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Preambulum

A Takarék Invest Tokevédett Szarmaztatott Nyiltvégili Befektetési Alap 2011 els6é félévére (2010.12.31.-
2011.06.30.; a tovabbiakban: targyiddszak) vonatkozo jelentése a tékepiacrdl szol6 2001. évi CXX. torvény (,,Ipt.”)
289.§ (1) és az ezen bekezdésben hivatkozott a Tpt. 21. sz. mellékletében megfogalmazott kotelezd tartalmi elemek
szerint késziilt az Alap 2011 els6 félévi miikodésének bemutatdsa érdekében.

2001. évi CXX. torvény 289.§ (1):

.. XXX. Fejezet: TAJEKOZTATASI KOTELEZETTSEG
RENDSZERES TAJEKOZTATASI KOTELEZETTSEG

289. § (1) Az alapkezeld legaldbb félévenként, a targyfélév (pénziigyi félév) lezdrdsa utdn negyvenot - kiilfoldi befektetési alapkezeld esetén
hatvan - napon, targyév (pénziigyi év) lezdrdsa esetén szdzhdsz napon belill az dltala kezelt befektetési alapokrdl egyenként a 21. szdmu
mellékletben foglaltak szerinti jelentést készit, és azt a Feliigyeletnek megkiildi. Az alapkezel6 a jelentést a Feliigyeletnek torténd
megkiildéssel egyidejiileg kozzéteszi a 34. § (3) bekezdésében meghatérozott médon....”

21. szamu melléklet a 2001. évi CXX. torvényhez:

... A befektetési jegy nyilvanos kibocsdtdsa esetén készitendd féléves és éves jelentés kotelezd tartalmi elemei

Az éves és féléves jelentéseknek, az abban foglaltaknak alkalmasnak kell lennie arra, hogy az alap tevékenységét, kockdzatait és eredményét
meg lehessen itélni.

Az éves és féléves jelentésnek legalabb a kovetkezd informacidkat kell tartalmaznia:

1. a befektetési alap megnevezése, tipusa, futamideje;

2. az alapkezeld, az igénybe vett forgalmaz6 és a letétkezeld tirsasdg neve és székhelye;

3. a konyvvizsgdl6 és az ingatlanértékeld neve és székhelye;

4. a befektetési eszkoz-, illetve ingatlandllomany osszetétele fajtanként, tipusonként, illetve a befektetési politikdban meghatarozott kategoridk,
illetve az ingatlandllomany esetében a 23. szamu melléklet szerint részletezve az iddszak elején és végén;

5. a targyiddszak elején forgalomban 1€vo, a targyidoszakban eladott, a targyidészakban visszavdltott, a targyidészak végén forgalomban 1évo
befektetési jegyek szama, a portf6lié Osszesitett nettd eszkozértéke és az egy befektetési jegyre juté nettd eszkozérték;

6. az alap részére igénybe vett hitel feltételei;

7. a tajékoztatdsi idészakban az alap sajat t6kéjének és az egy jegyre jutd nettd eszkozértékének a véltozdsa legaldbb havi bontdsban, valamint
a kifizetett hozamok;

8. a tdjékoztatdsi idOszakban az alap és referenciahozamdnak hozamadatai 6t évre visszamenden (rovidebb eltelt idészak esetén az alap
induldsatol), naptari éveknek megfeleld bontdsban, a 15. szdmud mellékletben foglaltak alkalmazasaval;

9. az alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési politika alakuldsara haté fontosabb tényezok bemutatdsa;...”

Az Alap miikddésével kapcsolatos részletes és informdcidk az Alap Téjékoztatdjdban és Kezelési Szabdlyzatdban
taldlhatéak, amely dokumentumok megtekinthetdk az Alapkezel székhelyén az iizleti 6rdkban, valamint az Alap
Vezetd Forgalmazdjandl, a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.-nél és annak megbizottjaindl/kdzvetitdinél, vagy
az Alapkezel6 www.takarekalapkezelo.hu vagy www.takarekalap.hu, illetve a Vezetd Forgalmaz6
www.takarekbank.hu internetes oldalain.

