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I. A Raiffeisen Garantdlt Pénzpiaci Alap (RAGA) bemutatdsa

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom széma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezel neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Kényvvizsgdlé neve:

Székhelye:
Elszédmolds napija:
Tipusa:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Garantdlt Pénzpiaci Alap
1111-153

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

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

T napon

pénzpiaci

hatérozatlan

Az Alap 2005. jiliusdban indult. Az Alap befektetési célia, hogy kizdrélag likvid eszkézokbe torténd befektetéssel maximdlis biztonsagot

nydjtson a befektetdk szédmdra. A befektetések kialakitdséndl a biztonsdg mellett a kiszédmithatésédg kap kiemelt fontossdgot. Az

Alapkezeld az dsszegyiijtott tokét kizarélag hitelintézeti, mégpedig a Raiffeisen Bank Rt. dltal kindlt latra 52616 és lekotott betétekbe fekteti.

Az Alap olyan szdmlaszerz8dést kotott a Raiffeisen Bank Rt.-vel, amely biztositja, hogy az Alap minden naptéri hénap elején az Alapban

meglévé aktudlis tékére vonatkozéan garantdlt minimum hozamot nydjtson.

3. A RAGA éves hozama

Arfolyam valtozas Arfolyam Netté eszkézérték A ref. Index hozama

2006. december 31. 5,49% 1,076999 Ft 813 245 402 Ft 6,92%

Forras: RIF statisztika

4. Az Alapkezelé miikédésében bekovetkezett véltozéasok

Az Alapkezelé mikddésében a 2006. évben jelentés valtozas nem  tortént.
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5. ll. Az Alap teljesitményét meghatarozé fébb tékepiaci folyamatok

2006. elsd felében nem folytatédott az MNB irdnyadé kamatdnak csékkenése, sét a befektetdi hangulat romldasa, a forint gyengiilése, az
inflaciés kilatasok romldsa és az emelkedd nemzetkézi kamatok 25 bézispontos kamatemelésre késztették a jegybankot jinius végén. A

|épés raaddsul csak egy monetdris szigorité ciklus elsd |épésének tekinthets.

Az dllampapirpiaci referencia indexek kézil csak az RMAX index 2006. elsé féléves teljesitménye lett pozitiv. A mdsodik negyedév

folyamatai kévetkeztében a MAX index jelentds veszteséggel zdrta az elsé félévet.

Benchmark teljesitmény

2006. elsé félév, nomindlis -0,95% -0,38% 2,45% 2,98%
2006. masodik félév, nomindlis 7,99% 7,14% 4,08% 3,82%
2006. 6,96% 6,73% 6,62% 6,92%

A negyedév a 2005-6s évre szdl6 pénzforgalmi szemléleti kdltségvetési hidany kdzzétételével kezdéddtt, ami végil is alacsonyabb lett a
sokadszor médositott tervezetnél. Orémteli lett volna a hir, ha maga a hidny nem kétszerese a konvergenciakritériumndl. FeltételezhetSen
réaddsul kreativ kényvelési technikdk is segitették a ,korddban” tartését. Kedvezé hir volt még a decemberi infléciés mutaték megjelenése

is, amelyen belil a maginflécié volt a legkedvez8bb, hiszen annak mérése éta a legalacsonyabb szinten alakult 2005. decemberében.

Ennek megfeleléen az dllampapir piac is lendiletesen kezdte az évet, a hozamgérbe hosszabb vége 60 bazisponttal esett a hé kézepéig.
Ekkor azonban a fejlett piacokon végbement hozamemelkedés korrekciét inditott be a piacon. A korrekciét értelemszerien erdsitette az
S&P kézleménye, miszerint az orszdg hosszl lejaratd devizaaddssaga A- besoroldsanak kildtasat stabilrdl negativra rontotta. Az ok

egyértelmen az dllamhdztartds helyzete volt, melyet a hitelmindsité meglehetésen bordsan itélt meg.

Erdekes médon a janudr utolsé napjaiban bekévetkezett S&P déntést kévetden napokon beliil helyredllt a piaci bizalom és ennek legfébb
oka az volt, hogy a feltérekvé piacokra, igy Magyarorszdgra is szinte téretleniil dramlott a befektetdi téke. Ez a kegyelmi dllapot azonban
nem volt hosszan fenntarthaté, amit |6l mutat az is, hogy rossz illetve kevésbé j6 hirekre érzékenyen reagdlt a piac. llyen kevésbé j6 hir
volt a janudri inflaciés adat, amely a vart 2,4%-0s év/év alapon mért érték helyett 2,7% lett, ami azt mutatta, hogy az AFA csékkentések
vagy mér beépiiltek az drakba, vagy a kereskedsk tobbsége nemigen érvényesitette azt az draiban. Februdrban sem Gszta meg viszont
az orszdg, hogy Gjabb hitelminésitékté| kapjon ,pofonokat”. A Moody's a kilatason rontott, mig a japdn JCR le is mindsitette az orszdgot.
Az okok koézdtt egyértelmien az elmdlt évek szinte folyamatos kéltségvetési tolkoliekezéseit kell megemliteni elsd helyen. A hir mind a
forintra, mind az dllampapirpiacra negativan hatott. A Monetéris Tandcs ennek ellenére marciusi kamatddntd ilésén is az alapkamat

6%-on hagyasa mellett dontott.

