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RAIFFEISEN GARANTALT PENZPIACI ALAP o FELEVES JELENTES 2007.

I. A Raiffeisen Garantdlt Pénzpiaci Alap (RAGA) bemutatésa

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szdma:
Alapkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Kényvvizsgdld neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:
Tipusa:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja
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1139 Budapest, Vaci 0t 99.

T napon

pénzpiaci

hatérozatlan

Az Alap 2005. jdliusdban indult. Az Alap befektetési célia, hogy kizdrélag likvid eszkdzokbe trténd befektetéssel maximdlis biztosnagot

nyljtson a befektetdk szdmdra. A befektetések kialakitdséndl a biztonsdg mellett a kiszamithatésédg kap kiemelt fontosségot. Az

Alapkezelé az dsszegyjtott t8két kizardlag hitelintézeti, mégpedig a Raiffeisen Bank Rt. &ltal kindlt létra sz416 és lekstott betétekbe fekteti.

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

meglévé aktudlis t8kére vonatkozéan garantdalt minimum hozamot nydijtson.

3. A RAGA teljesitménye

2007.06.30

2006.12.31
2005.12.31

Arfolyam Netté eszkozérték Brutté éves A ref. Index
hozam hozama
1,113622 Ft 702 519 661 Ft 3,21% 4,00%
1,076999 Ft 813 245 402 Ft 6,51% 6,92%
1,020932 Ft 887 245 330 Ft 2,63% 2,63%

4. Az Alapkezelé miikodésében bekévetkezett valtozasok

Az Alapkezelé mikddésében 2007. |. félévében jelentds valtozds nem tortént.
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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

félévének végére a hosszi dllampapirok felilteljesitették a pénzpiaci eszkdzoket.

Benchmark teljesitmény MAX MAXC RMAX
2007. elsé félév, nomindlis 4,65% 4,60% 4,06%
2007. elsé félév, évesitett 9,43% 9,33% 8,24%

A tavalyi év végére a forint arfolyama a 250-es szintet is megkézelitette, az idei év elsd két hdnapjadban mégis 250-259 kdzdtti savban
,vergédétt”. Januarban ugyanis egy régiés eladési hullam vette kezdetét, és az addig pozitiv befektetéi hangulat dtmeneti visszaesésének
lehettink tandi. Belféldén a tavaly év végén kialakult és kissé tolpdrgétt vételi euféria konszolidacidja ment végbe. Mindezek nyoman a
belféldi dllamkstvények hozama csaknem minden lejaraton 25-30 bp-t emelkedett. Ez alél a 10 és az 5 éves benchmark papir sem volt
kivétel, melyeket februdr elején Gjra 7,1 és 7,55%-os lejdratig szamitott hozammal lehetett megvdsdrolni. Ennek kévetkeztében az év eleji
MAX indexes befektetésikdn 1%-os veszteséget voltak kénytelen a befekteték elkényvelni. A bizonytalansdg februdrban végig fennmaradt,

melyet rdaddsul a kinevezésre varé jegybankelnck személye kérili bizonytalansdg is életben tarfott.

Az igazdn pozitiv hangulat csak mdrcius mésodik felében tért vissza. Mdr a monetéris tandcs Gjdonsiilt elnckének megnevezése elétt
jelentés port kavart a forint intervencids sdvja lehetséges eltérlésének hire. Az ez irdnyd spekuldcidk igazdn csak akkor indultak meg,
amikor a szlovdk jegybank az erds irdnyba eltolta a korona intervenciés sdvjét. A jegybanki kommunikdcié természetesen prébalta
eloszlatni ezeket a szdmitasokat, a forint arfolyama mégis megragadt a sav erds oldalatsl 2%-ra, és az dllampapirok irdnti révid tavi
vételi kedv sem csokkent. A hé eleji enyhén pozitiv meredekségli pénzpiaci hozamgérbe hirtelen inverzre vdltott, és a
diszkontkincstarjegyek ardban mér a hé végi monetdris dontésre egészen nagy valésziniséggel épilt be az alapkamat csokkentése. A
monetdris tandcs természetesen nem vdltoztatott az alapkamat értékén, mely azonban nem lohasztotta le a befektetSk révid papirok irdnti

étvagydt.

A hozamgérbe kiilénbézé lejératainak hozamai az év eleji szintek ald tértek vissza. A hosszi lejaratd kétvények az elsé negyedévben
valamelyes alulteljesitettek a révid (2-3 éves) szegmenshez képest, ha a hozamok abszoldt véltozasdt tekintjik. Ennek okat elsésorban
abban latjuk, hogy az elsé negyedéves kibocsatdsok bévelkedtek az éven tili papirokban. Kétvénykindlat tehat béven volt, a révid
papirok netté kibocsatdsa azonban negativ értéki lett. (Az dllamadéssag kezelé kdzpont tervei szerint 2007-ben végig fenntartja a
kibocsétds sulydanak hosszd papirok felé tolasat.) Ennek kovetkeztében a DKJ aukcick minden esetben nagy tilkereslet mellett keltek el,

melyhez azonban az is kellett, hogy a piaci szerepldk valéban elhiggyék, elérkezett a kamatemelési periédus vége.

