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Filggetlen kdnyvvizsgdldi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves jelentésrdi késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Likviditasi Alap (tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2013. évi éves jelentés I./1-VI. pontjaiban talalhaté
szamviteli informacidinak (tovabbiakban ,szdmviteli informacidk”} a kbnyvvizsgélatat.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovdbbiakban ,vezetés”) felelds az éves jelentésnek a hefektetési
alapkezeldkrdl és a kollektiv befektetési formakrdl szald 2011, évi CXCHI. torvénnyel dsszhangban térténd elkészitéséért,
kiilonts tekintettel az eszkézok és kotelezettségek leltarral vald aldtdmasztasdért, a kezelési koitségeknek az Alap
letétkezelGje dltal megadott értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a
vezetés szlikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalashdl, akar hibabol eredd lényeges hibas aliitasoktdl mentes

éves jelentés elkészitése,
A kbnyvvizsgald felelssége

A mi feleldsséglink az éves jelentés szdmviteli informéacidinak, kiilonds tekintettel az éves jelentésben bemutatott idGszak végi
leltdranak, valamint az adott idfszakban elszamolt kezelési kditsegeknek a véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan.
Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati Standardokkal &sszhangban hajtottuk végre, Ezek a standardok
megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a kdnywvizsgalatot Ugy tervezziik meg és
végezzik végre, hogy kelld hizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentés mentes-e a lényeges hibas allitasoktdl.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljdrasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyftékot szerezni az éves
jelentéshen szerepld szamviteli informacidk dsszegeirél és kizzétételeirdl. A kivalasztott eljdrasok, beleértve az éves jelentés
akdr csaldshél, akdr hibdbdl ereds, iényeges hibas Allitésai kockazatainak felmérését is, a kinyvvizsgdld megitélésétdl fiiggnek.
A kockizatok ilyen felmérésekor a kdnywvizsgdld az éves jefentés Alapkezel§ Altali elkészitése és valds bemutatdsa
szempontjabd! relevdns belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott korlilmeények kdzott megfelelbek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belséd kontrolljanak hatékonysdgara
vonatkozoan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magaban foglalja tovdbba az alkalmazott szamviteli politikak
megfeleldségének és a vezetés altal készitett szamvitell becslések ésszerliségének, valamint az éves jelentés dtfogéd
prezentdlasanak értékelését is.

Meggy8z8désiink, hogy a megszerzett kdnywvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyGjt k&nyvvizsgaldi
véleménylink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a Tliggetien cégekbdl a1 RSM International szamviteli és tandcsaddi haldzat tagja,
Az RSM International olyan tandcsaddi haldzat, amelyek tagjai sajat joguken ajdntjak szolgditatsaikat.
Az RSM International nem jogi személy,




RSM DTM Audit

Kdnyvvizsgélat - Tandcsadas

Vélemény

Véleménylink szerint a Raiffeisen Likviditasi Alap 2013. december 31-ével végzids iddszakara vonatkozd éves jelentés I./1 és
VI. pontjaban kozolt szamviteli informacidk minden lényeges szempontbdl a befektetési alapkezelSkrél és a kollektiv
befektetési formakrdl s2816 2011. évi CXCIIL. tdrvénnyel Bsszhangban keriiltek dsszeéllitisra. Az éves jelentésben szerepls
eszkdz0k és kitelezettségek leltarral aldtdmasztottak. Az éves jelentéshen bemutatott kezelési kéltségek az Alap letétkezelbje
dltal adott ériékelés alapjan kerlltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

Kanywvizsgalatunk kizardlag az éves jelentés 1./1-VI. pontjaiban talalhaté szamviteli informacidkra vonatkozott.

