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I. A Raiffeisen Kétvény Alap (RAKA) bemutatdsa

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Katvény Alap

Lajstrom szdma: 1111-46

Alapkezelé neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

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

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kdnyvvizsgdléd neve: KPMG Hungéria Kft., Kaijtér Lészl6
Székhelye: 1139 Budapest, Véci 0t 99.
Elszamolds napja: T+1 napon

Tipusa: katvény

Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap célia, hogy elsésorban hosszabb futamidejl, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok vésarldsaval kézéptavon a pénzpiaci
hozamok feletti jovedelmet biztositson befektetSinek. Portfélidja dllampapirokat, egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirokat,
kamatkockdzat kezelésére irdnyuld szdrmazékos eszkdzdket, pénzpiaci eszkdzdket, repo megdllapodésokat, bankbetétet, devizat és

kollektiv befektetési értékpapirok tartalmazhat.

3. A RAKA teljesitménye

Arfolyam Arfolyam Netté eszkozérték Brutté éves A ref. Index

valtozas hozam hozama
2009.1.félév -1,66% 2,290367 Ft 1417 605 138 Ft -1,11% 1,43%
2008. 0,30% 2,329136 Ft 1794 413 419 Ft 1,30% 2,68%
2007. 3,79% 2,323428 Ft 2915 751 394 Ft 4,85% 6,11%
2006. 4,53% 2,238502 Ft 2117 365 675 Ft 5,98% 6,73%
2005. 6,96% 2,141579 Ft 4203 933 045 Ft 8,97% 8,75%
2004. 10,93% 2,002142 Ft 2 398 104 665 Ft 12,47 % 13,44%
2003. -0,79% 1,804883 Ft 1519 005 303 Ft 0,76% 1,17%
2002. 8,02% 1,819326 Ft 1590 296 848 Ft 10,21% 10,03%
2001. 10,26% 1,684238 Ft 2571279 141 Ft 12,30% 11,80%

4. Az Alapkezelé mikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezelé mikddésében 2009. |. félévében jelentds valtozds nem torént.
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ll. Az Alap teljesitményét meghatdrozoé fébb tékepiaci folyamatok

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

félevének végére a hosszo dllampapirok alulteljesitették a pénzpiaci eszkdzoket.

Benchmark teljesitmény MAX MAXC RMAX
2009. elsé félév, nomindlis 2,39% 3,19% 4,72%
2009. elsd félév, évesitett 4,82% 6,44% 9,52%

Az idei év elsé harom hénapja sem hozott enyhiilést a forintpiacon. A hazai fizetéeszkdz jelentésen gyengiilt az év végére elért 260-as
szintekhez képest, 0j rekorddal 310 f&lé is emelkedett az euro dra. Ekdzben a kétvénypiac is nagy veszteséget volt kénytelen elkdnyvelni,
12%-0s hozam felett is lehetett 10 éves dllampapirt venni. A subprime-vélsag eldtti idék 7% karili szintjei utdn mér a 9-10% kdzé
emelkedd hosszd papirok is alkalmi vételt jelentettek, de mint kiderilt, tovébbi jelentés gyengiilést is tartogatott még a befekteték szadmdra
a piac. A likviditashianyos helyzet fennmaradt, és bar mér nem 2008. végének legsctétebb napjait idézte a helyzet, de stabilan tovabb
csdkkent a kiilfsldi befekteték dllampapir-dlloménya. Ekdzben a hazai végbefekteték sem tudtak a kordbbiakhoz hasonlé mértékben
vasdrolni, bar a kormdnyzat eltérélte a nyugdijpénztéri portfolidk Ssszetételének dtalakitésat eldird szabdlyozast, mely kordbban mar
extra nyomds ald helyezte a hazai dllampapirpiacot, réadasul épp egy szerencsétlen pillanatban. A magyar éllampapirok likviditéséat jél
jellemzi, hogy az aktudlis t6kepiaci hangulattél figgéen akdr katések nélkiil is 100-150 bézispontot, azaz 1%-1,5%-pontot volt képes

mozogni a hosszl papirok hozamdnak érjegyzése napon belil is.

Az Allamadéssag-Kezelé Kézpont azzal igyekezett helyredllitani a piac likviditdsét, hogy ,érdeklédés hidnydban” 2009. februdr 12. utdn
besziintette az egy évnél hosszabb lejarati kétvények aukcidjat, ami a kindlat leszikitése miatt idével nyomast kell, hogy gyakoroljon a
piacra, ezdltal csdkkentheti a hozamokat. Hasonlé kindlatszikité célia volt a kétvényvisszavasarlasi aukcicknak is, az AKK gyakorlatilag
eltintette a piacrél a 2009-2010-es év lejdratait, a kint maradt csekély mennyiség pedig ezdltal illikviddé vdlt. Késébb a 2011-2012-es
lejaratokbél is szamottevs mennyiséget sikerilt visszavésarolnia az AKK-nak. Ezeket a vésdrldsokat az IMF dltal Magyarorszdg szdmdra
folyésitott hitel finanszirozta, ezéltal a kézeligvében, 1-2 éven belil lejaréd dllampapir-dllomény tdrlesztése kitolédott az IMF-hitel

lejaraténak térlesztésének idépontidra. A révid DKJ aukcidk intézménye ugyanakkor fennmaradt, és jelentés érdeklédést is tanisitottak a

befektetdk.

