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2. Az Alap stratégidja

Az alap tilnyomé részben magyar dllamkétvényekbe fektet. Az alap olyan dinamikus befektetési politikat valésit meg, melyen keresztil

az Alapkezelé egy jovébeli idépontban lejaré, fiktiv (nem létezd), 2016. mdjus 25-én lejard Diszkont kétvény kifizetését és kockdzatét

kozeliti. A befektetési politika célia, hogy a fiktiv Diszkont kétvény lejarataig hatra 1évé idére vonatkozéan a hozamot nagy biztonsaggal

elére régzitse.

3. A 2016 Kotvény Alap teljesitménye

Netté eszkozérték *

Arfolyam vaéltozas

2011. jonius 30.** 0,03% 1,000787 Ft 1174 309 692 Ft
2011. mdjus 23. - 1,000493 Ft 209 103 068 Ft

A ref. Index hozama

* az idészak utolsé munkanapijdra kézzétett hivatalos arfolyam és netté eszkdzérték

** az Alap induldsétél szémitva

4. Az Alapkezelé mikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezelé mikddésében 201 1. |. félévében jelentds valtozds nem tarént.
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ll. Az Alap teljesitményét meghatdrozoé fébb tékepiaci folyamatok
(2011. mésodik negyedév)

A bizonytalan nemzetkdzi kdrnyezet és dvatos befektetéi hozzadllés ellenére a magyar éllampapirpiac viszonylag 6 teljesitményt mutatott
fel a masodik negyedévben is, egy meglehetsen erds elsé negyedév utan. A Széll Kdlman tervet a piaci szereplék 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
valsdg eldtti rekord szintet). A kiilféldi allomény dinamikus névekedése (ami a magdannyugdijpénztéri vagyon drasztikus zsugorodasa 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.

Az alapvetden kedvezé makrogazdasdgi folyamatok mellett az eurdpai adésségvalsédg és a vildggazdasdg névekedési kildtasaival
kapcsolatban  kitjulé  félelmek szabtak irdnyt, pontosabban szélva, szabtak hatérokat az dllampapirpiaci és devizapiaci
arfolyammozgdsoknak. A forint viszonylag szik sdvban mozgott, a 270-es szint felilrél, a 262-es alulrél korlatozta az arfolyamot az
euréval szemben. Erdekes fejlemény volt, hogy a hazai deviza egy alapvetéen kedvezétlen globdlis piaci hangulatban is megprobdlia a
260-as szintet megkdzeliteni. Az dllampapirpiac teljesitménye szempontjabél kiemelkeds jelentéségli 10 éves hozamok 7 és 7,5% kozott
mozogtak, a félév végén nagyiabdl a sdv kdzepén zarva. Az MNB nem véltoztatott a é6%-os alapkamaton a masodik negyedévben,

dltaldnos elemzdi vélemény szerint erre nem is keriil sor a harmadik negyedévben sem.

Benchmark teljesitmény MAX MAXC RMAX
2011. mésodik negyedév 1,31% 1,32% 1,48%
2011. elsé félév 6,93% 6,29% 3,09%

lll. Az Alapkezelé befektetési stratégidja a félév soran

Az Alapkezeld befektetési stratégidja megegyezett a jelentés 1/2. pontban részletezett stratégidval.
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IV. Portfolié osszetétel

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2011.05.20-an

Nagysagrend: Forint

Megnevezés piaci érték devizanem
Pénzforgalmi szédmla 209 000 000 HUF
Kovetelések 103 048
Kotelezettségek 0
A porifolié értéke 6sszesen 209 103 068

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

2011.06.30-an

Nagysagrend: Forint

- ISIN, egyeb
Megnevezes azonosité kéd darabszam piaci érték devizanem

Pénzforgalmi szamla 11 884 289

Forint 11884 289
Allampapirok 1162425 179
Allamkétvény 1162 425179

2016/C MAK HU0000402318 23 542 228 040 525 HUF
2017/A MAK HU0000402037 40 020 409 683 539 HUF
2017/B MAK HU0000402375 40 596 409 314 042 HUF
2019/A MAK HU0000402433 12 039 115387 073 HUF
Kévetelések 1 954
Kételezettségek -456 281

A porifolié értéke 6sszesen 1173 855 141

Az Alap 2011. elsé félévében nem vett igénybe hitelt.
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V. Forgalmazasi és pénziigyi adatok

1. Befektetési jegyek forgalma (db)

Forgalomban 1évd befektetési jegyek 2011.05.23-én 209 000 000
2011. |. félévben eladott befektetési jegyek 964 386 384
2011. |. félévben visszavdliott befektetési jegyek 0
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2011.06.30-én 1173 386 384
Portfélié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2011.06.30-n 1173 855 141 Ft
Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 2011.06.30-an 1,000399 Ft

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

Az Alap a térgyidészakban nem fizetett hozamot, a hozam az arfolyamban kerilt jévairdsra.

Budapest, 2011. augusztus 12.

Balogh Andrds
az Alap képviseletében
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