Budapest, 2014, aprilis 24.
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RAIFFEISEN LIKVIDITAS) ALAP « EVES JELENTES 2013,

I. A Raiffeisen Likviditasi Alap éltalénos informdciék

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom széma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:

Székhelye:

Kénywizsgald neve:

Székhelye:

Elszémoldas napja:

Raiffeisen Likviditasi Alap

1111115

Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zr.
1054 Budapest, Akadémia v, &.
Raiffeisen Bank Zri.

1054 Budapest, Akadémia u. &,
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kit., Kozma Attila
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T napen

Tipusa: nyilvanos nyilt végi értékpapir alap
BAMOSZ kategdria: likviditasi alap
Futamideje: hatarozatlan

2. Az Alap stratégicja

Az Alapkezeld alocsony kockézat és az arfolyam-ingadozdsok minimdlis szinten fartdsa mellett a lehetséges legmagasabb hozamot
kivanja elémi. Az Alap elsésorban drfolyamringadozdsokidl mentes eszkozokbe - fSként latra szélé és lekatstt bankbetéiokbe -

széndékozik befekietni az alapban Ssszegyiijtstt tékét,

3. Az Alap sszesitett és egy jegyre juté netid eszkdzértékének alakuldsa (fordulénap elétli utolsé kereskedési
napon}

Arfolyam Arfolyam Netto eszkozertek A ref. tndex

valtazas hozama
2013.12.31. 3,33% 2,153013 F 15267 348022 Ft 4,47 %
2012.12.28 6,24% 2,083614 Ft 14 265 805 216 Ft 7,23%
2011.12.30 5,16% 1,961286 Ft 14 316 692 181 Ft 6,35%
2010.12.31 475% 1,865014 Ft 16 550 226 892 Ft 5,66%
2009.12.31 7.85% 1,780476 Fi 12 767 599 520 Ft 9,05%
2008.12.31 7,33% 1,650818 Ft 9 013 399 209 Ft 9.31%
2007.12.31 6,55% 1,539049 Fi 12 474 906 671 Ft 8,05%
2006.12.29 5,55% 1,444337 Fi 10 393 603 043 Ft 7.21%
2005.12.30 5,96% 1,368395 Ft 7703015 149 Ft 8,51%
2004.12.31 10,39% 1,291382 Ft 2 628 999 688 Ft 12,10%
2003.12.31 6,62% 1,169839 Ft 1 293 255 204 Ft 6,04%
2002.12.31 7, 46% 1,097162 Ft 1166 181 035 Fi ,89%
2001.12.31 2,10% 1,621001 Ft 287 167 B38 Ft 3,17%

Az drfolyamvéltezds szdzalékos mértéke a befektetd dlial elérhetd vagyonnévekedést mutatia be, amennyiben a teljes évben megtartatia

befekteiésél. A fenti hezamaok nem jelentenek garanciét o jévére nézve &s nincsensk Ssszefiggésben az alapok j6vdbeni hozamaival. A
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP » EVES JELENTES 2013.

kézlt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap indulésanak évében a hozamok egy évnél rovidebb

idére vonatkeznak.
ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KGVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISIN kéd | Névérték | Eszkdz ériek | %
[Banki egyeniegek 14 414 442 120 100,14
Betat - HUF 10 000 UG 000 69,47
Betét felhalmozott kamat - HUF 111 004 722 0,77
Folyészamla - HUF 4 303 437 398 29,90
Osszes eszkoz 14 414 442 120 100,13
[Kotolezettségek 19 651 802 -0,14
[EgyeF kotelezettsagek 15 651 802 0,14
Netté eszkozértek 14 394 790 318 HUF
Unitok sxéma 6903 830178
Egy jegyre juld netto eszkézérték 2,085044 HUF

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2013. januér 31-ig ismertté vélt informacickra épill, addig a portfolié jelentés szamai
2013. elsd forgalmazdsi napjan, mint nyits ériék keriltek meghatdrozasra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dliomanyi adatok
alapjan. A kételezetiségek kézétt is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazési napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszémoléban a tényleges 2012. évi kdliségek és kételezetiségek keriilnek elszémoldsra.

