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I. A Raiffeisen Likviditasi Alap (RALA) bemutatésa

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Likviditasi Alap

Lajstrom szdma: 1111-115

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.
Kdnywvizsgdlé neve: KPMG Hungéria Kft., Eperiesi Ferenc
Székhelye: 1139 Budapest, Véci 0t 99.
Elszamolds napja: T napon

Tipusa: pénzpiaci

Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap célija, hogy a bankkézi piacon elérheté hozamokat a kisbefekteték szamdra is elérhetévé tegye. Ennek érdekében az Alap féleg

bankkoézi lekotéseket és dllampapirokat tart a portfélidjaban.

3. A RALA teljesitménye

Arfolyam Arfolyam Netté eszkozérték Brutté éves A ref. Index
valtozas hozam hozama
2011.06.30. 2,43% 1,910326 Ft 13734839 746 Ft 2,98% 3,05%
2010. 4,75% 1,865014 Ft 16 550 226 892 Ft 5,90% 5,66%
2009. 7.85% 1,780476 Ft 12 767 599 520 Ft 9.14% 9,05%
2008. 7,33% 1,650818 Ft 9013 399 209 Ft 8,60% 9,31%
2007. 6,55% 1,539049 Ft 12 474 906 671 Ft 7,68% 8,05%
2006. 5,55% 1,444337 Ft 10 393 603 043 Ft 6,80% 7.21%
2005. 5,96% 1,368395 Ft 7703015 149 Ft 7,89% 8,51%
2004. 10,39% 1,291382 Ft 2 628 999 688 Ft 13,23% 12,10%
2003. 6,62% 1,169839 Ft 1293 255 204 Ft 8,47% 6,04%
2002. 7,46% 1,097162 Ft 1166181 035 Ft 9,34% 9,89%
2001. 2,10% 1,021001 Ft 287 167 838 Ft 2,56% 3,17%

4. Az Alapkezelé mikodésében bekovetkezett viltozasok

Az Alapkezeld mikédésében 2011. I. félévében jelentds valtozds nem tortént.
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ll. Az Alap teljesitményét meghatdrozoé fébb tékepiaci folyamatok

A magyar éllampapirpiacon az évkezdés hangulatdt jelentésen bedrnyékolték a 2010. év végi események. Decemberben t6bb
hitelmindsité a befektetésre nem ajdnlott kategéria szélére végta le a magyar adéssdg besoroldsat, a janudri nyitds az ebbél adéds
bizonytalansdgokat tikrézte. A kezdeti elbizonytalanodds azonban csak néhény napig tartott, ezt kdvetden erdtelies vasarlési hullam
indult, ami a kétvények hozamat jelentSsen lefelé tolta. Elsésorban a kézép és hosszi lejaratokon kévetkezett be komolyabb arfolyam-
emelkedés. Ellenkezé folyamat zajlott ugyanakkor a révid kamatok terén: az inflaciés kockdzatokra hivatkozassal a hénap végén a
jegybank ismét emelte az irdnyadd kamatot (hat szdzalékra), ami a diszkont kincstarjegy- és a révid kotvényhozamokban okozott

emelkedést.

Februdarban folytatédott az dllampapirpiac 6 teljesitménye, a MAX index kdzel 1%-ot emelkedett a hénap folyamén. A kormdny pozitivan
fogadott kommunikdcidja kévetkeztében ismét a vevék domindlték a piacot, az aukcids értékesités sikeresen zajlott. A hozamok
csdkkenése folytatédott, a teljes hozamgdrbe jelentds mozgdssal csiszott lefelé. A ,Széll Kélman terv” névre keresztelt kormdnyzati
reformcsomag bejelentése kérili napokban a piac kissé elbizonytalanodott és az optimista hangulatot természetesnek vehetd korrekcié
kovette. Ugyanakkor egyre névekvd szami piaci elemzd értékelte 4t a makrogazdasdgi pdlydval kapesolatos elérejelzéseket és adott ki
pozitiv véleményt a magyar kilatasokkal kapcsolatban. A kockdzati feldrak érezhetden csdkkentek, az 5 éves felér az év eleji 400 pontrol

300 bézispont kdzelébe kerilt.
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1. dbra A benchmark hozamok alakuldsa

Mrcius elsd napjan a reformcsomag részletei bejelentésre keriltek, a kévetkezé napok a csomag piaci szereplék dltali értékelésével
teltek, legaldbbis a hozamok oldalazé mozgdsa ezt tikrézte. Altaldnos vélemény szerint a csomag j6 irdnyba fett, féleg kiaddscsskkentést
tartalmazé, ezért szerkezetében is megfeleld intézkedéssorozat. Veszélyt az elemzék elsésorban o csomag tényleges
megvalésithatésdgdban lattak. Néhdny nappal késébb a japén eseményekkel kapesolatos bizonytalansag okozott dtmeneti korrekeiét a
nemzetkdzi t6kepiacokon, a magyar piac azonban jelentds relativ erejérél tett bizonysdgot: a piaci szereplék inkdbb vasérlasra
haszndlték fel a pér napos gyengélkedést mind a forint, mind az &llampapirok piacan. A kétvényaukcidk véltozé kereslettel, de sikeresen
kévették a kibocsatdsi menetrendet, az AKK t8bb esetben jelentésen névelni tudta a tervezett aukcids kibocsatést, illetve csereaukcidkkal

emelte a hosszy lejaratd allamkstvények kindlatét.
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A magyar adéssdg befektetéi minésitésében az érdemi valtozdst az elsé negyedév vége hozta meg. Mdrcius végén kerilt sor 8sszesen
3,75 milliard dolldr értéki 10 éves és 30 éves dollar kdtvény kibocsdtasra, amit a kilfdldi — féleg amerikai — befektetdk tdbbszsrésen
tiljegyeztek. A forint a kétvénykibocsatds sikerének is kdszdnhetéen erésédni tudott az euréval és a dollérral szemben, mikézben a hazai
hosszi hozamok is 7% ala csdkkentek (dprilis elején). A sikeres dollarkatvény-kibocsatds jelezte, hogy Magyarorszdg sokkal kénnyebben

jutott piaci finanszirozdshoz, mint szamos eurozéna tagdllam.