Budapest, 2011. julius 25.

Takarék Alapkezelé Zrt.

A Takarék Invest Tokevédett Szarmaztatott Nyiltvégii Befektetési Alap Alapkezeldje
Képviseli

Név: Dézsi Tamds

Beosztés: vezérigazgatd

Takarék Alapkezeld Zrt.

1027 Budapest, Tolgyfa u. 1-3. Telefon: 06 15550555 Fax: 06 15550550 www.takarekalap




&

I.

1.

TakarekAlaplezeld

ALTALANOS INFORMA CIOK

Befektetési Alap

A Takarék Alapkezel Zrt. ltal kezelt, nyilvanos, nyiltvégli értékpapir befektetési alap.

Az Alap neve: Takarék Invest TOkevédett Szarmaztatott Nyiltvégii Befektetési Alap
Az Alap tipusa: nyilvédnos, azaz nyilvdnos forgalombahozatal ttjdn 1étrehozott

Az alap fajtaja: nyiltvégl, azaz a futamidé alatt barmikor visszavalthat6

Az Alap futamideje: hatdrozatlan futamidejti

Befektetési kategoria: garantalt alap

ISIN kéd: HU0000708235

Lajstromszam: 1111-361

PSZAF hatirozat szima:  E-III/EA-223/2009 (2009. november 11.)

Elsé forgalmazasi nap: 2009. november 13.

Az Alap szarmaztatott iigyletekbe befektetdé befektetési alap és mint ilyen, a szokasostdl eltéré kockazati
szintii. Az Alap altal a szarmaztatott iigyletek révén felveheto netté poziciok osszértéke és az Alap sajat
tokéje hanyadosanak megengedett legnagyobb mértéke: 1 (egy).

A targyiddszakban az Alap Téjékoztatdjdban és Kezelési Szabalyzatdban mddositds nem tortént.

Az Alap — a jelen Uzleti Jelentésben nem vagy csak részben emlitett — mitkodésére vonatkozé tovibbi
részletei megismerhetdk az Alap Tdjékoztatdjabol és Kezelési Szabdlyzatabol, amelyek elérhet6k az Alap
Befektetési Jegyeinek forgalmazdsat végzd Forgalmazdkndl (forgalmazasi helyek) a forgalmazdsi 6rékban,
illetve az Alapkezeld székhelyén, vagy az Alapkezelé6 www.takarekalapkezelo.hu (/www.takarekalap.hu),
illetve a Vezet6 Forgalmaz6 www.takarekbank.hu internetes oldalain.

2. Alapkezel6
Neve: Takarék Alapkezeld Zartkoriien Miikodd Részvénytarsasig
(rovid nevén: Takarék Alapkezeld Zrt.)
Székhelye: 1027 Budapest, Tolgyfa utca 1-3.
Nyilvantartja: a Fovarosi Bir6sag mint Cégbirdsag Cg. 01-10-045577 cégjegyzékszamon

Az Alapkezel$ befektetési alapkezeldi tevékenység végzésére a PSZAF 2007. mdjus 7. napjan kelt, E-
111/393/2007. szamu engedélye alapjdn jogosult.

3.

Letétkezel6

Az Alap letétkezelési tevékenységét végzo hitelintézet:

Neve: UniCredit Bank Hungary Zrt. (r6vid nevén: UniCredit Bank Zrt.)
Székhelye: 1054 Budapest, Szabadsig tér 5-6.

4. Vezeto Forgalmazdé, az Igénybevett Forgalmazok kore

Neve: Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zartkoriien Mikodo Rt.
Székhelye: 1027 Budapest, Tolgyfa utca 1-3.

