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I. A Raiffeisen PERSPEKTIVA Alap bemutatdsa

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Perspektiva Alap
Felugyeleti engedély szdma: E-ll/110.539/2007.

Alapkezelé neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld 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.
Kényvvizsgdléd neve: KPMG Hungéria Kft., Leposa Csilla
Székhelye: 1139 Budapest, Vaci 0t 99.
Elszamolds napja: T+2 napon

Tipusa: nyilvanos, nyiltvégi értékpapir alap

kaétvénytilsilyos alapok alapija

Futamideje: hatdrozatlan
2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezeld az Alap tékéjét likvid eszkézokdn és dllampapirokon kiviil kizarélag befektetési alapok jegyeibe, illetSleg egyéb
kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alapkezeld térekszik arra, hogy — a kockézat csékkentése érdekében - a
diverzifikacié kiilénbdzé dimenziéi (eszkdzcsoportok, ipardgak, orszdgok, befektetési stilusok stb.) szerint megfeleléen
csoportositott portféliét alakitson ki. Az alapkezelé az Alap t8kéjét elsésorban kétvényalapok, ingatlan alapok, részvény és
részvényekhez kapcsolédé (pl. index vagy fedezeti) alapok, valamint sz&rmaztatott alapok befektetési jegyeibe fekteti. Az Alap

potencidlis befektetései kdzott a hazai kdtvényalapok domindlnak.

3. Az Alap fteljesitménye

Arfolyam valtozas Arfolyam* Netté eszk6zérték* A ref. index hozama
2010. I. félév 4,62% 1,158738 Ft 1 083 104 656 Ft
2009. 13,84% 1,107532 Ft 775 920 836 Ft
2008. -4,45% 0,972848 Ft 877 741 900 Ft
2007.** 1,82% 1,018187 Ft 1595530702 Ft
" oz idBszak utolsd munkanapjdra kézzéteft hivatdlos arfolyam és netté eszkozerek
** az Alap 2007. jdlius 31-i induldsatél szamitva Forrds: RIF statisztika

4. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett viltozdasok

Az Alapkezelé mikddésében a 2010. év elsé félévének folyamdn jelentds véltozas nem tdrtént.
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ll. Az Alap teljesitményét meghatérozé fébb tékepiaci folyamatok

Hazai allampapirpiac

Er8s évkezdet, veszteséges mdsodik negyedév a hazai dllampapirpiacon, legaldbbis ami a hosszabb futamideji papirok
szegmensét illeti. A MAX index mdsodik negyedéves teliesitménye -2,3% volt, ami a féléves teljesitményt 4,5%-ra (évesitve kozel

9%) mérsékelte. A legkevésbé kockdzatos RMAX index mdsodik negyedéve is pozitiv left (ezen index esetében igen ritka, ha nem

példa nélkilli a negativ negyedév), a félév végi évesitett hozama megkédzelitette a 6%-ot.

Kétvényindexek hozama Merrill Lynch
2010. I. félév Feltérekvo
_ _ ___Eurépa EUR
Index devizdban 6,35%
- 2,86% 4,35% 4,50%
Forintban 12,19%

Forras: BLOOMBERG

Visszas hangulatban kezdédstt a 2010. év, hiszen a kiemelkedd teljesitmény 2009-es évet némileg bedrnyékoltdk az év végén
hirtelen felugré hosszd hozamok, a Dubai ingatlanfinanszirozdsi problémdk és a régiéban megjelend eladési nyomds. A 8% koril

tet6z8 hosszi hozamok azonban azt sugallték, hogy a pdnik elétt all6 tér korldtos.

Ezek mellett 2010. vélasztdsi év Magyarorszdgon, ami az ilyenkor jellemzd kéltségvetési tolksltekezés miatt névelheti a forint
denomindlt eszkdzdkkel kapcesolatos bizalmatlansagot, annak ellenére, hogy idén csak szigori IMF ellenérzése mellett kélthetett a

kormany a vélsdg kapcsan felvett hitel miatt.

A 2009-es megszoritdsoknak kdszdnhetéen Magyarorszdg tobb kilféldi elemzé szemében mintaorszaggd vélt a folyd
koltségvetési hidny tekintetében (a pesszimistabbak viszont a még mindig hatalmas dllamadéssagot és a gyenge ndvekedési
adatokat hangsilyoztdk). A globdlis kockdzatvéllalds erésddése, valamint a hazai hidny kedvezé alakuldsénak egyittes
hatésaként az elsé negyedév folyamdn emelkedett a kilféldiek dllampapir-dllomdnya, ami szintén a visszatéré bizalom jele volt. A
gorég adoéssdgvdlsag kdzepette ez mindenképp pozitiv jel volt, s hozzdjarult ahhoz is, hogy a forint Gjra megkdzelitse a 260
forintos drfolyamot az euréval szemben, az MNB pedig havonta egy Gjabb végéssal 5,5%ra csckkentse az alapkamatot marcius

végére.

Aprilis nagy részét leszamitva kedvezétlen hangulatban telt a hazai dllampapirpiac ideje a masodik negyedévben. Aprilis
kdzepére még lokdlis mélypontjara csékkent a 10 éves hozam (6,3-6,4%-os szinten), a révidebb futamideji dllampapirokat pedig
5% alatti hozamokkal lehetett csak megkapni. A piaci szerepldk tobbsége tovabbi MNB kamatcsdkkentéseket prognosztizdlt,
mikézben a forint a 260-as szintet ostromolta az euréval szemben. Ugyan &prilisban az MNB egy Gjabb 25bp-al tdrténelmi
mélypontra, 5,25%ra csdkkentette az irdnyadd ratdjdt, a mdjusban felerésédé befektetéi aggodalmak azonban valészinileg

hénapokkal eltoltak a kévetkezé kamatvégas idépontiat.