Beszémolé NEE szémitds Kildnbszet leFt-ban)
Sajat t8ke / Nettd eszkézérték 14 395 049 14 324 790 -25¢
Kiilsnbdzet tételesen:
Pénzeszkdzok 14 300 Q50 14 410 397 110 347
Kévetelések/ Akily id. elhat. 111744 4 Q45 -107 699
Kételezeitségek,/ Passziv id. elh. <16 745 -19 652 -2 907

A beszamolé tartalmazza a folyészamia kamatol, a riportban ez a kévetelések kézétt szerepel. A lekottt betétek kamatai a
beszamoléban elhatdroldsként szerepelnek 109.109 e Ft 6sszeggel. A kilénbézetbé] ez alkotia o legnagyobb tételt, mivel a portfolié
jelentésben ez a tétel o pénzeszkizdk kbzott szerepel 107.698 oft éridkben.

¥ Raiffeisen
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RAIFFEISEM LIKVIDITASI ALAP « EVES JELENTES 2013,

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETS ELS® KERESKEDESI NAPON

Egy jegyre julé neHo eszkozérték

2014.01.02.
instrumentum | Devizanem | ISINkéd |  Névertak | Eszkdz értek EA

Atruhazhats ertékpapirok 2 198 341 200 14,39
[MNB140108 HUF HUOO00624895 T 100 000 000 T 09% 476 400 7,20
MNB140115 HUF HUOOD0624%03 1 10¢ 000 000 1 O98 864 8OO 719
Banki sgyesnlegek 13 100 849 341 85,76
Betét - HUF HUF 11 500 000 000 75,28
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 100 565 684 0,66
Folyoszamla - HUF HUF 1 500 283 657 9,82
[Gsszes eszkoz 15 299 190 541 100,15
Kotelezettségek -22514802 -0.15
Egyéb kételezettsegek HUF -22 514 802 0,15
Netté oszkozartek 15 276 675 739 HUF
Unitok sxama 7094776725

2,153229 HUF

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kdzott eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamols 2014. januér 31-ig ismertté vélt informacidkra épiil, addig o portfolié jelentés szémai

2014. elsd forgalmazasi napjan, mint nyité érték keriliek meghatdrozasra @ 2013. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok

alapjdn.

A beszamolé tartalmazza a folydszémla kamatot, a riportban ez a kévelelések kézétt szerepel. A lekstétt betétek kamatai @

beszdmoléban elhatarolasként szerspelnek 98.601 e Ft Ssszeggel. A kilonbdzetbd| ez alketia a legnagyobb tételt, mivel a portfolia

jelentésben ez a tétel a pénzeszkdzsk kbzbt szerepel 98.423 oFt értékben,

A kételezetiségek kézéit is megjelennek az elsd, mdr 2014, évi forgalmazdsi napig. szamolt dijtételek, mig az éves beszamoldban a

tnyleges 2013, évi kdltségek és kitelezettségek keriilnek elszédmoldsra, amelyek janudr 3 1-ig ismertié valnak.

Beszamold NEE szémitds Kilénbézet (eFtban)
Sajdt toke / Melté eszkdzérték 15 275 664 15276 676 1012
Kilénbozet tételesen:
Ertékpapirok 2 198 341 2198 341 0
Pénzeszkézék 13000103 13 100 581 100 478
Kévetalesek/ Aktiv id. elhat. 28 691 269 98 422
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 21 471 22515 -1044

Raiffeisen
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lli. A forgalomban Iévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté nefté

eszkézériék

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2013.01.02-an 4 903 830 178
2013. évben eladoti befektetési jegyek 30674 943 108
2013. évben visszavaltotl befektetési jegyek 30 483 996 561
Forgalomban lévé befekietési jegyek 2014.01.02-an 7094776725
Portfolic &sszesitett neftd eszkdzértéke 2014.01.02-n 15 276 675 739
Egy jegyre juté nettd eszkdzérték 2014.01.02-4n 2,15322¢9