A Vezetd Forgalmazé az értékpapirok forgalmazasdra a PSZAF 2002. december 13. napjan kelt I11/41.086-
2/2002. szdmu hatdrozata alapjan jogosult.

Takarék Alapkezeld Zrt.

1027 Budapest, Tolgyfa u. 1-3. Telefon: 06 15550555 Fax: 06 15550550 www.takarekalapkezelo.hu
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A Vezetd Forgalmazd a Befektetési Jegyek értékesitésére és visszavaltasdra megbizottakat (kozvetitoket)
vehet igénybe. A Vezetd Forgalmaz6 Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. dltal az Alap Befektetési Jegyek
értékesitésére és visszavaltasira igénybe vett megbizottak (kozvetitdk) listdja a www.takarekbank.hu
internetes oldalon érhetd el.

5. Konyvvizsgalo

Neve: Ernst & Young Kft.
SzéKkhelye: 1132 Budapest, Vaci 1t 20.
Kamarai nyilvantartasi szama: 001165

Kijelolt konyvvizsgalé: Sulyok Krisztina

(1214 Budapest, Technikus u. 5.; kamarai tagsigi szam: 006660)

IL. AZ ALAPKEZELé MUKODESEBEN BEKOVETKEZETT FONTOSABB IDOSZAKI
VALTOZASOK

Idészaki események, iizletpolitikai tervek, beruhazasok

Az iddszak alatt az Alapkezeld Feliigyel6 Bizottsdga kettd iilést tartott (2011.04.30.; 2011.06.30.)

Az idOszak sordn a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. Igazgatésdga a Takarék Alapkezeld Zrt.
tulajdonosi jogkorében eljarva:

= az Alapkezeld Zrt. 2010. évi auditélt éves beszamoléjit egyhangilag elfogadta.

= jovadhagyta, hogy az Alapkezeld Zrt. szerz6dést kosson az Ernst&Young Kft.-vel a 2011. tizleti
évre vonatkoz6 konyvvizsgaloi feladatok ellatasara.

= jovdhagyta, hogy Tulajdonosi (Alapit6i) Hatdrozat keriiljon kiaddsra, miszerint az Alapitd
elfogadja, hogy a 2011-es gazdasagi évet lezard, az éves beszamolot elfogadd Alapitéi hatarozat
meghozataldig, de legkésdbb 2012. mdajus 31.-ig az Alapkezeld Zrt. konyvvizsgalataért
személyében felelds konyvvizsgédldja Virdgh Gabriella (kamarai tagsagi szam: MKVK 00 4245,
anyja neve: Kiss Erzsébet, lakcim: 1032 Budapest, Kiscelli u. 74.) legyen. (Az Alapkezeld 2011.
évi konyvvizsgalatdért személyében felelds djravalasztott konyvvizsgdldja Virdgh Gabriella
(Ernst&Young Kft.), aki a kdnyvvizsgal6i feladatok ellatdsdra vonatkozé Nyilatkozatét kiadta.)

= clfogadta az Alapkezeld Zrt. tdjékoztatasit az Alapkezeld Tarsasdg moddositott Kompetencia
Rendjérdl. (Vezérigazgat6i utasitisban kiaddsra keriilt az Alapkezeld Tarsasdg modositott
Kompetencia Rendjérdl sz6l6 szabélyzat.)

= jévdhagyta, hogy a Takarék Alapkezeld Zrt. dj székhelye 1027 Budapest Tolgyfa u. 1-3. legyen.
(Az Alapkezeld 2011.05.09-én atkoltozott az Gj helyre. Az tigyfelek, a partnerek és a hatésdgok
megfeleld tdjékoztatdst kaptak.)

= j6vdhagyta a Takarék Alapkezeld Zrt. Alapité Okiratdnak mddositdsokkal egységes szerkezetbe
foglalt médositdsit. (Az Alapkezeld bejelentési és kozzétételi kotelességérdl a Tpt.-ben és a
Bszt.-ben meghatdrozott rend szerint gondoskodott. A valtozdsokkal kapcsolatban a Térsasdgot
nyilvantart6 FOvarosi Birésag mint Cégbirdsig felé eljartunk, és a véltozdsbejegyzd végzés
megtortént.)