Aprilis végén a gérég dllamadssdg finanszirozhatésagaval kapesolatban kialakult nemzetkézi panikhangulat jelentds esést
eredményezet a hazai dllampapirpiacon is. A 10 éves futamideji dllampapir hozama pér nap alatt 6,4%-r6l 7,8%-ig emelkedett
(kb. 9%-os darfolyamesést produkdlva). A hazai révidebb futamideji dllampapirok elvart hozama is 5%-rél 5,6%-ig ugrott,

kidrazva a tovabbi kamatcsékkentéseket. Mindezzel pdrhuzamosan a forint 280 f6lé gyengilt az euréval szemben.
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A piaci bizalom helyredllitésa céligbdl az EU az IMF-el kézdsen hatalmas mentécsomagot és likviditdsésztonzé programot
jelentett be. A bejelentés kedvezéen hatott a hazai hozamszintre és a forintra is, de csak dtmenetileg. A piaci szereplék tobbsége
szerint ugyanis Gérégorszdg a mentécsomag ellenére sem fogja elkeriini az dllamcsédét (azaz a hitelei torlesztésének
Gtitemezését), 1obb Svezeti tagorszag pedig jelentés megszoritdsokat volt kénytelen eszkdzdlni egy olyan helyzetben, amikor a
torékeny gazdasdgi ndvekedés éppen a koltségvetéstdl jové tdmogatdst igényelné. Az eurdpai befektetési eszkdzsk igy az elmilt
idészakban lekeriltek a preferdlt befektetések listéjarél, ami hétrdnyosan érintette az dvezethez gazdasdgi szdlakon keresztil

erésen kotéds, még eurédzéndn kivil esd, de oda igyekvd orszégok tékepiacdt is.

Ebben a kockézatkerilé hangulatban latott napvilégot néhdny hazai kormanyparti politikus részérdl olyan nyilatkozat, amiben a
magyar kéltségvetés kritikus dllapotdrsl, Gérégorszdggal valé dsszehasonlitésrél és dllamcsdéd kozeli helyzetrdl volt sz6: a forint
heves gyengiiléssel reagdlt, a piaci elvért hozamok meredeken emelkedtek, de a hirek nem csak idehaza, hanem szerte a
vilagban kisebb pdnikot okoztak. A kormdnyfé szavai, illetve az azt kéveté gazdasagpolitikai intézkedések aztédn megnyugtattak
a piacokat, abban ugyanis a kordbbi 3,8%-0s hidnycél tartdsa szerepelt. A hazai hosszd hozamok a félév végére végil

valamelyest a 2009. végi szintek alatt zartak, szinte teljesen lenulldzva az elsé negyedév hozamcsokkenését.

)6l tikrézte a piaci eseményeket a kilféldi befekteték dllampapir-gllomanydnak alakulésa. Aprilistél gyakorlatilag folyamatos volt
az éllomdany csdkkenése, azaz a piac egyre inkabb a hazai szerepldk vésérlasaira volt utalva. A jelenlegi gazdasdgi folyamatok
jelentésen csokkentették az orszdg finanszirozasi igényét, igy az dllamadéssag belilrél torténé finanszirozdsa a kordbbiakhoz
képest kisebb problémat jelent. Mindez csdkkentette a hazai &llampapirpiac sebezhetéségét, azonban — a vélasztasokat

kévetden — Ojra megjelent a politikai kockdzat, illetve a gazdasdgpolitikai intézkedések implementaciés kockézata.

Nemzetkozi kétvénypiac

A piaci szereplék vételi kedve toretlennek bizonyult az év elején, még akkor is, ha mindenki tisztdban volt vele, hogy barmikor
jabb csontvézak eshetnek ki a szekrénybdl, csédbe mehet egy nagybank, egy ingatlanpiaci szereplé, vagy mint a gérég példa

mutatta, akdr egy dllam fizetSképessége is veszélybe kerilhet.

Aprilis végén a gérdg dllameséddel kapesolatos félelmek jelentés felerdsédésének lehettink tandi. Egyes nemzetkézi befektetsk
mdr a kézds valutarendszer sszeomldsét viziondltdk. A kialakult panik ugyan a 2008. szeptemberi Lehman-csédhéz nem
hasonlithaté, de a bankkézi hitelezés eurépai szinten kezdett akadozni, az Eurépai Kézponti Bankndl elhelyezett egynapos
betétek volumene 10 hénapos csicsra emelkedett. Az események hatasdra 750 Mrd Eur értéki mentécsomagrél déntéttek az
Eurépai Unié pénzigyminiszterei az EKB-val és az IMFfel kdzdsen. Az Eurépai Unié és az Eurdpai Kézponti Bank mdjus 9-én
bejelentett lépései szinte korldtlan révidtévi finanszirozdst biztositottak a bankrendszernek. A lépések latvényosan demonstraltak
az Eurépai Unié vezetdinek azt a szandékdt, hogy egyben tartsék a monetdris uniét, megel6zzék a témeges dllam- és véllalati

csédoket, valamint megévidk a térékeny gazdasdgi konjunktirat.

