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I. A Raiffeisen EURO Likviditasi Alap dltalanos informdciok

1. Alapadatok

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

Székhelye:

Kdnyvvizsgdlé neve:

Székhelye:
Elszdmolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Az Alap célja, hogy lehetéséget nytjtson a Befektetéknek arra, hogy euré devizanemben, likvid formdban kamatoztathassak akdr csak
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atmenetileg, akdr hosszabb tavon rendelkezésre 4llé megtakaritdsaikat, és részesilienek az eurés pénzpiaci hozamokbél.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté netté eszkozértékének alakuldsa

Arfolyam valtozéas™ Arfolyam* Netté eszkozérték™ A ref. Index
hozama*
2013. jonius 28. 0,37% 1,048659 € 24 660 870 € 0,04%
2012. december 28. 1,48% 1,044774 € 23121734 € 0,23%
2011. december 30. 2,06% 1,029523 € 7 599 332¢€ 0,87%
2010. december 31.* 0,87% 1,008704 € 8 675 459 € 0,37%

*Az Alap 2010. mércius 5-ei induldsétél szémolva

** EONIA (Euro Overnight Index Average) index

*** az idészak utolsé munkanapijéra kézzétett hivatalos arfolyam és nettd eszkozérték
***% gz Alap drfolyamvéltozésa az adott naptéri évre vonatkoztatva

A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a j6vére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jvébeni hozamaival. A kézdlt

hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap indulésdnak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2013.01.02.
Instrumentum Devizanem | ISIN kéd | Névérték | Eszkoz érték %
Banki egyenlegek 23 286 916 100,09
Betét - EUR EUR 18 000 000 77,37
Betét felhalmozott kamat - EUR EUR 85 482 0,37
Folyészamla - EUR 5175983 22,25
Folyészdmla - HUF 25 452 0,11
Osszes eszkéz 23 286 916 100,09
Kotelezettségek -21 668 -0,09
Egyéb kotelezettségek 21 668 -0,09
Netté eszkozérték 23 265 248 EUR
Unitok szama 22 264 195
Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,044962 EUR
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE
2013.07.01.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Elef6z %
érték
Banki egyenlegek 24761873 100,07
Betét - EUR EUR 19 090 000 77,15
Betét felhalmozott kamat - EUR EUR 40 596 0,16
Folyészdmla - EUR 5610081 22,67
Folybszdmla - HUF 21195 0,09
| Egyéb eszkozok 13170 0,05
Egyéb kovetelések 13170 0,05
Osszes eszkoz 24 775 042 100,12
Kotelezettségek -29832 -0,12
Netté eszkozérték 24 745 211 EUR
Unitok szama 23 595 911
Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,048708 EUR
Raiffeisen
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lil. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2013.01.02-4n 22 264195
2013. évben eladott befektetési jegyek 20 283 829
2013. évben visszavdltott befektetési jegyek 18952 113
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2013.07.01-én 23 595911
Portfolié &sszesitett netté eszkdzériéke 2013.07.01-én 24745 211
Egy jegyre jut6 nettd eszkdzérték 2013.07.01-én 1,048708

IV. A befektetési alap 6sszetétele
Nagysagrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabélyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmdliban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Netté eszkozérték 24745 211 100,00

Az Alapkezeld az Alap befektetési politikajanak megfeleléen az 6sszegyditstt 18két likvid eszkdzokbe, elsésorban latra sz4l6 és lekstot
betétekbe fekteti, igy a tézsdén vagy mds szabdlyozott piacon forgalomba hozott és egyéb dtruhdzhaté értékpapirokbdl az Alap nem

rendelkezett kitettséggel, sem az idészak sordn, sem az id8szak végén.

Az Alap létrehozdasdnak az volt a célja, hogy likvid formdban elérhetdvé tegyen alacsony kockdzatt eurd alapt befektetési lehetdséget. A
megfogalmazott befektetési stratégidnak megfeleléen az Alapkezeld elsésorban az egynapos bankkézi és révid futamidére lekstott eurd

betétek mindenkori arényét hatérozza meg, a pénzpiaci kamatvarakozasénak megfeleléen.