Az Alapkezel6 altal kezelt Takarék Invest befektetési alapok vonatkozasaban tortént valtozasok

Takarék Invest Likviditdsi Befektetési Alap:

(2011. februar 09.) 4/2011. szamu vezérigazgatdi hatdrozat: A Takarék Alapkezelé Zrt. dltal kezelt, a PSZAF
altal 1111-308 lajstromszdmon nyilvantartasba vett Takarék Invest Likviditasi Befektetési Alap letétkezelési

Takarék Alapkezeld Zrt.
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feladataival megbizott 1j letétkezel6 a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt., ezzel egyidejlileg a
letétkezelési dij éves mértéke 10 bazispont. A Takarék Alapkezeld Zrt. kezdeményezze a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyeleténél a letétkezel6-valtds és a dijmédositds tekintetében a médositott
Téjékoztatd és Kezelési Szabdlyzat, valamint Roviditett Téjékoztatd engedélyezését, tovabba ezzel
Osszefiiggésben készitse el az engedélyeztetéshez sziikséges egyéb dokumenticidkat is. A letétkezel-valtds és
az uj letétkezelési dij a PSZAF hatdrozatdban megjelolt feltételek és iddpont szerint 1éphetnek hatdlyba. A
Téjékoztatd és Kezelési Szabalyzat, valamint Roviditett Tdjékoztatd mddositdsdnal aktualizaldsra keriilnek a
jogszabdlyi valtozdsok és a hivatkozott dokumentumokban szerepld adatok véiltozdsa kovetkeztében médosult
rendelkezések is.

A Takarék Alapkezeld Zrt. 2011.03.10-én kelt kdzleménye szerint - a tékepiacrél szolé 2001. évi CXX.
torvény (Tpt.) 290. §-a alapjan - tdjékoztatta a befektetOket, hogy az Alap T4djékoztatdja, Kezelési Szabélyzata
és Roviditett Tdjékoztatgja modosul, tovdbbd, hogy az Alap Uj letétkezeldje a Magyar Takarékszovetkezeti
Bank Zrt. lesz.

Az Alap Téjékoztatdjanak, Kezelési Szabdlyzatanak és Roviditett Tdjékoztatdjanak moédositisait a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyelete (a tovabbiakban: Feliigyelet) 2011. marcius 10. napjan kelt KE-III-111/2011.
szamu hatdrozatdval engedélyezte, egyuttal jovdhagyta az Alapkezeld és a Magyar Takarékszovetkezeti Bank
Zrt. kozott az Alap letétkezeldi feladatainak ellatdsa targydban kotott letétkezelési megbizdsi szerzOdés
hatalyba 1épését.

A Feliigyeleti hatdrozat, és annak hatdlybaléptetésére vonatkozd Feliigyeleti rendelkezés értelmében, illetve
azokkal Osszhangban az Alap mddositott, e mddositdsokkal egységes szerkezetbe foglalt T4jékoztatéja,
Kezelési Szabdlyzata és Roviditett T4djékoztatéja 2011. év marcius honap 18. napjatdl hatdlyos.