A vilag tékepiacain kidjult panikhangulat jelentds hatdssal volt az eurdpai pénz- és t8kepiaci hozamokra. Aprilistél emelkedé
palydra éllt a hdrom hénapos bankkézi hitelkamatldb (EURIBOR), ami a bankok egyméssal szembeni névekvé bizalmatlansagat
tikrozte. A gordg melett a tdbbi veszélyeztetett orszdg (Spanyolorszdg, Portugdlia, Olaszorszdg) dllampapirpiaci elvért hozamai
meredeken emelkedtek, mikézben a jobb megitélés alatt 4ll6 orszdgokban (Németorszdg) a hosszabb futamideji dllampapirok

elvart hozama tovabb csékkent, ami az ilyenkor tipikus biztonsdgos eszkdzokbe valé menekilést tikrozte.
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A kritikusnak tekintett eurépai orszagok dllampapir és vdllalati kétvényeinek csédfedezeti ardt tikr6z8 CDS-ek jelentésen
emelkedtek a mdsodik negyedévben. A globdlis kétvénypiacokon ezzel szemben a panikhangulatban kialakult magasabb

hozamszintek relative gyorsabban normalizélédtak.

Hazai és kézép-eurépai részvénypiacok

Ellentétes negyedéveknek lehettiink tandi a 2010-es év elsé félévében. Az év elején a kedvezd makrogazdasdagi adatok fokozték
a vildggazdasdgi novekedés Gjraindulaséba vetett bizalmat, igy fokozédott a kockazatvdllaldsi hajlandésdag, jelentésen nét a
globdlis likviditds. Az emelkedd trendben a rendkiviil magas goérég dllamadéssaggal kapesolatos hirek is csak révid idére
okoztak megtorpandst. A negyedév végén a globdlis részvénypiacok lokdlis cstcsra emelkedtek. A hazai részvényindex 14,22%-

kal emelkedett, megkézelitette a 2008. &szi tézsdei dsszeomlds eldtti, MOL akviziciés hatéssal korrigdlt értékét.

A masodik negyedévben egyre rémisztébb hirek érkeztek az eurézéna déli tagjainak koliségvetési helyzetérél. A goérég
dllamadéssdg finanszirozhatésdgdval kapcesolatos problémdk egyre erételjesebben eszkalalédtak. A nemzetkdzi gazdasdgi
ndvekedés Ujrainduldsdba vetett bizalom is megingott, igy a mdsodik negyedév szinte teljesen elemésztette az elsé negyedév
nyereségét. A befekteték egy Gjabb, immar az dllami szférabél kigylrizé hitelezési valsagtdl tartva, jelentds mértékben
csdkkentették kockdzatos kitettségeiket és biztonsagos eszkdzdkbe (USA kotvények, német dllampapirok) és devizdkba (USD,
CHF) menekiiltek. A fent emlitett események hatésdra a hazai részvénypiacok a globdlis részvénypiacokkal 8sszhangban jelentés

mértékben csckkentek.

A BUX index tagjainak elsé negyedéves teljesitményét megvizsgdlva alig taldlunk olyat, amelyik eséssel zérta a negyedévet. Az
index emelkedését csupdn 3 papir tudta tilszarnyalni, ezek kézil az OTP és a MOL a két legjelentésebb. Az OTP nemcsak egy
bank, hanem az egész térség legnagyobb forgalmi véllalata, részvénydrfolyamdaban Kézép-Eurdpa aktudlisan igen kedvezé
megitélése is tikrozédik. A MOL féként az 0j olajmez8in végrehaitott sikeres kutatésainak, valamint a magas olajaraknak
készonheti az emelkedést. A kisebb forgalmd Rédba a mdrciusi optimizmus legnagyobb nyertese volt, arfolyamdban a recessziot
kovetd kilédbalasban rejlé gépjarmiipari lehetségek is j6tékonyan fejtették ki hatdsukat. A Richter gyenge teljesitményét ezittal

hirszegény kdrnyezetben érte el, korabbi emelkedése utdn nem ot 0], piacmozgatd hatdsi esemény.

A masodik negyedév sordn Eurdpa egyre tobb orszagardl derilt ki, hogy dllamadéssaguk, dllamhdztartdsi  hidnyuk
fenntarthatatlan. Ez azt is jelenti, hogy az dllami koltekezésre alapozott gazdasdgélénkitési kisérlet a végére ért.
Magyarorszdgon a vdlaszidsokat kdvetéen a politikai elit meggondolatlan kijelentései jelentésen megingatték az orszdg
stabilitdséval kapcsolatos nemzetkdzi bizalmat. A fentiek fényében nem meglepd, hogy a globdlis hangulat romlésa mellett a
BUX alulteljesitette a régiés részvényindexeket. 13,18%kal esett a hazai részvénypiac legfébb indikdtoranak, a BUX-nak az
értéke 2010. mdsodik negyedévében, ezzel féléves teljesitménye -0,83%-ra csdkkent. A RAX index 9,84%-o0s és a BUMIX index
10,09%-0s csokkenése a masodik negyedévben azt jelzi, hogy a piac egyéb szegmensei is gyengélkedtek, de a BUX-hoz képest

kevésbé estek.