Az elsé negyedév utolsé heteiben kezdték a hazai és kilféldi befektetdk feldolgozni, hogy mi vérhat a magyar t6kepiacra az év hétralévé
részében, ha nem térténik fiskdlis szigoritds. A forint euréval szembeni drfolyama talén a leglikvidebb piac, igy a befekteték
értékitéletében bekovetkezd vdltozds itt képezddhet le a leggyorsabban. A forint marciusban t8bb, mint 5%-ot veszitett értékébdl az
euréval szemben, amire 2003. mdjusa 6ta nem volt példa. Emlékezetes, hogy akkor a sdveltolds és a jegybank kettés — arfolyam- és
kamatpolitikéja — vezetett a hazai valuta gyengiiléséhez. Az idén marciusban regiondlis valutdk, igy a lengyel zloty és a cseh korona

leértékelddése is kdzrejdtszott a forint gyengilésében, leginkdbb azonban a fenyegetd lemindsitések ingatték meg a forintot.

A maésodik negyedév egyik kulcseseménye a hazai vélasztas volt. A baloldali kormény megérizte pozicisjét és mér az elsé fordulé utan
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meggy6z6 tobbséget tudott felmutatni. A vélasztdsok eredménye (a vartndl nagyobb parlamenti tobbség kialakuldsa) kévetkeztében
az dllampapir hozamok csokkentek a forint pedig jelentdsen erésodott dprilisban. Mindez a piac azon vérakozésat tikrozte,
hogy az Uj kormdny biztos parlamenti t16bbséggel a hata mégétt hozzdaldat a kéltségvetés rendbetételéhez. A belfsldi folyamatokat a
fejl6d6 piacok mas térségeiben zajlé események is befolydsoltak, mint pl. a lengyel politikai zavarokkal pérhuzamosan gyengiilé zloty,
ami a forinfra is hatéssal volt. Ugyanez elmondhaté volt a térsk lirardl, a dékafrikai randrél és a brazil redlrdl is. Aprilis elején még a
kilfoldi befektetdk allampapir dllomanya elérte a valaha latott legmagasabb értékét, igaz az dllomény étlagos futamideje éppen ekkor

kezdett csokkenni.

Kilfsldiek kezén lévé allampapir allomény alakula Majus kdzepétdl a forint Gjra hektikusabban mozgott. A forint
2900 555 mozgdsat a globdlis t8kepiaci események (kamatemelési
2asoy  SmAonedf) hwscs N 345 felelmek, likvidités szokilés) mellett a koltségvetési kiigazitds
o ~ 335 nagyséagrendjével és szerkezetével, illelve az eurdbevezetés
2750
AN f\j\/—/ 325 hivatalos céldatumaval kapcsolatos vérakozasok befolyasoltak.
':gmo as¥ A hénop végén sor kerilt ugyan a kormdnyprogram
“aem 305 ismertetésére, a részletekre azonban jOnius 10-ig varni kellett. A
:ZZ 295 részletek aztdn csalédést és teljes hitelvesztést okoztak. A
“50 285 nemzetkdzi és hazai részvénypiacokon mér kordbban tombolé
2400 = 275 kedvezétlen hangulat jiniusban igy dtterjedt a hazai

2005dec  2006jon 2006 febr 2006 febr 2006mérc 2006 Gpr 2006 épr 2006 méj 2006 jin
dllampapirpiacra is: jelentds hozamemelkedés kévetkezett be a

forint intenziv leértékelddésével parhuzamosan. A koltségvetés helyzete az S&P-+ rédaddsul a magyar éllamadésség lemindsitésére
késztette, ami csak olaj volt a tizre. A forint egészen 284-ig gyengiilt az euréval szemben, a referencia-hozamok pedig a 100-
200 bptal emelkedtek (a legnagyobb mértéki veszteséget a 3-5 éves szegmens szenvedte el). A kedvezdtlen fejlemények az
MNB-t egy 25 bdzispontos kamatemelésre sarkallték, amivel az alapkamat 6,25%ra nét. A piac azonban az év végéig még

tovébbi 150 bdzispontos emelést drazott be joniusban.

Az MNB alapkamat és az 1 éves diszk kinestarjegy | anak
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Az alapkamat és az éves DKJ hozamdnak alakulésa
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lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja az év sordn

A mésodik negyedév utolsé hénapijaban vildgossa vélt, hogy a magyar jegybank kénytelen lesz kamatot emelni az év hétralévé részében.
Ennek piac dltal vart mértéke jelentésen ingadozott a negyedév sorén, majd a ,Gyurcsdny-csomag” tervezetét latva a piac éridsi
kamatemelést kezdett el drazni. A kamatemelés implikalt mértéke mdr-mar t0llétt azon a mértéken mely indokolt lehet a jelenlegi piaci
kérnyezetben. Kétségtelen, hogy a vérakozasok tollsvésének oka az volt, hogy a leminésités utan befekteték tobbségében felvillant a
2003-as t6bb szdz bdzispontos kamatemelés lehetésége. A torok jegybank ezt az utat vélasztotta, ami ugyancsak negativ hatdssal volt a
magyar hozamvarakozésokra. A félév végéig ezzel szemben gy tinik, hogy a jegybank célia egy moderdlt kamatemelési sorozat

véghezvitele, mely az inflaciés folyamatokat és az orszdag hitelkockdzat-névekedésébél fakadéd nyugtalansdgot egyarant orvosolhatja.