Kulféldiek kezén lévé allampapir alloméany alakulasa
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spekuldcidk, a sdv erésebbik szélére szoritva ezzel a forint arfolyamat. (Az &rfolyam csupdn a 256-os szintig tudott gyengilni jonius

elején.) A forint erés oldali ragadéssdga a magas kamatszinttel is magyarézhaté volt.

A fejlett piaci hozamok ugyanakkor méar a negyedév elején elindultak felfelé. Az amerikai hozamgérbe telies mértékben kidrazia a
kamatcsokkentéseket, és Ojra megjelentek a 2008 végére 6%-os FED ratdt varéd elemzések. A kilatésok megvdltozdsénak oka elsésorban
az volt, hogy a gazdasdgi névekedés iteme nem lankadt, mikézben az infléciés adatok sem konszolidalédtak a tengerentilon. A német
dllampapirhozamok ugyancsak jelentésen megugrottak, a 10 éves német dllampapir hozama 4,6%-ra emelkedett a félév végére, minden
iddk legalacsonyabb értékére csokkentve ezzel a magyar dllampapirok német papirok feletti kockazati felardt. Az emelkedés oka
elsésorban az ECB (eurézdna inflacidjéra vonatkozd) borilété kommunikacidja volt, mely tovébb névelte az irdnyadé réta varhaté

értékét. Fontos kiemelniink, hogy mindekézben a kockdzatos eszkdzok irdnti kereslet nem csdkkent nemzetkézi szinten sem.

ltthon a KSH dltal publikdlt év/év inflécié nem emelkedett tovdbb a mésodik negyedévben mely hatdssal volt a révid kétvények elvért
hozamdnak csékkenésére. Annak ellenére tortént ez, hogy a jegybank azért tovébbra is aggodalmat fejezte ki az emelkedd
bérstatisztikdkat latva, csdkkentve ezdltal a kamatcsdkkentés valésziniségét.

Végil a negyedév csattandja az volt, hogy a monetdris tandcs a kordbbi konzervativnak tiné kommunikdcié és vildgszerte emelkedd
hozamszint ellenére meglepetésszerien 25bp-tal csokkentette irdanyadé kamatdt. Az év hétralévd részének egyik legfontosabb kérdése,
hogy a német dllampapirok feletti hozamfelar tovdbb tud-e csckkenni a jelenlegi, amdgy is alacsony szintrdl. Emellett persze az

dllampapirok teljesitményére jelentds hatdssal lesz a jegybanki kamatcsdkkentési folyamat iiteme és az idei évre vérhaté mértéke is.

Az MNB alapl és az 1 éves diszk kincstarjegy hozamanak alakulasa
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Az alapkamat és az éves DKJ hozamdnak alakulasa

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév sordan

Az év eleji pénzpiaci stratégiankat meghatdrozta, hogy a frissen publikélt inflaciés és dllamhdztartdsi adatok alapjén nem vértuk
a jegybanki alapkamat tovabbi emelését, és a 8% feletti DKJ és révid kétvény hozamokat kedvezének tartottuk. Igy a portfolid
atlagos futamidejét néveltik a benchmarkéhoz képest.

A félév folyamdn a stratégiankat tovdbbra is ahhoz igazitottuk, hogy a jegybanki alapkamat csdkkentését valészindsitettik 2007-

ben. A portfolié dtlagos futamideje azonban valamivel révidebb volt a masodik negyedévben, mint a benchmark é&tlagos
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futamideje. Ebben az az implicit vérakozds testesiilt meg, hogy jéval lassabb monetéris lazitdst vartunk, mint amit a piaci drak

tartalmaztak.

Ebben a helyzetben az Alapkezelé az Alap vagyonét kizérélag bankkdzi betétben tartotta.

IV. Portfolio osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2006.12.31-EN

Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szémla 613 986 452 HUF
Bankbetét 206 413 333 HUF
Kovetelések 674 199 HUF
Kotelezettségek -1 202 600 HUF
A porifolié értéke 6sszesen 819 871 384

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2007.06.29-EN

Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szémla 488 789 782 HUF
Bankbetét 214 126 667 HUF
Kavetelések 212 556 HUF
Kotelezettségek -609 344 HUF
A porifolié értéke 6sszesen 702 519 661
Az Alap a 2007.01.01. és 2007.06.30. kdzatt nem vett igénybe hitelt.
V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok
1. Befektetési jegyek forgalma
Befektetési jegyek forgalma (db)
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2006.12.31-én 760 683 168
2007. |. félévben eladott befektetési jegyek 777 022 930
2007. |. félévben visszavdliott befektetési jegyek 904 120 354
Forgalomban 1évé6 befektetési jegyek 2007.06.30-4n 633 585 744
Portfélié 6sszesitett netté eszkdzértéke 2007.06.30-6n 705 954 782
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2007.06.30-an 1,114221
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2. Az Alap netté eszkozértékének és egy jegyre juté netté eszkézértékének valtozésa

Ft Ft
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Forrds: RIF Statisztika

Az Alap a targyiddszakban nem fizetett hozamot, a hozam az arfolyamban kerilt j6vairdsra.

Budapest, 2007. augusztus 06.

Balogh Andras
az Alap képviseletében
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