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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.
Kdnyvvizsgdléd neve: KPMG Hungéria Kft., Henye Istvén
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
2009. |..félév 4,03% 1,717360 Ft 9 087 428 566 Ft 4,66% 4,90%
2008. 7.33% 1,650818 Ft 9 013 399 209 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 7703 015 149 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 1166 181 035 Ft 9,34% 9,89%
2001. 2,10% 1,021001 Ft 287 167 838 Ft 2,56% 3,17%

4. Az Alapkezelé miikédésében bekévetkezett véltozasok

Az Alapkezeld mikodésében 2009. I. 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 alulteljesitettiék a pénzpiaci eszkdzoket.

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

Az idei év elsé hdrom hénapja sem hozott enyhiilést a forintpiacon. A hazai fizetéeszkdz jelentésen gyengiilt az év végére elért 260-as
szintekhez képest, Uj rekorddal 310 f8lé 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-valsag elétti id8k 7% korili szintjei utén mar a 9-10% kozé
emelkedd hosszd papirok is alkalmi vételt jelentettek, de mint kiderilt, tovébbi jelentds gyengiilést is tartogatott még a befekteték szamara
a piac. A likviditdshianyos helyzet fennmaradt, és bar mér nem 2008. végének legsététebb napjait idézte a helyzet, de stabilan tovabb
csdkkent a kilféldi befekteték &llampapir-dllomanya. Ekézben a hazai végbefekteték sem tudtak a korébbiakhoz hasonlé mértékben
vasdrolni, bar a kormdnyzat eltérélte a nyugdijpénzidri portfolidk dsszetételének dtalakitésat eléird szabdlyozést, mely kordbban mar
extra nyomds ald helyezte a hazai dllampapirpiacot, réaddsul épp egy szerencsétlen pillanatban. A magyar dllampapirok likviditasét jél
jellemzi, hogy az aktudlis tékepiaci hangulattél figgéen akér kétések nélkil is 100-150 bézispontot, azaz 1%-1,5%-pontot volt képes

mozogni a hosszl papirok hozamdnak &rjegyzése napon belil is.

Az Allamadéssag-Kezeld Kézpont azzal igyekezett helyredllitani a piac likviditasat, hogy ,érdeklédés hignydban” 2009. februar 12. utén
beszintette az egy évnél hosszabb lejratd kdtvények aukcidjat, ami a kindlat leszikitése miatt idével nyomést kell, hogy gyakoroljon a
piacra, ezdltal csokkentheti a hozamokat. Hasonlé kindlatszikité célia volt a kétvény-visszavasdrldsi aukcidknak is, az AKK gyakorlatilag
eltintette a piacrél a 2009-2010-es év lejdratait, a kint maradt csekély mennyiség pedig ezdltal illikviddé valt. Késébb a 2011-2012-es
lejaratokbél is szamottevd mennyiséget sikerilt visszavésarolnia az AKK-nak. Ezeket a vésérldsokat az IMF dltal Magyarorszdg szdmdra
folyésitott hitel finanszirozta, ezdltal a koézeljsvdben, 1-2 éven belil lejaré dllampapir-dllomény térlesztése kitolédott az IMF-hitel
lejaratanak torlesztésének idépontidra. A révid DKJ aukcidk intézménye ugyanakkor fennmaradt, és jelentés érdeklédést is tandsitottak a

befektetdk.

Az MNB kamatpolitikdja konzervativ volt az egész félév folyamdan, az évet 10%-on nyité alapkamaton csak a januéri Monetdris
Tandcsilés folyamén csokkentettek, igy 9,5%-os alapkamattal nézte végig a hazai piac a feltdrekvé piacok szagulddsat. Mikdzben a
régiés tarsak jegybankjai sorra lazitottak a monetaris politikdjukon a nemzetkdzi hangulat javuldsénak megfeleléen, ekézben a magyar
kollégdik egyontetien a kétségeiket hangoztatték, és valtozatlanul hagytdk az alapkamatot. Ezzel sikerilt elérni, hogy félév végére a
magyar alapkamat volt a legmagasabb régiénkban, még Térokorszdg és Romdnia is alacsonyabb alapkamattal rendelkezett, mint