A BUX index tagjainak mésodik negyedéves teljesitményét megvizsgdlva vegyes képet tapasztalunk. A nagy papirok kivétel
nélkil estek, egyedil a Richter volt képes minimdlis emelkedést felmutatni, a forintgyengilés miatt bekdvetkezd javuld
exporthelyzete és a reményt keltd gydgyszerkisérleteinek készénhetéen. A MOL é&rfolyamét az Gjabb és Gjabb olaj és foldgéz
leléhelyek felfedezése tartotta. Az OTP a negyedév vesztese, hiszen nemcsak az elé6z6 negyedév nyereségét, hanem annak kézel

dupldjat veszitette el. A legnagyobb kézép-eurépai részvényt az extra bankadd bejelentése mellett a romlé globadlis is hangulat
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sUjtotta. A bankrendszertél valé befektetéi elfordulds az alacsonyabb likviditésd szektortarsat az FHB- is silyosan érintette, aki

ezzel a félév vesztese is lett. Az egyedi sikersztorikat, vagy magas osztalékot kindlé kis papirok voltak a negyedév nyertesei.

A legnagyobb 20 kézép-eurépai részvényt t6mérité aggregdlt index, a CETOP20 valamint a lengyel és a cseh t6zsdeindexek
eurdban szdmolva felilmilték a hazai részvények teljesitményét, kdszénhetéen a hazai gazdasédg nemzetkézi megitélésében

bekovetkezett negativ fordulat eredményeként kialakult erételies forintgyengiilés hatdsara, viszont sajat devizdban kalkuldlva a

hazai t6zsde indexe csokkent a legkisebb mértékben.

Hozam, % (sajat devizaban) BUX (HUF) WIG20 (PLN) PX (CZK) | CETOP20 (EUR)
2010. elsé negyedév 14,22% 4,47% 7.12% 12,99%
2010. masodik negyedév -13,18% -9,00% -7,76% -14,96%
2010. elso félév -0,83% -4,93% -1,20% -3,91%

Nemzetkozi részvénypiac

2010. elsé féléve globdlisan mozgalmas idészak volt, az év elején optimizmus majd a mdsodik negyedévben inkabb
pesszimizmus uralkodott a piacokon. Az egyes devizakban kimutatott hozamok jelentés eltéréseket mutatnak. Az eurd jelentésen

gyengiilt a dolldrral szemben, a forint pedig az euréval szemben. gy fordulhatott elé, hogy a sajat devizdban alig véltozé

amerikai indexek forintban kétszamjegy( emelkedést mutatnak.

Részvényindexek hozama BUX CETOP20 RTSI MSCI Feltorekvé  MSCI World

2010. 1. félév EUR uUsD Eurépa USD Free USD

Sajat devizaban 0.83 3,91% -7,29% -10,41% -10,88%
-0,83%

Forintban 1,39% 14,38% +10,70% +11,41%

A részvénypiacokat felfelé segitette az alacsony kamatkérnyezetben magénak helyet keresé béséges likviditas, mikézben a fébb
jegybankok elkdtelezettek maradtak, hogy az alapkamatot térténelmileg alacsony szinten tartsék (ezzel fenntariva a magas
kockazatvdllalési hajlandéségot). A makrogazdasdgi mutatdk is azt jelezték, hogy a fellendiilés folyamatban van, ez kiilénssen
az USAban volt szembetiné. A véllalati gyorsjelentések is kedvezéen alakultak, a véllalatok mér nemcsak az egy részvényre
juté eredmény szintjén tudtak pozitiv meglepetéseket okozni - amelyeket a kéltségesokkentési intézkedésekkel kdnnyen el lehetett
érni -, hanem a bevételek tekintetében is. Persze a kép nem volt ennyire tokéletes, a befektetsi hangulatot t6bbszér befolydsolta
negativan a fejlett orszagok tobbségében bekdvetkezett drédmai eladdésodds (j6 példa erre Goérdgorszag helyzete), a
vilaggazdasdg hizoéerejének szdmité Kina monetfdris szigoritd intézkedései és a részvények redlis értékeltségének

megkérddjelezése.

2010. mésodik negyedéve a t&zsdék szdmdra a korrekcié idészaka volt. Nem tapasztaltunk olyan drémai mértéki és sebességi
zuhandst, mint a 2008-as panikiddszakban, de a rossz hangulat hénapokra dllandésult. Uj elemként kerilt a kéztudatba az
amerikai és az eurdpai t6zsdék teljesitményének tartés elvdldsa egymdstdl, egyes eurépai indexek zuhantak, mig az amerikaiak
joval kisebb mértékben veszitettek értékikbél. A divergencia sajdt devizdban kifejezve nem is left volna olyan felting, de kézds

devizdban mar egyértelmi. A dollar ugyanis biztonsagi menekilé devizaként kezdett Gjra funkciondlini és az eurépai gazdasdgi
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és monetdris egyittmikddés jovéjét megkérddjelezd események és nyilatkozatok hatdsdra az amerikai fizeteszkdz

nagymértékben erdésodétt az eurdpai kdzds valutdval szemben.

A japén gazdasdg és tékepiac sajdtos kildnutas dinamikdja az elmilt évekhez hasonléan az elsé félévre is jellemzé volt. Hidgba
mutatott az év vége felé a japdn gazdasdg élénkiilésre utals jeleket az attérés elmaradt, sét a fejlett piacok kézil a mdsodik
negyedév és az egész elsé félév sordn a Nikkei teljesitett az egyik leggyengébben (csak a gérég és spanyol t6zsdék jartak

rosszabbul).

