sz6l6 vételi opcidkat vasérol. Ez a portféliéstruktira biztositja, hogy a befektetd Ggy részesedjen a nyugateurépai
részvénypiac vezetd vdllalatai részvénydrfolyamdnak dtlagos értékndvekedésébdl, hogy ekdzben a befektetett 6sszeg korldtozott t6ke- és
hozamkockézatnak van kitéve. Az alap a megcélzott részvénypiac teljesitményébdl a megvésarolt vételi opcidk értéke, illetve lejaratkori
kifizetései Otjén részesedik. Az alapkezel6 a piaci helyzet mindenkori megitélésének megfelelden dént az alap portfélidjaban lévé opcidk
alaptermékének nomindlértéke az alap netté eszkdzértékének 80-100% kdzott mozogjon és a befekteté Dow Jones Euro Stoxx 50 index

ndvekedésébdl vald részesedése 50% felett legyen korlatozott téke- és hozamkockdzat mellett.

3. ARIPA éves hozama

Arfolyam valtozas Arfolyam Netté eszkézérték A ref. Index hozama

2006. december 31. 9,05% 1,131276 Ft 1766 444 655 Ft

Forras: RIF statisztika

4. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozéasok

Az Alapkezelé miksdésében a 2006. évben jelentés véltozds nem tortént.
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ll. Az Alap teljesitményét meghatdrozé fébb tékepiaci folyamatok

Az Eurépai blue chip részvények megfeleld alternativénak bizonyultak 2006. folyaman tengeren tdli versenytdrsaikkal szemben. A sajat
valutdban mért hozamok 6sszehasonlitdsabsl megdllapithatd, hogy a DJ EuroStoxx 50 index 15,11%-o0s éves hozaméndl csak a Dow

Jones Industrial Average teljesitett kissé jobban, 16,29%kal.

Az EuroStoxx50 Index értéke 3578,93€n kezdte az évet, és 4119,94€n zdrta, kdzben viszonylag egyenletes emelkedést mutatott. Ez
alél kivétel volt a 2006. mdjusi idészak, amikor is a feltérekvd piacokat sijté valsdg étterjedt a fejlett piacok t&zsdéire, még ha oft kisebb
méreteket is Sltott az esés. Az index értéke nagyjabdl év eleji szintjére esett vissza, de utdna jiniusban magéra taldlt és utana hénaprél
hénapra emelkedett az értéke. Tamaszt jelentett az év masodik felében az emelkedd amerikai részvénypiac, a vildg vezetd piacdnak
hangulata ugyanis mindig meghatérozé a globdlis részvénypiacok szémdra. Fenyegetést az jelentett, hogy nem csak felkapott pletyka, de
redlis veszély is lett, hogy amerikai gazdasdg recesszidba siillyedhet. Ennek ellenére az amerikai piac emelkedése kitartott, és az aggédéd

hangok ellenére is trténelmi csicsra, 12000 pont f5lé emelkedett a Dow Jones Industrial Average értéke.
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1. &bra A Dow Jones EuroStoxx50 és a RIPA alakuldsa 2006. folyaman

Az index ndvekedését tamogatta a kedvezd befektetdi hangulat is, hiszen az 50 részvény koziil 46 értéke emelkedett, és csak 4 részvény
arfolyama csdkkent. Az index szempontjabdl legkiemelkeddbb teljesitményt a spanyol és francia cégek nyujtottdk, f6ként a bankszektor és
az energetikai dgazat képviseldi hiztdk a Stoxx50 teljesitményét. A kevés alulteljesité kozt taldlhatiuk viszont a telekommunikacids szektor

tobb képviseldjét.