Ebben a helyzetben az Alapkezelé az Alap vagyondt kizarélag bankkézi betétben tartotta.

IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2005.12.31-EN
Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szédmla 483 292 783 HUF
Bankbetét 408993 111 HUF
Kovetelések 311342 HUF
Kotelezettségek 979 773 HUF
A porifolié értéke ésszesen 891 617 463

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2006.12.31-EN
Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla B 613 986 452 HUF
Bankbetét 206 413 333 HUF
Kovetelések 674199 HUF
Kotelezettségek -1 202 600 HUF
A portfolié értéke 6sszesen 819 871 384

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 873 002 036
2006. évben eladott befektetési jegyek 763 486 077
2006. évben visszavaltott befektetési jegyek 875 804 945
Forgalmomban 1évé befektetési jegyek 2006.12.31-én 760 683 168
Portféli6 dsszesitett nettd eszkdzértéke 2006.12.31-én 819 871 384
Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 2006.12.31-én 1,077809
2. Az Alap netté eszkézértéke és arfolyama az utolsé hérom évben
2005.07.27* 2005.12.31
Portfélié Ssszesitett nettd eszkdzértéke 200 000 000 891 617 463
Egy jegyre utd nettd eszkozérték 1,000162 1,021323
* Az Alap induldsanak déatuma.
3. Koltségek, raforditasok osszetétele
Kéltségelem megnevezése Erték (eFt)
Reklédm, hirdetés 403
Mérlegvizsgdlat 678
Kényvvezetés 432
PSZAF dij 267
Bankforgalmi jutalék 1
Keler dij 21
Alapkezeld koltsége 7 965
Letétkezeld koltsége 885
Osszesen 10 652
4. Bevételek 6sszetétele
Bevételek megnevezése Bevétel (eFt)
Folyészdmlakamat 37 522
Kapott kamatok 20 858
Egyéb bevételek 403
Osszesen 58783
I [ FReiMaramm
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5. Az Alap netté eszkézériékének és egy jegyre juté netté eszkozértékének véltozdsa

Ft Ft
I Netté eszkozérték  —¢—Egy jegyre juté netté eszkozérték
1 203 000 000 - + 1,06
1 003 000 000 -
+ 0,97
803 000 000 -
603 000 000 - + 0,88
403 000 000 -
+ 0,79
203 000 000
3 000 000 - - 0,70
~ ~ ~ ~ ~% ~% ~% ~% ~ ~ ~ ~ ~%
0, ooq %, °°s °°s °°c °°c %, %, oq,. %, %, %,
o, '8 o, % 05 ) 0 N %0 2, 2.
Yo 9 ) 9 e 9 o 7 £ o £7 Yo 2o

Forras: 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 eszk6zok
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilonbszete
a kamatokbél, osztalékbsl

b egyéb

B / Forgdeszkozok
I. Kovetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesztése |-
3 Kilf. pénzértékre sz6l6 kdv. ért. kildnb.
4 Forintkdvetelések értékelési kilonb.
Il. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilonbszete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb
lll. Pénzeszk6z6k
1 Pénzeszkdzok
2 Valuta, devizabetét értékelési kilonb.

C / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhatarolds
2 Aktiv idébeli elhatérolds ért.veszt. ()

D / Szarmaztatott ligyletek ért. kilonbozet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E / Sajat téke

I. Indulé toke

1 Kibocsétott bef. jegyek névértéke

2 Visszavasdrolt bef. jegyek névértéke ()
Il. Tokevaltozas (tokenévekmény)
1 Visszavds. bef. jegyek bevonasi ért.kil.
2 Ertékelési killonbézet tartaléka

3 Eléz6 évek eredménye

4 Uzleti év eredménye

F / Céltartalékok
G / Kételezettségek
I. Hosszu lejarati kotelezettségek

Il. Rovid lejarato kotelezettségek
lll. KGIf. pénzértékre sz. kot. ért. kiil.

H / Passziv idoébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

eFt
2005.
december 31.

cocoo0o09°

883 416

H
RN

[cNoNoNoN - NeloNe)

883 370
883 370

9 007
9 007
0

o

892 423

891 135
873 002
1075190
202 188
18 133
1676

0

0

16 457

823
0
823
(o}
465

892 423
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eFt
2006.
december 31.

cooo0o©0©°

821 094

819 434
760 683
1838 676
-1 077 993
58 751

-5 837

0

16 457

48 131

0
1186
0
1186
o

474

821 094
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VIl. Konyvvizsgdloi jelentés
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