Kina kapcsén a legérdekesebb fejlemények a kinai jian drfolyamdnak szabadabbra engedésével kapcsolatos kozlések és
taldlgatdsok voltak. Az illetékes kinai hatésédgok ismét megemlitetiék a vildg tékepiacainak kdzdnsége szdamdra, hogy

selgondolkodnak a kinai fizetéeszkdz erés6dése mesterséges akaddlyozdasdnak gyengitésén”.

A fejl6d8 piacok tovabbra sem voltak képesek elszakadni a fejlett piaci armozgésoktdl. Az dprilisi éves lokdlis csicsot kdvetéen,
az egyes eurdpai dllamok koltségvetési hidnydnak finanszirozhatésdgaval ill. globdlis névekedés fenntarthatésagaval
kapcsolatos aggodalmak komoly tékekivondst eredményeztek a kockazatosabb eszkdzakbél, igy a fejlédé piaci részvényekbdl

is. A globdlis fejl6dé piacokat reprezentdlé indexnek a félév végére sem sikeriilt visszakapaszkodni az &prilisi lokdlis csicsig.

Az Alap referencia indexe

Az Alap dltal megcélzott kockézati szintet, igy az Alaptdl elvérhaté hozamot jél tikrézi az aldbbi dsszetett index teljesitménye.
Bar az Alap nem kévet benchmarkot, igy az itt lathaté Ssszetett referenciaindex dsszetételét sem szdndékozik szorosan kéveti az
alapkezeld, annyit mégis elmondhatunk, hogy az aldbbi index kockdzati szintie hozzdvetélegesen megegyezik az alapkezeld
dltal megcélzottal. Eppen ezért az Alap teljesitményét 6sszehasonlithatjuk a hasonlé kockézati szintet megcélzé indexével. Az

Ssszetett referenciaindex alant lathaté +4,60%-os, alapkezelési dijjal nem korrigdlt teljesitményhez képest az Alap +4,62%-ot

teljesitett a kdltségek levondsa utan.

Az Bsszetett index és dsszetevéinek nomindlis teljesitménye 2009.12.31 - 2010.06.30.
Forintban Index devizaban
CMAX magyar dllampapir index +4,35% +4,35%
BIX magyar ingatlan index +3,59% +3,59%
Raiffeisen Likviditasi Alap (RALA) +2,50% +2,50%
MSCI Feltérekvo Eurdpa régids részvénypiaci index +10,70% -10,41%
MSCI World Free globadlis fejlett piaci részvényindex +11,41% -10,88%
Osszetett index +4,60%
* 20% CMAX - 20% BIX — 60% RALA - 7,5% MSCI Feltérekvé Eurépa — 12,5% MSCI World Free Forrds: BLOOMBERG

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév sordn

Az Alap jellegébél adédéan a befektetési stratégia elsésorban a részvény, koétvény és pénzpiaci valamint alternativ
eszkdzesoportokat lefedd alapok portfélion beliili aranydnak a mindenkori piaci kilatasoknak megfelelé meghatdrozaséra, illetve
az egyes befektetési alap tipusokon beliil a konkrét befektetési alapok kivélasztasdra iranyul. Az Alap a BAMOSZ kategorizalas

értelmében koétvénytilstlyos alap, azaz a pénzpiaci és kétvény alapok teszik ki a portfélié jelentds részét. Az Alapkezelé az Alap
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T4jékoztatdjaban meghirdetett befektetési politikdnak megfeleléen elsésorban a Raiffeisen alapcsaléd befektetési jegyeibdl dllitia

dssze az Alap porffolidjat.

Az alapkezelé 2010 elsé félévében kis mértékben névelte a kdtvény eszkdzok ardnydt, viszont az emelést a kevésbé kockdzatos
eszkdzdkkel lépte meg. A hazai kétvénypiac elsé negyedéves kedvezd teljesitését kdvetben, a mdsodik negyedévben a gazdasdg
megitélésében bekdvetkezett negativ fordulat miatt csékkentettitk a kockdzatosabbnak minésiilé hazai kétvényeszkézk ardnydt és
a bankbetét alternativdjanak is tekinthetd, tékegaranciat nytijté likviditdsi alapba silyoztunk ét.

A részvény eszkdzosztdly silydt, 8sszhangban a kedvezé elsé negyedéves globdlis tékepiaci hangulattal, emelte az alapkezels,
a mdsodik negyedévben viszont, a hazai gazdasag megitélésének romldsa miatt az alapkezeld a magyar ill. kke részvény tipust
alapokbél globdlis fejlett és fejl6dd piaci alapokba csoportositott at. Az egyéb alapokban végrehaitott kitettségiink csdkkentését a

fentiekben mar emlitett okok miatt a biztonségos likviditasi alapok bevélasztdsara forditotta az alapkezeld.