V. Az alapkezelé mikodésében bekovetkezett valtozéasok

Térsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében jelentds vdltozds nem kovetkezett be 2013. elsé felében, 6j Uzletégat vagy
szolgdltatast nem inditott. A Tdrsasdg igazgatésdgdnak Ssszetételében tortént véltozds, Berszan Ferenc helyett Ralf Cymanek lett az Gj

igazgatésdgi tag 2013.04.30-i hatdllyal. A feligyeld bizottsagban személyi véltozds nem tortént.

A 2013-as év elsd felében az Alapkezels 0j alapot nem inditott, mikézben egy hatdrozott futamideji alapja (Raiffeisen Sztdrvélogatott
Tokevédett Szarmaztatott Alap) lejdrt és megsziint. A Tarsasag jOnius végén igy huszonhdrom befektetési alapot kezelt. A félév folyaman
az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya jelentésen nétt, a 2012. év végi 156,95 milliard forintos dllomény a félév
leforgasa alatt 208,36 millidrdra emelkedett. A ndvekedés a banki betéti ajénlatok versenyképesség-csckkenésének volt kdszonhets,
azonban hdtréltatta azt az dllampapirok id8szak sordn fokozédé versenyeldnye. A nyilvénos befektetési alapok piacdn az Alapkezeld

piaci részesedése 5,29%-ra nétt a 2012. év végi 4,91%-rél a BAMOSZ adatai alapjan.
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VI. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék

1. A 2013-es év elso felének tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és éllampapirpiac

Az idei év elsé néhdny hénapja meglehetésen erésen indult a hazai pénz- és dllampapir piacokon. Az amerikai kézponti banknak
szamité Federal Reserve (FED) dltal biztositott likviditasbdség jétékonyan hatott a feltérekvd piacok kamatozéd eszkézeire, tobbek kézott a
magyar papirokra is. A magyar kétvénypiacot segitette még az a specifikusan hazai hatés is, amelyet a Magyar Nemzeti Bank okozott a
folyamatos és szisztematikus kamatvagé ciklusaval. A 2012. év legvégén a hazai irdnyadé rata még 5,75%-os volt, amely a félév végére
4,25%0s szintre csokkent. A folyamatot kévetve a hazai betét és révid futamideji kotvény ajdnlatok is folyamatosan egyre kisebb és
kisebb kamatokat/hozamokat kindltak.

Segitette a hazai pénz- és kdtvénypiacot, hogy Magyarorszdg koltségvetési hidnya az el6z8, 2012-es évben 1,9%-0s mértéki volt, mely
legaldbb a rendszervaltas éta nem ldtott alacsony szint (ha nem vesszik figyelembe a 2011-es magdnnyugdijpénztdri megtakaritasok
dllami atvételével kialakuld szufficitet). Az dllami devizaaddssédg meguijitaséval kapcsolatos fontos hir volt idén februarban, hogy 3,25
milliard amerikai dollarban denomindlt dllamkatvényt tudott értékesiteni az Allamadsssag Kezelé Kézpont. Ez azt jelentette, hogy a 2013-
as év adéssdgszolgdlat devizaigényének a fele akkor mdr rendelkezésre dllt.

A marciusban megvdlasztott §j jegybankelndk, Matolcsy Gydrgy dprilisban jelentette be a Névekedési Hitel Programjénak részleteit,
melynek alapveté célia, hogy a GDP ndvekedését el8segitse. A program hdrom eszkdzzel él annak érdekében, hogy elérie a célidt, a
gazdasdgi novekedés elSsegitését. Egyrészt a bankrendszeren keresztil a kis- és kdzépvdllalati szektornak olcsé finanszirozdst nydit,
mdsrészt lehetSséget teremt szamukra, hogy a hiteleket forintositsa a meghirdetett keretdsszeg erejéig. A harmadik pillér a bankok
Bsztdnzése arra, hogy egyre kevesebb pénzt tartsanak két hetes jegybanki kotvényekben, inkdbb legyenek aktivabbak a hitelezés terén.