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysagrend: Fi

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névértek Eszkoz erték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhéazhoaté értékpapirek o 0,00
Mas szabalyozoft piacon forgalomba hozott airvhazhaté értékpapirek 0 0,00
Kozelmultban forgalomba hozott afruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 2 198 341 200 14,39
MNB 140108 HOF HUOD00624895 7100000000 1099476400 7,20
MNB140115 HUF HUD0000624%03 1 100 000 000 1098 864 800 7,19
Nenté aszkézérték 15 276 675 739 100,00

Az Alapkezelé az Alap belekietési politikajanak megfeleléen az Ssszegyiijtéit 15kt likvid eszkézékbe, elsdsorban latra szl6 és lekatstt
betétekbe fekieti. Az Alap 16zsdén vagy mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott és egyéb atruhézhatéd értékpapirakbdl az Alap o
Magyar Nemzeti Bank kétheies kétvény instrumentumdbél rendelkezett kitettségget a targyiddszak soran, amely az Alap likviditasanak

oplimdlis kezelését szolgalta.

W Raiffeisen
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RAIFFEISEM LIKVIDITASI ALAP « EVES JELENTES 2013,

V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a térgyidészakban

2013

Pénziigyi miveletek bevételei
LekstoH betét uidn kapott kamat
Folyészamlakamat HUF
Eriékpapir arf.eredm.

Pénzigyi miUveletek raforditasai
Folyészamiakamat HUF
Ertékpapir arf.eredmény

Egyéb bevatelek

Egyéb bevételek

A mikaédési kéltsegek
Bankforgalmi jutalék

Alapkezeld koltsége

Letétkezels kiltsége

Keler dij

Mérlegvizsgdlat

Kényvvezetés

PSZAF dijok

Egyéb raforditéasek
Rendkivili bevatelek
Rendkivili raforditésok
Fizetett, fizetend® hozamok
Targyévi eredmény

Felosziott jovedelem
Ujra befektetett jGvedelem

Ertékpapirok értékkiillonbézete
Allamkstvények

- kamatokbsl, oszialékbsl

- egyéb

Kinestarjegyek

- kamatokbdl, oszialékbdl

- egysb

Nagysagrend: eft
706 254

560 473

109 844

35937

o 0 o Cc O

231 506
36

209 673
15 084
163

418
2393
3739

0

0

0

0

474 748

L]
474 748

1179
0

0

0
1179

1179
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Tokeszamla valtozasai 2013. december 31-ig szémolt telhalmozott kamatokkal. [Nagységrend: eFt)

Id&szak nyitadllomany ld&szak zaréallomdny
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 14 300 050 13 000 103 85,10%
ebbal lekotott betét 16 000 000 11 500 000 75,28%
ld&szak nyitédllomany ldészak zarédllomdny
Vagyonelem iGzsdei ép. t5zsdén kiv. ép. t6zsdei ép.  tzsdén kiv. ép. Megoszlas
Kincstarjegy 0 0 4] 2 198 341 14,39%
MNBE1407108 ’ 0 1 099 476 7.20%
MNB140115 0 1 098 845 7,19%
idészak nyitdallomany Id&szak zaroallomany
Vagyonelem Megoszlas
Akdiv slhatarolasek 111 744 98 691 0,65%
Osszesen o 14 411 794 o 15297 135 100,14%

VI. Szérmaziatoft Gigylefek

Az Alap o fargyidészakban és 2013. dacember 314n szdrmazékes pozicidval nem rendelkezett.