Suly a portféliéban 2009.12.31. 2010.03.31. 2010.06.30.
Kétvény Alapok 51,5% 49,8% 56,9%
Raiffeisen Kétvény Alap 19,7% 19,5% 14,6%
Raiffeisen Pénzpiaci Alap 24,7% 23,3% 18,0%
Raiffeisen Likviditasi Alap 0,0% 0,0% 19,0%
Budapest II. Kétvény Alap 7% 7.0% 5,3%
Részvény Alapok 11,3% 12,9% 13,2%
Raiffeisen Részvény Alap 6,0% 6,0% 4,2%
Raiffeisen Nemzetkdzi Részvény Alap 5,3% 51% 5,7%
Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapija 0,0% 1,8% 3,3%
Egyéb alapok 21,8% 21,4% 16,6%
Raiffeisen Index Prémium Alap 8,6% 8,1% 6,1%
Raiffeisen Alapok Alapja - Konvergencia 13,2% 13,3% 10,5%
Készpénz 15,4% 15,9% 13,4%
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IV. A Raiffeisen PERSPEKTIVA Alap altal 2010. jonius 30-an tartott befektetési alapok jellemzoi

Kétvény és Pénzpiaci Alapok

Alap Benchmark Max. Alapkezelo Befektetési politika
Alap-
kezeloi
dii
A Raiffeisen Kotvény Alap a térvény adta lehetéségek figyelembevételével magyar
dllamkétvények, diszkontkincstarjegyek és nyilvanosan forgalomba hozott, alacsony
p "y 5 5 Raiffeisen Befektetési hitelkockdzatd, legjobb besoroldsi véllalati kétvények vasarléséval alakitja ki
Raiffeisen Kstvény Alap 100% MAX Index 1,50% Alapkezelé Zrt. portfélisjat. Az Alap célia, hogy kézéptdvon a kézvetlen dllampapirbefektetésekkel
elérheté hozamot meghaladé megtériilést biztositson az Alap befektetéinek, a kdzvetlen
4llampapir-befektetések kockdzatdval 6sszemérhetd kockdzati szint mellett.
Az Alap forrasait elsésorban révid futamideji dllampapirokba, MNB-k&tvényekbe
r . o o Raiffeisen Befektetési valamint véllalati kétvényekbe fekteti. Az Alap igyekszik kihaszndlni intézményi
Raiffeisen Pénzpioci Alap 100% RMAX 1,50% Alapkezel& Zrt. befektetsi mivoltdbdl eredd elénysket, igy tobbek kézott olyan eszkdzokbe fektet be,
melyek mésok szamdra nem érhetdk el és ezeket kdzvetiti sajét befektetéi felé.
Az Alapkezeld alacsony kockdzat- és azdrfolyamingadozdsok minimdlis szinten tartésa
o N 3 hénapos BUBOR (2005. szept. 301g: ) Raiffeisen Befektotési mel[eﬂf: |ehe1,seges |e.9mog<?sob’k) hozomc?f k!\l/'a'n|o elernl,. Az A|f]p elsdsorban a
Raiffeisen Likviditasi Alap RMAX Index) 1,50% Alaokezeld Zrt kevésbé kockdzatos révid hatralévd futamideji dllampapirokba és az
P ’ arfolyamingadozasoktdl mentes egyéb likvid eszkézdkbe (pl. bankbetét) szandékozik
befektetni az alapban &sszegyiijtott t6két.
Az alap portfélidjaban tilnyomérészt alacsony kockézati szintet képviseld hazai és
- o . nemzetkdzi (féként kelet-eurépai) dllamkstvények és vallalati kétvények talalhatok. A
Budapest (Il Kstvény Alap Na 1.50% Budapest Alapkezel6 Zrt katvények mellett a portfélidba esetenként a hatdridds piacon teljesen fedezett
részvények is keriilhetnek.
Alap Duration (év) Eszkézallokacio Orszagallokacio
(2010.06.30.) (2010.06.30.) (2010.06.30.)

Raiffeisen Katvény Alap

Allamkétvény 71,99%
Véllalati kétvény 1,77%
3,25 Jelzéloglevél 3,10%
Készpénz (deviza) 0,01%
Készpénz (forint) 23,13%

Magyarorszdg: 100%

x Raiffeisen

ALAPOK




RAIFFEISEN PERSPEKTIVA ALAP e FELEVES JELENTES 2010.

Raiffeisen Pénzpiaci Alap

Diszkontkincstarjegyek 2,49%
Allamkétvény 21,60%
Vdéllalati kétvény 2,66%
Jelzéloglevél 1,64%
Lekotott betét 28,17%
Szdmlapénz 43,44%

0,49

Magyarorszdg: 100%

Raiffeisen Likviditasi Alap

Szdmlapénz 65,43%

021 Lekotott betét 34,57%

Magyarorszdg: 100%

Budapest (Il.) Kétvény Alap

Diszkontkincstériegy 4,75%
MNB Kotvény 5,61%
Allamkétvények 76,55%
Betét 0,02%
Folyészdmla 0,35%
Jelzdloglevél 4,13%
Véllalati kétvény 9,27%
Sz&rmaztatott termék -0,67%

Na

Na

Forras: az alapok 2010. jonius havi jelentései

Na.: nincs adat

Részvény Alapok

Alap

Benchmark Max. Alapkezelo
Alap-
kezeloi
dij

Befektetési politika

Raiffeisen Részvény Alap

30% BUX - 50% CETOP20 - 20% 2 0% Raiffeisen Befektetési
RMAX e Alapkezeld Zrt.

Az Alap eszkdzeinek legaldbb 70%-4t részvényekbe, a fennmaradé részt likvid eszkézdkbe
fekteti. Az Alapkezeld a piaci helyzet mindenkori megitélésének megfeleléen dént a
részvényeknek és egyéb eszkozoknek az alap sajat t6kéjén belili aranyarél, igy
eléfordulhat olyan piaci szitudcié, amikor a részvényhanyadot az Alapkezelé 70% ala
csokkenti. Kedvezd t6kepiaci helyzetben ugyanakkor a részvények aranya megkézelitheti a
100%-ot is. Az Alapkezeld a hazai és egyéb kelet-eurépai t8zsdén jegyzett vallalatok
elemzése alapjan olyan befektetési stratégidt alakit ki, amely kdzéptévon az egyedi
részvényekbe torténd befektetés kockazati szintjénél alacsonyabb kockdzat mellett a
kotvénybefektetések hozamdt meghaladé megtériilést biztosit.