A magyar pénzpiacot érinté fontosabb hir volt majusban, hogy az Eurépai Bizottsdg javasolta Magyarorszdg ellen folyd tilzottdeficit-
eljGrds megszintetését, amely joniusban meg is tortént. A pozitiv hir ellenére jelentds korrekcié ment végbe a magyar dllamkétvények
piacan ennek a hénapnak a mésodik felében, tdbbek kézstt a fejlett piaci kdtvények hozamemelkedései miatt. Az utébbi azért kévetkezett
be, mert a FED elndke, Ben Bernanke mdjus végén meglebegtette annak a lehetéségét, hogy a QE3 programban t6rténé eszkdzvdsdarlds
mérséklését &s jové évi ledllitasat.

Joniusban a FED likviditéscsdkkenté szandékanak elézé havi bejelentését kévetéen folytatédott a globdlis kdtvénypiaci gyengiilés, mely a
hénap végével kisebb visszaerésddésbe és volatilitasba csapott &t. A magyar kéltségvetési politikdval kapesolatos hir volt még, hogy
Varga Mihdly Gjabb adéemeléseket jelentett be joniusban, amely az elemzék szerint 110 - 130 millidrd forint kdzotti sszeggel javithatja
a koltségvetés pozicidjat. A bejelentés igen vératlan és meglepd volt, igy a kiszdmithatatlanség tovdbbra is jelentds kockdzat maradt a
hazai koltségvetési politikaval kapcsolatban.

A hazai dllampapirpiaci referencia indexek, az alapkamat és a forint arfolyamdnak alakuldsa 2013 elsé felében:

Idészaki véltozas Eriéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2013. marcius 31. (Q1) 2,55% 2,42% 1,75% 304,30 5,00%
2013. junius 30. (Q2) 1,54% 1,46% 1,30% 295,16 4,25%
2013. elso félévi valtozas 4,12% 3,91% 3,07% -0,03%

forrés: MNB, Bloomberg, AKK
A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kdtvénypiacok tekintetében (is) elsédleges hatétényezdk voltak azok a hirek, melyek az amerikai kdzponti banknak szamité

FED quantitative easing 3 (QE3) programjardl széltak. Ismeretes, hogy a FED 85 millidrdos havi éllampapir vésarlasaival jelentds
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likviditasbdséget biztosit a pénz- és kétvénypiacok szdmdra, melynek hatdsai azonnal megjelentek vildgszerte. A QE3 2012 szeptember
13-an indult el, és a szikitésére vonatkozd utaldsokrdl szél6 tudésitésok elészér 2013 mdjusdban jelentek meg. A programmal
kapcsolatos mdjus végi hirekre igen érzékenyen reagdltak a kamatozdeszkézok. A kordbban menekiils instrumentumoknak szamité
amerikai és német papirok elvart hozamai jelentds emelkedést produkdltak, és a fejlddd kdtvénypiacokon is erételjes korrekcié vette
kezdetét. A kdvetkezé hetekben massziv tékekiaramlés kdvetkezett be a kdtvényalapokbdl vilagszerte, és valamennyi kdtvényszegmensben
gyengilés volt tapasztalhaté. A vallalati kétvényszegmensben és a fejlédé piaci dllampapirpiacokon a gyengiilés fokozottabb volt.