Vil. Az alapkezelé mitkodésében bekdvetkezett vilfozdsok

Tarsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentSs valtozas nem kévetkezett be 2013-ban, Gj izletégat vagy
szolgdliatast nem inditott. A Tarsasdg igazgaiésagdnak dsszetételében azonban toriént valiozas, 2013.04.30+ hatéllyal Berszan Ferenc
helyett Ralf Cymanek lett az (i igazgatésdgi tag. Személyi véltozas a feliigyeld bizottsdgban is torént, 2013.12.064 hatdllyal Mdté

Norbert helyett Kovdes Attila lett az ij tag.

A 2013-as évben az Alapkezeld 9 alapot nem inditott, mikézben két hatdrozott futamidejii alapja {Raiffeisen Sztarvélogatott Tékevédett
Szérmaziatott Alap, Raiffeisen Féldink Eriékei Tékevédett Szarmaztatott Alap) lejart, illetve egy hatarozatlan futamidejii alapja is
megsziint {Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja). A Tarsasdg december végén igy huszonegy befekietési alapot kezelt. Az év
folyamén az Alapkezel$ befekietési alapokban kezelt 4llomdnya jelentésen megnt, a 2012, év végi 156,95 milliard forintos dllomany
egy év leforgdsa alatt 204,98 milliardra emelkedet. A névekedés kdszénheld volt a banki betéti ajdnlatok versenyképesség-
csbkkenésének, viszont ezzel egyidében hatrgliats tényezd volt az allampapirok fokozédé versenyeldnye. A nyilvanos befektetési alapok

piacdn az Alapkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjan 4,59%ra csdkkent a 2012, év végi 4,91%rél.
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VIil. A befektetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

1. A 2013-as év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A 2013-0s év meglehetdsen erds volt a hazai pénz- és dllampapir piocokon, habar kordntsem annyira mint @ 2012-es esztends. Az
amerikai kézpenti banknak szdmité Federal Reserve [FED) dltal biziositott likviditdsbéség jdtékonyan hatott a feltsrekvé piacok kamatozé
eszkdzeire, 16bbek kézdt a magyar papirokra is. A QE3 pragram okozta likviditasbéség a telies év soran kitartott, @ FED részérs| csak az
év végen jelentették be, hogy 2014 elejéié| csékkentik a programban vasarelt eszkézék mennyiségét. A magyar kéhvénypiacot (féleg
annak a révid oldaldl) segitette még az o specifikusan hazai hotds, amelyet o Magyar Nemzefi Bank okozott o folyamatos és
szisztematikus kamatvagé ciklusaval. A 2012, év legvégén a hazai iranyads rata még 5,75%os volt, amely & 2013-as év végéra 3,00%
os szintre csokkent. A folyamatot kévetve a hazai betét és révid futamideji kétvény ajanlatok is folyamatosan egyre kisebb &s kisebb
kamatokat/hozamekat kindliok. Segitette méy a hazai pénz- és kitvénypiacot az, hogy az év elején kiderilt, hogy Magyarorszég
kéltsegvetési hianya a 2012-es évben 1,9%os mériéki volt. Ez a rendszervaltas dia nem lélott alacsony szintet jelentett (ha nem vesszik
figyelembe & 2011-as magdnnyugdijpénzidri befizetések dllami atvételével kialakulé szufficitet). A tendencia maradt 2013-ban is, hiszen
a kermdny tarofta kéllségvetésnek a 3% alatti hidnyszintiét (2,2%0s lett végil o higny).

Fontosabb hir volt m&jusban az Eurépai Bizoftsdg azon javaslata, hogy @ Magyarerszdg ellen folyd tilzotideficiteljgrést szintesse meg az
Eurdpai Pénziigyminiszterek Tandesa (az ECOFIN), amely végiil joniusban tériént meg A pozitiv hir ellenére jelentds kotrekcid ment vagbe
a magyar dllamkdtvények piacén a hénap masodik felében, 16bbek kézdtt o fejlett piaci kétvénysk horamemelkedései miat. Az utébbi
azért kévetkezett be, mert a FED akkori elndke, Ben Bernanke méjus végén meglebegtette a monetaris lazitast jelent QE3 programban
16riéné eszkdzvasarlasok mérsékléset, illetve a jGvd évi leallitasat.