A részvényindexek dralakuldsa mellett muszdj néhdny szét ejtenink az Eurépai Kézponti Bank politik&jarél és més makrogazdasdgi
tényezdkrdl is, hiszen ezek erésen befolydsoljék a részvénypiacok teljesitményét. Az Eurépai Kézponti Bank 2006. folyamdn tbbszér is
kamatot emelt, az év eleji 2,25%-r6| év végére 3,75%ra vdltozott az Eurdézédna irdnyadd kamatldba. Ez az emeléssorozat a gazdasdgi
ndvekedés tilzott felpdrgésének és az inflaciés nyomdsnak a visszafogdsa érdekében tortént. Mivel az EKB vildgosan kommunikélja
dllaspontjét a makrogazdasdgi helyzetet és sajat varakozdésait illetden, ezeket a bejelentéseket pedig az elemzsk tébbsége aktivan figyeli,
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ezért az Eurozéna makrogazdasdgi dllapotdrdl j6 képet kaphatunk ezen nyilatkozatok alapijan. Ezek szerint a legfébb aggodalmat 2006.
folyamén az EKB szdmdra a gazdasdg felpdrgésével jaré infléciés félelmek jelentették, de harmonizalt fogyasztéi drindex (HIPC index)
nem emelkedett tartésan az aggodalomra okot adé 2% felé. A gazdasdgi tevékenység gyorsuldsara utalt a pénz- és hitelallomény
erdteljes névekedése is, de ez sem okozott végiil gondot a monetdris politika szamara. Osszel gyorsulé névekedésrél és lassulé inflaciérél
adtak szdmot az eurdpai statisztikak, a kedvezd makrogazdasdgi teliesitmény is szerepet jtszott az EKB kamatemelési déntéseiben. A
mésodik félév folyaman mélyponton voltak a német ZEW gazdasagkutaté intézet dltal kdzzétett, a németorszdgi konjunktiréra vonatkozéd
Uzleti hangulat-indikatorok, de az eurépai ndvekedésre Sk is kedvezé kilatasokat mértek. Németorszagban sokak szemében aggodalomra
adott okot a 2007. janudr 146l életbe épé AFA-emelés.

Az amerikai jegybank tbb éve tarté monetdris szigoritési ciklusa véget ért 2006-ban, itt az év eleji 4,25%-rdl 5,25%ra emelkedett a
kamatlab, és az év végén mar a kdvetkezd kamatcsokkentésre kezdtek spekuldlni a befekteték. Ezzel parhuzamosan a tézsdék emelkedd
szakaszdnak a végét is prognosztizaltak, mivel igen magas a véllalati profitabilitds szintie, ez pedig a névekedési szakasz utolsé fézisara
jellemzs, de ebbdl a szempontbdl az utolsé negyedéves gyorsjelentési szezon sem volt meggy6z8. A meglehetésen j6 vallalati
eredmények ellenére sem tudtak emelkedni a piacok, a befekteték a legkisebb varakozason aluli teljesitményre is eladasba kezdtek, am a
legjobb meglepetéseredmények sem mozditotték meg a vételi erét. Ezek mellett valéban jogosnak tekinthetd a térékeny névekedésrdl
sz6l6 aggodalom.

Eurépdban még jécskdn tarthat 2007-ben, de akdr tovdbb is a fellendilés, még ha nem is a 2006-ban latott Gtemben folytatédik a
véllalatok profitbévilése és a té6zsde emelkedése. Amerikdban ezzel szemben mar Ggy tinik, hogy véget ér a konjunktiraciklus névekedési
szakasza, és a 2007-es év stagndld, esetleg csdkkend gazdasdgi teljesitményt hozhat. Ez valészinlleg negativ hatdssal lenne a vilag
tdbbi részvénypiacdra is, még a nagy eurdpai t6zsdei vdllalatok is egy fontos tamaszt veszithetnek vele, annak ellenére, hogy nincsenek

kitéve kdzvetlenil az amerikai tékepiac hulldmzésanak.

A t6zsdék életében fontos szerepet jatszott tavaly a mdjus-joniusi feltdrekvé piaci krach, amikor is t6bb hétig estek a tézsdeindexek. Az
eladési hulldm nem csak a feltérekvé piacokat érintette, kisebb mértékben a fejlett piacokat is sijtotta. A bizonytalansag méjus-jGniusi
4tmeneti megndvekedése utdn a masodik félévben a volatilitds fokozatos csdkkenésének lehettink tandi. A EuroStoxx50 index esetében
azt lathattuk, hogy az 1 hénapos implikalt volatilitas a félév kdzepén 26%-ig ugrott, majd az év végére visszatért a kordbbi 12-14%-os
szintre. Nem csak az eurépai régié volt ezzel igy, ezt mi sem tdmasztja jobban ald, mint hogy a VIX index is hasonlé folyamaton esett ét.
(A VIX hosszd tavi atlaga 20% korili, ezt tekinthetjik bizonyos szempontbél ,normdlisnak”). Vilagszerte igen alacsonynak tartiék a

volatilitast, a piacok valtozékonysdgdt az elemzdk.