Raiffeisen Nemzetkdzi
Részvény Alap

85% MSCI World Free Index — 15% 2 00% Raiffeisen Befektetési
RMAX A Alapkezeld Zrt.

Az Alap a tdrvényi limitek kihaszndldsa mellett a biztonsdgot és a maximélis dgazatok,
foldrészek szerinti diverzifikaciét tartja alapvetd célianak. Hosszabb tavon vérhatéan 80-
90%-0s mértékben fektet nemzetkdzi, dontéen OECD tagorszagok t6zsdéin jegyzett
részvényekbe, mig a fennmaradé 6sszeget féleg likvid eszkdzdkben tartja.
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Raiffeisen EMEA Részvény

85% MSCI EMEA Index — 15% RMAX 1,0%

Raiffeisen Befektetési

Az alap befektetési célteriletének orszégai elsédlegesen KeletEurépa, Oroszorszdag, Kézel-
Kelet és Afrika, dsszefoglalé nevén az EMEA régié orszdgaibdl kerilnek ki. Az alap
eszkdzei kozott szereplé befektetések dltal reprezentdlt régidkat, orszdgokat és gazdasdgi

Alapok Alapija Alapkezeld Zrt. szektorokat az alapkezelé fundamentdlis alapon vélasztia ki a fenti tégabb régién belil. Az
Alap a sajat tékéjének huszondt szdzalékdt meghaladé mértékben fektethet a ,Deutsche
Bank X-Trackers EMEA ETF” alapba.

Alap A legnagyobb sulyu részvények Orszag allokacio

(2010.06.30.)

(2010.06.30.)

Raiffeisen Részvény Alap

MOL, OTP, Richter, CEZ, Erste Bank

Részvénypoziciok orszdgok szerint: Magyarorszdg: 44,36%, Csehorszag: 13,61%, Lengyelorszag: 13,70%,
Ausziria: 7,83%

Részvénypozicidk szektorok szerint: pénzigy: 27,67%, kdzszolgdltaték: 11,16%, nem ciklikus fogyasztdsi
javak: 10,68%, kommunikdacié: 10,28%, energetika: 15,38%, alapanyag: 2,92%, ipar: 0,60%, ciklikus
fogyasztési javak: 0,64%, technolégia: 0,16%

Raiffeisen Nemzetkdzi
Részvény Alap

Shell, Toyota, Chevron Texaco, AT&T, Daimler, Total, Nippon
Telephone, Barclays, Verizon, ENI

Részvénypozicidk devizdk szerint: EUR: 43,87%, USD: 18,98%, JPY: 17,82%, GBP: 8,87%, AUD: 0,52%,
CAD: 2,32%, NOK: 0,83%, CHF: 1,78%, DKK: 1,43%, SEK: 2,89%, TRY: 0,68%

Részvénypozicidk szektorok szerint: pénzigy: 16,73%, energetika: 21,67%, ciklikus fogyasztédsi javak: 20,67%,
nem ciklikus fogyasztasi javak: 3,68%, kommunikdcié: 17,21%, ipar: 7,37%, technolégia: 0,46%,
kézszolgéltatds: 2,96%, alapanyag: 92,29%

Raiffeisen EMEA Részvény
Alapok Alapija

Deutsche Bank X-Trackers EMEA ETF, JP Morgan EMEA Részvény
Alap, Morgan Stanley EMEA Részvény Alap, SSgA Middle East &
Africa Index Alap, , RCM Oroszorszag Részvény Alap

Dél-Afrikai Kéztdrsasag: 25%, Oroszorszag: 24%, |zrael: 8%, Térdkorszag: 8%, Lengyelorszag: 4%,
Egyéb: 31%

Forras: az alapok 2010. jonius havi jelentései

Egyéb Alapok
Alap Benchmark Max. Alapkezelo Befektetési politika
Alap-
kezeloi
dij
Az Alapkezelé az Alap eszkdzeinek tilnyomé részét likvid és kamatozé eszkdzdkbe (fix
kamatozdst &llampapirokba, egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirba,
bankbetétbe és egyéb likvid eszkdzokbe) fekteti, a fennmaradé részbél pedig t6zsdei
Raiffeisen Index Prémium . 5 Raiffeisen Befektetési termékekre (egyedi instrumentumokra, részvény- és egyéb kereskedett indexekre,
, Nincs 1,50% Y R . , AT ., L 2 ,
Szdrmaztatott Alap Alapkezelé Zrt. arutézsdei termékekre, stb) sz616 vételi opcidkat vasaérol. Ez a portfélidstruktira
biztositja, hogy a Befektetd Ugy részesedjen a megcélzott termékek/piacok
arfolyaménak atlagos vdltozasabél, hogy ekdzben a befektetett &sszeg korlatozott téke-
és hozamkockézatnak van kitéve.
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Raiffeisen Alapok Alapija -

Konvergencia

10% RMAX — 40% Merrill Lynch K-Eui
Allamkétvény index — 50% MSCI 2,00%
Emerging Europe 10/40 net div reinv

Raiffeisen Befektetési
Alapkezel& Zrt.