A nemzetkdzi kétvénypiacon elsé félévben az dltaldnos tendencia az volt, hogy mig a fejlett orszdgok hozamgérbéi meredekebbé véltak,
azaz jelentésebb kiilénbség lett a rovid és a hosszabb papirok elvérthozamai kézst, addig a feltdrekvd piacok esetén a forditottja
jatszédott le. A fejlédé piacok esetén (t6bbek kozdtt hazdnk esetében is), egyre kisebbé valt a hosszabb futamideji papirok elvarthozam
elénye. Az év elsé napjaitdl jelenlévd kettéség azért volt megfigyelhetd, mivel a fejlett piacok hozamai mar kordbban 0% kéril alakultak
és nem tudiak jelentésen tovabb mérséklédni, ezért a vildgban meglévd rengeteg likviditds a fejlédé piacokon 1évé magasabb
hozamszinteket kezdte el keresni. Ezért volt megfigyelheté az is, hogy egy gyenge makragazdasdgi kérnyezet ellenére is masszivan
tudtak erésddni az eurépai feltdrekvd piacok kdtvényei.

Az Eurdpa déli periférigjan elhelyezkedd allamok, t8bbek kdzot Portugdlia, Spanyolorszdg, és nem utolsé sorban Gérdgorszag fiskdlis
problémaitél volt hangos ez az idészak, és ennek ellenére tudtak javulni a finanszirozdsi feltételek, igaz eltéré mértékben.

Japdnbdl is fontos hirek érkeztek, hiszen a szigetorszag kézponti bankjénak szamité Bank Of Japan (BoJ) is bejelentette a sajat monetdris
lazité programjat. A program célia elsédlegesen, hogy inflaciét gerjesszen az dzsiai orszdg gozdasdgdban, és érdemi ndvekedést

tudjanak elérni a GDP esetében.
A hazai és régiés részvénypiac

A hazai részvényindex az év elsé felében relative j6 teljesitményt tudott felmutatni régiés sszehasonlitasban. A BUX index 4,68%kal
tudta ndvelni az értékét, mig a lengyel vagy éppen a cseh részvényindex 10%-ndl is tobbet vesztett az értékébdl. A relative j6 BUX
teljesitmény a kordbbi év elmaraddsdt hozta vissza, hiszen a 2012-es év folyamén a magyar t8zsdeindex csak feleakkora névekedést
teljesitett, mint a cseh PX, és csak harmadannyit, mint a lengyel WIG20 index.

Az euréban denomindlt régidt leiré CETOP 20 index is 16,68%kal ért kevesebbet, mint egy félévvel kordbban. A nemzetkézi
Ssszehasonlitdsban viszont a régidban a legjobb teljesitményt nydjté6 BUX-nak az eredménye sem volt elegendd ahhoz, hogy megkézelitse
az amerikai részvénypiacok teljesitményét. A FED monetdris lazitast jelentd programjénak, a QE3-nak a pozitiv hatdsa ennek a térségnek
a kétvénypiacdt befolydsolta inkdbb, a részvénypiacdig kevésbé ért el.

Az idei elsé negyedéves cseh GDP adatok lattan régzithetjtk a tényt, hogy mér a hatodik egymdst kdvetd negyedévben csdkkent az
orszdg brutté hazai dsszterméke, amely egy 1996 éta nem latott recesszié az orszdg gazdaségdban, és ami magyardzhatja részben a
gyengébb cseh részvény teljesitményt.

A lengyel gazdasdg idei teljesitménye lényegesen jobb, mint a fent emlitett cseh teljesitmény, hiszen az elsé negyedévben a lengyel GDP
0,5%-kal nétt. Ami rontja a lengyel részvények pozicidjat, az az ottani magdnnyugdijpénztari rendszerrel kapcsolatos kormdanyzati tervek.
A lengyel vezetés céjai kdzott szerepel, hogy a nyugdijrendszer pillériei kozil a fent emlitetinek a fontosségat csdkkenti. A piacon ez
azért okozhat félelmeket, hiszen ha a kormdany valamilyen médon hozzdjut a nagymennyiségli részvényhez, ami magénnyugdij vagyon
részét képezi, akkor egy id6 utdn értékesiteni fogja, ami nagyobb eladéi nyomdst eredményez.