Implikalt volatilitas
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2. &bra A piaci volatilitas véltozdsa
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Az aldbbi tablézat részletezi a f8bb nemzetkdzi részvénypiaci indexek 2006. évi hozamét:

DOW (D)) S&P500 NASDAQ NIKKEI225 EUROSTOXX 50
2005/12/31 10717,50 1248,29 2205,32 5618,8 5408,26 16111,43 3578,93
2006/12/31 12463,20 1418,30 2415,29 6220,8 6596,92 17225,83 4119,94
Nomindlis Hozam* 16,29% 13,62% 9,52% 10,71% 21,98% 6,92% 15,11%
* helyi devizdban Forrés: RIF Statisztika

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja az év sordn

2006-ban az Alapkezeld elsédleges célia az Alap derivativ-kitettségének fenntartdsa és tovdbbépitése volt. Az év folyamdn tobb
kilonbdz6 futamideji és kotési arfolyamd opcié keriilt az Alap portféliéjdba, ezzel az alapkezeld kialakitotta kivént kitettséget az index
felé, de az Gj opcidk vésarldsa az Alapba dramlé friss tékemennyiségnek is kdszonhetd. A vételi opcidknak megvan az elényds
tulajdonsdga, hogy az alaptermék emelkedésével parhuzamosan névekszik az Alap részesedése is az alaptermék napi vdltozdsabél, mig
az index esése esetén ez az 3sszefiggés forditott. Az Alapkezel kizdrélag vételi opcidkat vésarol, igy a befekteté a piac emelkedésébdl
részesedhet az Alap befektetési jegyeinek megvésarlasakor. Az elsé félév végén jél lathaté volt annak a biztositési mechanizmusnak a
hatésa is, mely az alaptermék intenziv esésétd| védte a befektetét (Iasd: 1. dbra). Az Alap opcidkon felili befektetései likvid kamatozé

eszkdzok, induldskor éves futamidejd lekstdtt betétek voltak, majd késdbb diszkontkincstériegy is kerilt az Alap portfélidjaba.

Ev végére az Alap 9,05%-os forintban mért teljesitményt mutatott fel az index 15,11%-0s euréban mért teljesitményével szemben, ebbél
megdllapithatjuk, hogy az Alapkezelének sikerilt elérni céljat, miszerint a befektetéknek legaldbb 50%-o0s részesedést szeretne nytijtani az

index teljesitményébdl a tékegarantdlt igyletek &ltal biztosithaté korldtozott téke- és hozamkockazat mellett.

Fontos véltozas, hogy a 2006. decemberében médositott, de csak 2007. janudridban életbe 1ép6 befektetési politika véltozasa szerint az
alap ezentdl nem csak a Dow Jones EuroStoxx50 indexre vonatkozé vételi opciét vasdrolhat, hanem maés alaptermékekre sz6l6, més
tipusU opcids pozicidt is létesithet. Ennek a bévitésnek az a szerepe, hogy amennyiben az index tartésan rosszul teljesitene, mert
alkalomadtan az eurépai konjunktira vagy részvénypiaci helyzet rosszra fordul, akkor se maradjanak hozamtébblet lehetésége nélkiil a
befektetsk. llyen esetben az Alapkezeld més, jelentésebb névekedési potencidllal biré részvényindexre, vagy egyéb alaptermékre vésarol

0j opcidkat.
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IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2005.12.31-EN
Nagysagrend: Forint

Megnevezés darabszam piaci érték devizanem
Pénzforgalmi- széamla 75 606 695
Forint 68 229 231
Deviza 7 377 464
Bankbetét 721 448 031
Vételi és eladasi opciok 302 64 468 896
OPO93KA 102 23071722 EUR
OP128KA 100 23 428 071 EUR
OP147KA 100 17 969 103 EUR
Kovetelések 45 448
Kotelezettségek -1 384 044
A portfolié értéke &sszesen 860 185 026

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2006.12.31-EN

Nagysagrend: Forint

- ISIN, egyeb
Megnevezés azonosité kéd | darabszam piaci érték devizanem

Pénzforgalmi szamla 364 503 990

Forint 336 729 201

Deviza 27 774789
Bankbetét 521 346 154
Allampapirok 80 813 772 937 042
Kincstdriegy 80 813 772 937 042
D070214 HUO0000515663 28713 284 435 859 HUF
D070926 HUO000515978 20 000 188 936 600 HUF
DO71121 HUO000516067 32 100 299 564 583 HUF
Vételi és eladasi opciék 400 110 709 240
OPO14WK 100 31587 960 EUR
OP038WK 100 22 807 920 EUR
OP280KA 100 21 647 340 EUR
OP296KA 100 34 666 020 EUR
Kévetelések 381778
Kotelezetiségek -3 354 204

A portfolié értéke ésszesen 1766 524 000
Az Alap a 2006.01.01. és 2006.12.31. kdzétt nem vett igénybe hitelt.
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V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma

Forgalmomban 1évé befektetési jegyek 2005.12.31-én 829 542 123
2006. évben eladott befektetési jegyek 1183328 162
2006. évben visszavdltott befektetési jegyek 451083 759
Forgalmomban lévé befektetési jegyek 2006.12.31-én 1561786526
Portfélié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2006.12.31-én 1766 524 000
Egy jegyre jut6 nettd eszkdzérték 2006.12.31-4n 1,131092