Az Alapkezeld az Alap mindenkori t6kéjének legaldbb nyolcvan szdzalékat befektetési
alapok jegyeibe és egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alap déntéen
kelet- és kdzép-eurdpai — azon belil is elsésorban orosz, lengyel, cseh és hazai -,
kisebb részben egyéb feltdrekvd piaci dllamkdtvényeket és részvényeket vasarld
befektetési alapok jegyeit vdsdrolja. A Befektetési jegyek zavartalan visszavaltdsahoz
szikséges likviditds fenntartdsa érdekében az Alapkezelé az Alap mindenkori tékéjének
legaldbb 10%-4t hazai pénzpiaci alapokba fekteti. Az Alapkezelének 2007.01.29-6!
lehetésége van az Alap mindenkori tékéjének maximum 10%-ig olyan befektetési
alapokba fektetni, amelyek befektetési politikdja nem illeszkedik az Alap befektetési
politikdjahoz.

Alap Tipus Eszkoz allokacié Orszag allokéacio
(2010.06.30.) (2010.06.30.)
Allamkétvény 13,24%
Betét 65,38%

Raiffeisen Index Prémium
Szé&rmaztatott Alap

Szérmaztatott alap

Opcid 1,30%
Szémlapénz 17,13%
Deviza 2,95%

Magyarorszag 99,9%, USA 1,1%, Nyugat-Eurépa 0,2%

Raiffeisen Alapok Alapja -

Konvergencia

Kiegyenstlyozott vegyes
alap

Kilfoldi kdtvény befektetési jegy 39,02%
Kilfsldi részvény befektetési jegy 49,04%
Hazai befektetési jegy 8,38%
Készpénz (deviza) 2,68%
Készpénz (forint) 0,88%

Forrds: az alapok 2010. jonius havi jelentései

Na.: nincs adat
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IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2009.12.31-EN

Nagysagrend: Forint

- ISIN, egyeb

Megnevezés azonosité kéd darabszéam piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla 118 874 682
Forint 118 874 682
Befektetési jegy és egyéb kollektiv
befektetési értékpapir 655 799 465
Eurépai befektetési alap vagy az EU-ban léterhozott
megfeleldje 0
Egyéb befektetési jegy és kollektiv befektetési
értékpapir 655799 465
Nyflvégo 655 799 465
BP KOTVENY HU0000702709 11219817 55317 064 HUF
RAAK HUO0000702774 23 903 384 102 015 101 HUF
RAKA HU0000702782 60 000 000 152 825 280 HUF
RANRA HU0000702790 21203 647 41 058 276 HUF
RAPA HU0000702758 66 225 956 191338 112 HUF
RARA HUO000702766 23 635 802 46 580 848 HUF
RIPA HUO0000703707 53 400 864 66 664 784 HUF
Kovetelések 269 730
Kotelezetiségek -333 775
A portfolié értéke sszesen 774 610 102

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2010.06.30-AN
Nagysagrend: Forint
] ISIN, egyeb
Megnevezés azonosité kéd darabszéam piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szamla 146 317 670
Forint 146 317 670
Befektetési jegy és egyéb kollektiv
befektetési értékpapir 950 482 120
Egyéb befektetési jegy és kollektiv befektetési
értékpapir 950 482 120
Nyilvégi 950 482 120
BP KOTVENY HU0000702709 11219817 58 246 558 HUF
RAAK HUO0000702774 23 903 384 114 970 879 HUF
RAKA HU0000702782 60 000 000 160 181 700 HUF
RALA HU0000702097 114 178 443 208 378 056 HUF
RANRA HU0000702790 30 685 257 62 822 694 HUF
RAPA HU0000702758 66 225 956 196 980 431 HUF
RARA HUO000702766 23 635 802 46 388 027 HUF
REAK HUO000703715 25 522 549 35 799 969 HUF
RIPA HU0000703707 53 400 864 66 713 806 HUF
Kovetelések 21 046
Kotelezettségek -402 447
A portfolié értéke 8sszesen 1096 418 389

Az Alap 2010.01.01. és 2010.06.30. kdzdtt nem vett igénybe hitelt.
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V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befekietési jegyek forgalma (db)

Forgalomban 1év6 befektetési jegyek 2009.12.31-én 700 308 615
2010. I. félévben eladott befektetési jegyek 288 451110
2010. I. félévben visszavdltott befektetési jegyek 42 098 084
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2010.06.30-4n 946 661 641
Portfélié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2010.06.30-6n 1 096 418 389
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2010.06.30-én 1,158195

2. Az Alap netté eszkozértékének és egy jegyre juté netté eszkozértékének viltozésa

Ft Ft
1 400 000 000 1,30
I Netté eszkdzérték  —¢—Egy jegyre juté netté eszkdzérték
1 200 000 000 | 112
- 1,20
1 000 000 000 -
- 1,15
800 000 000 -
- 1,10
600 000 000 -
- 1,05
400 000 000 -
- 1,00
200 000 000 - L 0,95
0. L 0,90
"oog "o,o 90,0 90,0 90,0 90,0 "o,o
s %o, 20> 05 0, 05 o5
%o, "% 2 S, % e, %

Forrds: RIF Statisztika
Az Alap a térgyidészakban nem fizetett hozamot, a hozam az arfolyamban kerilt jévairésra.

Budapest, 2010. augusztus 12.

Balogh Andrés
az Alap képviseletében
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