Az év kbzepére jellemzéd folyamat volt, hogy a magyar dllamkétvények hozamgérbéjének meredeksége megnétt, azaz jelenidsebb lett
kiilsnbség a révid és a hosszabb futamideji papirok elvérthozamai kézét. A folyamat tébb okkal volt magyardzhats. Az elsé, hogy a
fejlett gazdasagokkal rendelkezd allamok kamatozé eszkézeinsl is hozamemelkedés kévetkezeti be, ami forrdskivondssal jart a feltorekvé
orszagok piacairdl. Masik, a hazai jellegii okok kézétt pedig megialdihats volt, hogy a magyar monetdris tandcs az alapkamatot fovabb
mérsékelte.

Az év végéhez kizeledve a magyar finanszirozasra kedvezd hatdssal volt, hogy az okidberben kialokulé amerikai kéliségvetési
fesziltségeket megoldottak a hénap sorén, és az is, hogy az USAban o FED sem szigeritotio a likviditdsbéséget generdlé QIE3
programjat, pedig mdr tébb elemzéi vélemény nagy valésziniiséget tarsitott ehhez a forgatékényvhéz. A fennmaradé tamogatd
nemzetkdzi kérnyezef, &s a hazai finanszirezdssal kapesolatos hirek is inkdbb segitették a magyar kamatozéeszkdzok teljesitmanyst.

Az év utolsé hénapjdban végil a FED bejelentetis, hogy a QE3 programjéban t3rténd kstvényvdsarlasok mériékét januartél kezdve
csokkenti. A fenti esemény bekévetkeztekor sokan vartdk a kockdzatosabb eszkizsk drainak korrekeidjél, ami az év végéig nem fsrtént
A teljes évrdl elmondhaté, hogy a tdmogaté nemzetkdzi kéryezet, a javuld hazai makreadatoknek, és az MMNB kematvagé ciklusanak

készénhetéen a magyar kétvénybetektelések esetében a hosszabb futamideji dllampapirck esetén lehetett jolentds hozamaokat elémi.

ldSszaki vélozas Enéke o negyedév végén
Alapkamat
ROVIQY T e R FE00%
2013. Q2 4,25%
2013. elsa fal

2013. Q4

f.orrc'ls: MNB, AKK
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2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezék

A 2011. évi CXCINl. Tarvény a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv befekietési formakral, amely 2012. janudr 18| lépett hatdlyba,
sldirta 15bbek kézt azt, hogy az alapok egységes szerkezeti tajékoztatsja és kezelési szabalyzata egy 0j struktira szerint épiilitn fel. Az
Alapkezelo oz elsé félévben kezdeményezie az Alop tajékoztatéijdnak és kezelési szabdlyzaténak modositasat a torvénynek vals
meglelelés érdekében, illetve egyittal a befekleiési lehetdségeket laird részt is néhény egyséb, kisebb kérdésben médositotia. A
véltoztatasoknak PSZAF dliali jévahagydsa megtortént. A befekietési polifika alakuléséra haté fovabhbi, egyéb jelentds tényez& 201 3-ban

nem valt,

3. Hozamfizetes és hitelfelvétel

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, o befekietésein elért nyereséget Gira befekieti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkSzértékének emelkedésén keresziil mérhets. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkézértéken 18riénd visszavasarlasi kitelezettség
véllaldséval biztosiia a befekteték szaméra, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltdséval tetsz8leges idépontban
hozzajussanak a felhalmozott hazamhoz.

Az Alap nem veft igénybe hitelt 2013-ban.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolna a 2013. iizleti évet, a mérleg fordulénapiat kivetden nem volt,

Budapest, 2014. &prilis 24. M M«b\ 9}&

h Andras Varadi Zeolian

az Alap képviseletében
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