hazdénk.
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Kilfoldiek allampapir allomanya 2008-2009
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A mésodik negyedév épp az el6zé tiksrképe volt teljesitmény szempontjgbdl, bar a kilfsldiek allampapir-dlloméanya tovébbra sem
ndvekszik szamottevéen. A MAX index tdbb mint 2%-o0s pluszban zdérta az elsé félévet — volt honnan javulnia, hiszen marcius végén még
kézel 10%-0s minuszban éllt. A javuldsban a hosszi lejaratd dllampapirok jétszottdk a fé szerepet, a nemzetkézi hangulat javuldséval a
kilfsldi befekteték panikszer eladdsa is alébbhagyott, a forintban denomindlt dllampapirok 6 befektetSinek szamité hazai szereplék
pedig mar nehezen viselték a valédi piac hianydt jelenté magas szinteket. Igy a masodik negyedévben rohamos javuldson ment ét a piac,

|n

szinte ,maguktdl” allt vissza a hosszi kdtvények hozamszintie a 10% alatti, megnyugvést jelenté értékekre. Ezzel parhuzamosan javult a
forgalom is, az AKK pedig — elészér csak jelképes, 5-5 milliard forintos 6sszegekkel — 2009. dprilis 23-Gn Gjrainditotta a hosszd
dllampapirok aukciéjdt, hogy ezzel is tdmogassa az aukcidk drfeltéré szerepét. Félév végére azonban mar valédi forrdsbevondst jelentd

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

A belfsldi politikai problémdk tovabbra sem oldédtak meg, az MSZP koaliciés partner nélkil probdlia kihizni a menetrend szerinti 2010-
es vdlasztasokig. A vélasztasok felé haladva azonban Gjra kénnyedén belecsiszhatunk egy tilksltekezs, ,adakozé” gazdasagpolitikdba,
mely tdbb oldalrél is nyomds al& helyezheti a magyar gazdasdgot. A Magyar Nemzeti Bank infléciés eldrejelzése tovdbbra sem létja
teljesitettnek a tartésan 3% alatti inflacids célt, bar arra jobb esély mutatkozik, hogy a kéltségvetési hidnycél még a vdlasztési év ellenére

is teljestlién.
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Az MNB alapkamat és az 1 éves diszkontkincstarjegy
hozaménak alakulasa 2008-2009
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Az alapkamat és az éves DKJ hozamdanak alakulasa

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév sordan

A hazai gazdasdgi folyamatok és a nemzetkdzi tékepiaci kérnyezet bizonytalansaga miatt igen alacsonynak itéltik a kamatcsokkentés
esélyét, azonban redlisan fenndllt a lehetésége egy Ojabb panikhulldmnak és ezzel egyitt a 2008. oktéberi végihez hasonléd
kamatemelésnek. A tartésan fennmaradé kedvezé nemzetkdzi helyzet és az egyre puhulé jegybanki retorika azonban a félév végére
elévetitette a kamatcsdkkentés lehetéségét, igy jOlius folyamdn Gjra lekdtdtte az alapkezelé az alap szabad t6kéjének jelentds részét fél

éves és azon beliili idétdvra.
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IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2008.12.31-EN

Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szémla 5839 280 363 HUF
Bankbetét 3176 157 640 HUF
Kovetelések 9 604 372 HUF
Kotelezettségek -13934 176 HUF

A portfolié értéke Ssszesen

9011 108 199

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
2009.06.30-AN

Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szédmla 9 081 696 048 HUF
Bankbetét 0 HUF
Kovetelések 4757 072 HUF
Kotelezettségek -12 707 461 HUF

A portfolié értéke Ssszesen

9 073 745 659

Az Alap 2009.01.01. és 2009.06.30 kozatt nem vett igénybe hitelt.

V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban |évé befektetési jegyek 2008.12.31-én

5452 532 640

2009. |. félévben eladott befektetési jegyek

18 317 465 063

2009. I. félévben visszavdltott befektetési jegyek

18 487 632 721

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2009.06.30-Gn

5282 364 982

Portfélié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2009.06.30-4an

9 073 745 659

Egy jegyre jut6 nettd eszkdzérték 2009.06.30-én

1,717743
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2. Az Alap netté eszkézértékének és egy jegyre juté netté eszkozériékének viéltozésa
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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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