A dollarban denomindlt orosz RTS részvényindexre, ahogy az orosz gazdasdg egészére az olaj &rvdltozdsdnak jelentds befolydsold
szerepe van. Az orosz olaj (ural) dra esett az elsé félévben, ami részben magyardzatul szolgdlhat az orosz részvénypiac gyenge
teljesitményére is. A mdsik kivalté ok lehet, hogy az orosz gazdasdg novekedési iteme csokkent az elsd félévben. Az éves
visszatekintésben a tavalyi GDP névekedés még 2,1%-os volt, mig az elsé negyedévet kdvetden ez mdr csak 1,6%-os lett, ami gyengébb

kilatasokat fest a gazdasdg szédméra.
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BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Eur
2013. Q1 -1,74% -4,73% -7,30% -8,24% -3,35% -10,63%
2013. @2 6,53% -12,32% -8,79% -5,25% -10,82% 9.,71%
2013. H1 4,68% -16,47% -15,45% -13,06% -13,81% -16,68%
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

Az er8sddé globdlis kockdzatvdllaldsi kedv és emelkedd részvénydrak jellemezték 2013 elsd negyedévét. Az amerikai jegybank szerepét
betslté FED folytatta kétvényvasdrldsi programidt, melynek sorén jelentds mennyiségl likviditdst pumpdlt a piacokra. A FED havi 85
milliard dollér értékben vésdrol(f) hosszi lejaratt dllampapirokat és jelzdlogkdtvényeket, mellyel igyekezett nyomott szinteken tartani a
hozamokat.

A globdlis novekedési kilatdsok javulasa differencidlt maradt. Az USA gazdasdgi teljesitménye folytatta a felivelést. Az amerikai
gazdasdggal ellentétben az eurépai az elsé negyedévben sem tudott erére kapni. A drasztikus megszoritdsok jelentds ndvekedési
dldozattal jarnak, és a kilatasok tekintetében is csak mérsékelt javulas tapaszialhaté. A negyedév sordn Gjbdl és Gjbdl feleréssdtek a
politikai-gazdasdagpolitikai jellegl kockazatok (példdnak okdért az olasz parlamenti vélasztasok utani patthelyzet).

A nemzetkdzi részvénypiacok kdzil az amerikai bérze az idei év elsé hdrom hénapjdnak nyertese volt, azaz folytatta kivélé teljesitményét
2012+ kdvetéen is. A japén jegybank monetdris lazitést jelenté tavalyi déntései nyomdn a Nikkei225 részvényindex még impondlébb
teljesitményt mutatott 2013 elsé negyedévében. A kompozit eurépai indexek teljesitményét a dél-eurdpai borzék részvényei hiztdk vissza.
Mig a német DAX index 2,4%-kal, a francia CAC 2,48%kal emelkedett a negyedév soran, addig az olasz és spanyol tézsdeindexek
5,74 ill. 3,03%kal estek.

A madsodik negyedév elsé felében optimizmus és erés6dd vételi kedv jellemezte a globdlis részvénypiacokat tovabbra is. A gazdasagi
ndvekedéssel kapcsolatos varakozdsok javultak, a likviditasbéség adott volt, mellyel tovabbra is nyomott szinteken tartotta a hozamokat.
Mindemellett a japdn jegybank monetéris lazitést jelenté programiardl kiderilt, hogy a szigetorszdg esetében a részvény eszkdzosztdlyra
is kiterjed. A t6zsdei arfolyamok szdrnyaltak, a kétvénypiacok erésddtek.