Az MNB kamatpolitikdja konzervativ volt az egész félév folyaman, az évet 10%-on nyité alapkamaton csak a januari Monetaris
Tandcsilés folyaman csdkkentettek, igy 9,5%-o0s alapkamattal nézte végig a hazai piac a feltérekvé piacok szaguldésat. Mikézben a
régios tarsak jegybankjai sorra lazitottak a monetdris politikdjukon a nemzetkdzi hangulat javuldsédnak megfeleléen, ekdzben a magyar
kollégdik egydntetien a kétségeiket hangoztatték, és vdltozatlanul hagyték az alapkamatot. Ezzel sikeriilt elérni, hogy félév végére a
magyar alapkamat volt a legmagasabb régiénkban, még Térdkorszdg és Romdnia is alacsonyabb alapkamattal rendelkezett, mint

hazank.
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Hozamgérbe valtozasok 2009. elso félévében
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Futamido években

1. ébra A hazai éllampapir referencia hozamgérbe alakulésa

A mésodik negyedév épp az el6z6 tiksrképe volt teljesitmény szempontjgbdl, bar a kilfsldiek allampapir-dlloménya tovébbra sem
novekszik szdmottevéen. A MAX index t6bb mint 2%-o0s pluszban zdrta az elsé félévet — volt honnan javulnia, hiszen marcius végén még
kézel 10%-os minuszban 4llt. A javuldsban a hosszi lejérati dllampapirok jétszottdk a f6 szerepet, a nemzetkdzi hangulat javuldsaval a
kilfoldi befektetSk pdnikszerd eladdsa is aldabbhagyott, a forintban denomindlt dllampapirok 6 befektetSinek szédmité hazai szereplék
pedig mar nehezen viselték a valédi piac hignydt jelentd magas szinteket. igy a masodik negyedévben rohamos javuldson ment ét a piac,

|u

szinte ,maguktdl” allt vissza a hosszi kdtvények hozamszintie a 10% alatti, megnyugvést jelenté értékekre. Ezzel pdrhuzamosan javult a
forgalom is, az AKK pedig — elészér csak jelképes, 5-5 milliard forintos sszegekkel — 2009. Gprilis 23-4n Gjrainditotta a hosszd
4llampapirok aukcidjat, hogy ezzel is tdmogassa az aukcidk arfeltérd szerepét. Félév végére azonban mér valédi forrésbevondst jelentd

10-18 milliard forint kézti aukciés tételeket hirdetett meg az AKK, mikézben tovébbra is folytatédott az IMF hitel lehivésa.

A belfsldi politikai problémék tovébbra sem oldédtak meg, az MSZP koaliciés partner nélkil prébalja kihdzni a menetrend szerinti 2010-
es vdlasztasokig. A vélasztasok felé haladva azonban Gjra kénnyedén belecsiszhatunk egy tilksltekez, ,adakozé” gazdasagpolitikéba,
mely t6bb oldalrél is nyomds ald helyezheti a magyar gazdasdgot. A Magyar Nemzeti Bank inflaciés elSrejelzése tovabbra sem latja
teljesitettnek a tartésan 3% alatti inflaciés célt, bar arra jobb esély mutatkozik, hogy a kéltségvetési hidnycél még a vélasztdsi év ellenére

is teljestlién.
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Kilfoldiek allampapir alloméanya 2008-2009
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2. 4bra A kiilfsldi befektetsk magyar dllampapir dllomdnya 2008-t81 2009. jdlivs 2-ig

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév soran

A félév elsé felében tovabb néveltik a hosszi papirok sdlydt, de még 9-10% koriili beszerzési drakon. Ez a tovébbi vakuumszer(
emelkedésnél alulteljesitést biztositott az alap szamdra. Mivel a helyzet javuldsa utén sem tarfjuk kizdrhaténak a tovébbi pdnikszerd
bizonytalansdgi hullémokat, melyek a globdlis t6kepiacokat mostandban jellemzik, ezért a helyzet javulésaval pdrhuzamosan fokozatosan
a benchmark kérilire csdkkentettik az alap atlagidejét. Ezzel az alap lemaradt a rohamos javulds utolsé szakaszarél, de a tovabbiakban
is hasznos lehet az évatos hozzddllés a jelenlegi optimizmushoz. Az dtlagos futamidd tekintetében az év elején hosszo, a félév végére

fokozatosan a benchmark kéré révidilé portfoliét tartottunk.
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IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2008.12.31-EN