2. Az Alap netté eszkézértéke és arfolyama az utolsé hérom évben

2005.08.17.* 2005.12.31

Portfdlié sszesitett nettd eszkdzértéke 750 000 000 860 185 026
Egy jegyre [utd nettd eszkozerték 1,00051/ 1,03694
* Az Alap induldsanak détuma.
3. Koltségek, raforditasok ésszetétele

Kéltségelem megnevezése Erték (eFt)
Reklam, hirdetés 354
Mérlegvizsgdlat 911
Kényvvezetés 454
PSZAF dij 413
Bankforgalmi jutalék 185
Keler dij 32
Alapkezelé koltsége 20 490
Letétkezeld koltsége 2 390
Pénziigyi miveletek réfoditésai 117 529
Osszesen 142 758
4. Bevételek osszetétele

Bevételek megnevezése Bevétel (eFt)
Folyész&mlakamat 11523
Kapott kamatok pénzintézetté| 46 225
Egyéb pénziigyi bevétel 2 807
Ertékpapir értékesitésbol differencia 51203
Kapott opciés dij 84 057
Osszesen 195815
I o T T
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5. Szdrmaziatott igyletekre vonatkozé adatok

Opcié | Indulé détum | Lejarat datuma | Opcié tipusa | Mennyiség | Deviza Mégéttes termék Strike level | Prémium (EUR)
OP0O93KA 2005.08.15 2006.08.15[European Call 1 000 000 |EUR Dow Jones Euro Stoxx 50 Index 3 330 63 900
OP0O93KA 2005.09.07 2006.08.15|European Call 20 000 |EUR Dow Jones Euro Stoxx 50 Index 3330 1140
OP128KA 2005.11.17 2006.11.17|European Call 1000 000 [EUR Dow Jones Euro Stoxx 50 Index 3415 59 800
OP147KA 2005.12.19 2006.12.15|European Call 1 000 000 |EUR Dow Jones Euro Stoxx 50 Index 3550 61 200

b . Raiffarsen
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6. Az Alap netté eszkézériékének és egy jegyre juté netté eszkozértékének véltozdsa

1 800 000 0bb B s

I Netté eszkozérték  —¢—Egy jegyre juté netté eszkdzérték

1 600 000 000
+ 1,n

1400 000 000

+ 1,08
1200 000 000
+ 1,05
1 000 000 000
1,02
"%

Forrds: RIF Statisztika

Az Alap a targyiddszakban nem fizetett hozamot, a hozam az arfolyamban keriilt jévairdsra.
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VI. Az Alap kényvvizsgdlé dltal hitelesitett mérlege

MERLEG

A / Befektetett eszkézok
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilonbozete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb

B / Forgéeszkézok
I. Kovetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesztése ()
3 Kilf. pénzértékre sz6l6 kév. ért. kiilénb.
4 Forintkdvetelések értékelési kilonb.
Il. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilonbozete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb
lll. Pénzeszkdzék
1 Pénzeszk6zok
2 Valuta, devizabetét értékelési kilonb.

C / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhatarolés
2 Aktiv idébeli elhatérolds ért.veszt. (-

D / Szérmaztatott igyletek ért. kiillonbozet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E / Sajat téke
I. Indulé toke
1 Kibocsdtott bef. jegyek névértéke
2 Visszavésdrolt bef. jegyek névértéke (-)
Il. Tokevaltozas (tokenévekmény)
1 Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kiil.
2 Ertékelési kilonbozet tartaléka
3 El6z8 évek eredménye
4 Uzleti év eredménye

F / Céltartalékok

G / Kételezetiségek
I. HosszU lejaratu kételezettségek
Il. R&vid lejaraty kételezettségek
Ill. Kilf. pénzértékre sz. kat. ért. kil.

H / Passziv idoébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

eFt
2005.
december 31.

cocoocoo0o0©

783 504

[eNeoNoNeoN-NeoNolNoNoN -]

783 504
783 504

13 450
13 450
0

64 469

861 423

859 471
829 543
848 455
-18 912
29 928
2164

64 469

0

-36 705

o
1174
(o]
1174
o

778

861 423
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eFt
2006.
december 31.

cocooo00©

1629 683

cNeoNoNoN -]

772 937
752 198
20739

0]

20739
856 746
857 059
313

29 508
29 508
0

110 709

769 900

1766 533
1561787
2031783
-469 996
204 746
57 259
131135
-36 705

53 057

o
2637
o
2637
o

730

1769 900
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VII. Konyvvizsgaléi jelentés
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