A globadlis fordulat majus végén kévetkezett be, amikor a FED elncke jelezte, hogy mar idén elkezdhetik kdtvényvdsarlasi programjuk
csdkkentését, mellyel szikitenék a piaci likviditds mennyiségét. A gyengild makrogazdasagi kilatasok és a kinai bankkézi piacokon
bekdvetkezd likviditdsszikilés tovabb erésitették a pesszimista hangulatot. A fejl6dé piacok feljesitménye gyenge volt, elsésorban a kinai
ndvekedési aggodalmak, a bankkézi likviditdsi problémdk és az drnyékbankrendszerrel kapcsolatos kockdzatok felerésddése miatt. A
zuhané nyersanyagdrak miatt gyengén teljesitett az orosz és a brazil t6zsde is. A feltérekvé piacok kézil az év elsé néhdny hénapjdban
még vezetd torok részvénypiac is nagy veszteségeket konyvelt el a mdasodik negyedévben. Az esés okai elsésorban a helyi politikai

fesziltségeknek kdszonheték. Az MSCI fejlédé piaci globdlis részvényindex 9,1%-kal értékelédott le.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek valtozasa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50  DAX NIKKEI225
2013. Q1 11,25% 10,03% 8,21% -0,45% 2,40% 19,27%
2013. Q2 2,27% 2,36% 4,15% -0,82% 2,10% 10,32%
2013. H1 13,78% 12,63% 9,35% -1,26% 4,56% 31,57%
DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japdn forrds: Bloomberg

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgésat a vildggazdasdg dltaldnos névekedésével kapcsolatos kérdéjelek hataroztdk meg. Amerikdban megléve

elsé negyedévében kimutatott névekedés mellett a fejlett eurdpai térség nem tudott hasonléan kedvezd adatot produkélni. A kinai nemzeti
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dssztermék ndvekedési itemének lassuldsa is éreztette a hatdsat az drupiacok mozgdsdan. A gazdasdgi novekedés tartésan alacsony
szintje, illetve Kindban a névekedés itemének csdkkenése a nyersanyagok irdnti kereslet apadésat vetitette elére. Ezdltal a nyersanyagok
arai kisebb nagyobb mértékben elkezdtek esni 2013 els félévében. A két nemesfém jelentdsen vesztett az értékébdl, az arany 26,98%-ot
(1), az ezist dra pedig még ennél is nagyobbat, pontosan 35,54%ot esett. Az élelmiszerek kézott nem volt ekkora mértéki zuhands,
hiszen a boza 16,54%al, a cukor 4,09%*kal, mig a kukorica csak 2,72%-kal ért kevesebbet. A fémek kézil mind a réznek, mind az
aluminiumnak is tiz szdzalék feletti esést kellett elkdnyvelnie az elsé félévben (réz: -16,48%, aluminium: -15,11%). A két olajfajta kézil a
WTI pozitiv tarfoményban tudta zérni az elsé hat hénapot (+5,16%), mig a Brent, a tdbbi nyersanyaghoz hasonléan vesztett az értékébdl
(-8,06%). A 19 nyersanyag arat magdban foglalé Dow Jones UBS Commodity index is jél leirta a nyersanyagok dtlagos teljesitményét,

hiszen 10,50%kot vesztett az ardbdl a hat hénapot kévetéen.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A 2011. évi CXCIII. Térvény a befektetési alapkezelSkrdl és a kollektiv befektetési formakrol, amely 2012. janudr 1.48| lépett hatdlyba,
eléirta tébbek kdzt azt, hogy az alapok egységes szerkezet tdjékoztatdja és kezelési szabdlyzata egy j struktira szerint épilion fel. Az
Alapkezelé az elsé félévben kezdeményezte az Alap tdjékoziatdjanak és kezelési szabdlyzatdnak médositasat a tdrvénynek vald
megfelelés érdekében, illetve egyittal a befektetési lehetéségeket leiré részt is néhdny egyéb, kisebb kérdésben médositotta. A

véltoztatdsoknak PSZAF dltali jévéhagydsa megtoriént.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ojra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi nettd eszkdzértéken t5rténd visszavasarldsi kotelezettség
véllaldséval biztositia a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszéleges idépontban

hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2013. elsé felében.

Budapest, 2013 augusztus 30.

Balogh Andrds

az Alap képviseletében
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