A bizonytalan nemzetkdzi kdrnyezet és dvatos befektetéi hozzadllés ellenére a magyar éllampapirpiac viszonylag jé feljesitményt mutatott
fel a masodik negyedévben is, egy meglehetésen eréds elsé negyedév utdn. A Széll Kélman tervet a piaci szerepldk pozitivan értékelték és
hajlandéak voltak a kétvényaukcidkon rendre megemelt mennyiséget lejegyezni. A mdsodik negyedév sordn a kilfsldi befekteték &ltal
birtokolt &llampapir dllomdny ezért dinamikus névekedést mutatott, a negyedév végén 3487,5 milliard forintra nétt (Gjra megkdzelitve a
valsag elétti rekord szintet). A kilféldi dllomany dinamikus névekedése (ami a magdnnyugdijpénzidri vagyon drasztikus zsugoroddsa éta
kulcsfontossagd) ugyanakkor azt is jelenti, hogy egy negativ hangulat okozta jelentésebb hozamkorrekcié esetén a szereplék szdméra a

piaci likviditas szik keresztmetszet lesz, ami akdr jelentés mozgdsokhoz is vezethet — ahogy ez a miltban szdmos alkalommal megtértént.
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2. &bra A kilfsldi befekteték magyar dllampapir élloménya

Az alapveten kedvezé makrogazdasdagi folyamatok mellett az eurdpai adésségvalsédg és a vildggazdasdg névekedési kildtasaival
kapcsolatban  kitjulé  félelmek szabtak irdnyt, pontosabban szélva, szabtak hatdrokat az dllampapirpiaci és devizapiaci
arfolyammozgésoknak. A forint viszonylag sz(k sédvban mozgott, a 270-es szint felilrél, a 262-es alulrél korlétozia az érfolyamot az
euréval szemben. Erdekes fejlemény volt, hogy a hazai deviza egy alapvetéen kedvezétlen globdlis piaci hangulatban is megprébdlia a
260-as szintet megkdzeliteni. Az dllampapirpiac teljesitménye szempontjgbdl kiemelkedd jelentéségli 10 éves hozamok 7 és 7,5% kozott
mozogtak, a félév végén nagyiabdl a sdv kdzepén zarva. Az MNB nem véltoztatott a é%-os alapkamaton a mdsodik negyedévben,

dltaldnos elemz8i vélemény szerint erre nem is keril sor a harmadik negyedévben sem.

Az elsé6 negyedéves +4,9%-os telijesitmény utan tovabbi 1,3%-kal emelkedett a hazai éllampapirpiacot
reprezentalé MAXC index értéke 2011. masodik negyedévében, ezzel 2011-es teljesitménye 6,3%-ra javult. A
kisebb kockazatot hordozé RMAX (révid kétvény) index féléves teljesitménye, két kiegyensulyozott negyedév

eredojeként 3,1% volt. Az egy évnél hosszabb kétvények piacanak teljesitményét méré MAX index az elsé

félévben kiemelkedo 6,9%-0s nomindlis hozamot mutatott.
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Benchmark teljesitmény MAX MAXC RMAX
2011. elsd negyedév 5,54% 4,90% 1,58%
2011. mésodik negyedév 1,31% 1,32% 1,48%
2011. elss félév 6,93% 6,29% 3,09%
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3. dbra Az éllampapirpiaci referencia indexek alakuldsa

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév soran

Az idei év elsé hénapjdban a Magyar Nemzeti Bank Ujabb negyedszdazalékos szigoritast hajtott végre, az irdnyadé réta 6,00 szdzalékra

emelkedett. A 6%-o0s jegybanki alapkamat hosszabb ideji tartdsara szamitva, az Alapkezelé az Alap vagyondanak folyamatosan névekvé

részét révid futamideji betétekben helyezte el.
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IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2010.12.31-EN

Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szédmla 8 908 058 959 HUF
Bankbetét 7 784 591 507 HUF
Kovetelések 5820 353 HUF
Kotelezettségek 22716 468 HUF

A portfolié értéke 6sszesen

16 675 754 351

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2011.06.30-an

Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szédmla 6 143 149 147 HUF
Bankbetét 7197 918 836 HUF
Kovetelések 2 087 330 HUF
Kotelezettségek -17 080 138 HUF

A portfolié értéke sszesen

13 326 075 175

Az Alap 2011.01.01. és 2011.06.30 kozdtt nem vett igénybe hitelt.

V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2010.12.31-én

8 938 032 591

2011. 1. félévben eladott befektetési jegyek

16274 263 315

2011. 1. félévben visszavdltott befektetési jegyek

18 237 419 531

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2011.06.30-an

6974 876 375

Portfélié dsszesitett netté eszkdzértéke 2011.06.30-dn

13326 075 175 Ft

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2011.06.30-an

1,910582 Ft

x Raiffeisen
ALAPOK




RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP  FELEVES JELENTES 2011.

2. Az Alap netté eszkozértékének és egy jegyre juté netté eszkézértékének valtozésa
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Forrds: RIF Statisztika

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

Budapest, 2011. augusztus 12.

Balogh Andrés

az Alap képviseletében
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