Nagyséagrend: Forint

] ISIN, egyeb
Megnevezés azonosité kéd darabszam piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla 35 156 012
Forint 34 977 686
Deviza 178 326
Allampapirok 151 173| 1433913 345
Allamkétvény 151173 1 433 913 345
2010/C MAK HU0000402391 9771 99 327 784 HUF
2011/B MAK HU0000402334 487 4 527 396 HUF
2011/C MAK HU0000402425 10 696 105 991 370 HUF
2012/B MAK HU0000402367 10977 107 106 760 HUF
2012/C MAK HU0000402417 4 36 252 HUF
2013/C MAK HU0000401823 81 817 858 HUF
2013/D MAK HU0000402045 855 8 349 759 HUF
2015/A MAK HU0000402268 16 080 165 149 158 HUF
2016/C MAK HU0000402318 38745 339 328 323 HUF
2017/B MAK HU0000402375 39977 377 851 410 HUF
2020/A MAK HU0000402235 23 500 225 427 275 HUF
Olyan értékpapir, melynek kibocséatéja
kotelezettséget vallalt az adott értékpapir fél
éven beliili, t6zsdei vagy mas elismert piacon
torténdé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
térvényi vagy egyéb akaddlya 5 000 49 477 400
Kotvények 5 000 49 477 400
CIB 2010/C HU0000340278 5 000 49 477 400 HUF
Tézsdén vagy mas elismert piacon jegyzett
értékpapir 28 000 278 560 350
T8zsdén vagy mas elismert piacon jegyzett egyéb
értékpapir 18 000 181 559 950
Jelzdloglevél 18 000 181 559 950
FJOPNFO1 HU0000650247 3 000 32 669 550 HUF
FJ13NFO2 HUO0000650528 10 000 95 904 300 HUF
OJB 2009/11l HUO0000651534 5 000 52 986 100 HUF
Kotvények 10 000 97 000 400
DK2011/01 HU0000342068 10 000 97 000 400 HUF
Kovetelések 340778 234 427 141
Kotelezettségek 399 093 -238 065 722
A portfolié értéke Gsszesen 1793 468 526
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2009.06.30-AN

Nagysagrend: Forint

] ISIN, egyeb
Megnevezes azonosité kéd darabszéam piaci érték devizanem

Pénzforgalmi szémla 131 059 257
Forint 130 875 334
Deviza 183 923
Allampapirok 1 055 291 637
Allamkatvény 1055291 637
2011/B MAK HU0000402334 487 4748 649 HUF
2011/C MAK HU0000402425 9 895 95 969 923 HUF
2012/B MAK HU0000402367 10617 100 656 698 HUF
2012/C MAK HU0000402417 4 37 846 HUF
2013/C MAK HU0000401823 81 813 024 HUF
2013/D MAK HU0000402045 17 928 168 244 420 HUF
2015/A MAK HU0000402268 16114 154 300 413 HUF
2016/C MAK HU0000402318 21745 178 530 799 HUF
2017/B MAK HU0000402375 15 256 132 315 898 HUF
2019/A MAK HU0000402433 13 302 106 720 217 HUF
2020/A MAK HU0000402235 12 500 112 953 750 HUF
EU tagallam altal garantalt, vagy olyan
nemzetké6zi szervezet dltal kibocsatott, vagy
garantdlt értékpapir, amelynek az EU

ll inak tébbséae tagi 93 765 500
Kotvények 93 765 500
DK2011/01 HU0000342068 10 000 93 765 500 HUF
Szabalyozott piacon vagy mas elismert piacon
jegyzett egyéb értékpapir 143 407 700
Kaivények 51 237 700
CIB 2010/C HU0000340278 5 000 51237 700 HUF
Jelzaloglevél 92 170 000
FJ13NFO2 HU0000650528 10 000 92 170 000 HUF
Kovetelések 34 243
Kételezettségek -2 078 439

A portfolié értéke sszesen

1421 479 898

Az Alap 2009.01.01. és 2009.06.30 k&zétt nem vett igénybe hitelt.
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V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2008.12.31-én 770 926 053
2009. |. félévben eladott befektetési jegyek 52166743
2009. |. félévben visszavdltott befektetési jegyek 207 895213
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2009.06.30-4n 615197 583
Portfélié dsszesitett netté eszkdzértéke 2009.06.30-6n 1421 479 898
Egy jegyre jut6 nettd eszkdzérték 2009.06.30-4n 2,310607

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

2 000 000 000 ! Ft 2,50
1 800 000 000 [ Nett6 eszkozérték ——Egy jegyre juté netté eszkSzérték 1 2,30
1 600 000 000 - 12,30
1400 000 000 - 12,20
1 200 000 000 - 12,10
1000 000 000 - 1 2,00
800 000 000 - 11,9
600 000 000 - 11,80
400 000 000 - 11,70
200 000 000 - 11,60
0- - 1,50

Forrds: RIF Statisztika

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

Budapest, 2009. augusztus 11.

Balogh Andras
az Alap képviseletében
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