Takarék Invest Hazai Kotvény Befektetési Alap

(2011. februar 09.) 5/2011. szami vezérigazgatdi hatdrozat: A Takarék Alapkezelé Zrt. dltal kezelt, a PSZAF
altal 1111-37 lajstromszdmon nyilvantartasba vett Takarék Invest Hazai Kotvény Befektetési Alap
letétkezelési feladataival megbizott Uj letétkezeld a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt., ezzel egyidejiileg
a letétkezelési dij éves mértéke valtozatlan mértékii, 10 bazispont. A Takarék Alapkezeld Zrt. kezdeményezze
a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeleténél a letétkezelo-viltas tekintetében a médositott Tajékoztaté és
Kezelési Szabdlyzat, valamint Roviditett Tdjékoztatd engedélyezését, tovabba ezzel Osszefiiggésben készitse
el az engedélyeztetéshez sziikséges egyéb dokumentdciokat is. A letétkezel$-véltds a PSZAF hatdrozatiban
megjelolt feltételek és idOpont szerint 1éphetnek hatdlyba. A T4jékoztaté és Kezelési Szabalyzat, valamint
Roviditett T4jékoztatd mddositdsdndl aktualizdldsra keriilnek a jogszabdlyi véltozasok és a hivatkozott
dokumentumokban szerepld adatok véaltozdsa kovetkeztében modosult rendelkezések is.

A Takarék Alapkezeld Zrt. 2011.03.18-4n kelt kozleménye szerint - a tdkepiacrdl szolé 2001. évi CXX.
torvény (Tpt.) 290. §-a alapjan - tdjékoztatta a befektetOket, hogy az Alap T4djékoztatéja, Kezelési Szabélyzata
és Roviditett Tdjékoztatgja modosul, tovdbba, hogy az Alap Uj letétkezeldje a Magyar Takarékszovetkezeti
Bank Zrt. lesz.

Az Alap Téjékoztatdjanak, Kezelési Szabdlyzatanak és Roviditett Tdjékoztatdjanak moédositisait a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyelete (a tovdbbiakban: Feliigyelet) 2011. mércius 10. napjan kelt KE-III-112/2011.
szamu hatdrozatdval engedélyezte, egyuttal jovihagyta az Alapkezeld és a Magyar Takarékszovetkezeti Bank
Zrt. kozott az Alap letétkezeldi feladatainak ellatdsa targydban kotott letétkezelési megbizdsi szerzOdés
hatalyba 1épését.

A Feliigyeleti hatdrozat, és annak hatdlybaléptetésére vonatkozd Feliigyeleti rendelkezés értelmében, illetve
azokkal Osszhangban az Alap mddositott, e mdédositdsokkal egységes szerkezetbe foglalt T4jékoztatdja,
Kezelési Szabdlyzata és Roviditett T4jékoztatéja 2011. év dprilis hdnap 29. napjatdl hatalyos.

Takarék Invest Kozép-Kelet-Europai Részvény Alapok Alapja

A Takarék Alapkezeld Zrt. 2011. julius 6.-4n tdjékoztatta a nyilvdnossdgot, hogy az éltala kezelt Takarék
Invest Kozép-Kelet-Eurdpai Részvény Alapok Alapjara (lajstromszdm: 1111-263, lajstromozas datuma: 2008.

Takarék Alapkezeld Zrt.
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februar 29., vezetd forgalmazé: Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt., letétkezeld: ING Bank N.V.
Magyarorszagi Fidktelepe, konyvvizsgal6: Ernst & Young Kft.) forgalmazott valamennyi befektetési jegy
2011. mdjus 31. napjan visszavéltdsra keriilt. Ennek kovetkeztében az Alap befektetési jegyeinek
forgalmazdsa megsziint és az Alapkezeld 2011. junius 6. napjdn kezdeményezte az Alap Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyelete dltal vezetett nyilvantartdsbél valé torlését. A Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete altal 2011. jalius 5-én kelt KE-III-317/2011. sz. hatdrozata szerint 2011. jinius 4. napjaval a
Feliigyelet torolte a Takarék Invest Kozép-Kelet-Eurdpai Részvény Alapok Alapjat a nyiltvégl értékpapir
alapok listdjarol, mellyel az Alap megsziint.

Takarék Invest Kozép-Kelet-Europai Részvény Befektetési Alap

A tékepiacrdl szol6 2001. évi CXX. torvény (Tpt.) 237. § (2) szerint az Alapkezeld 2011.04.27-ét6l nem
jogosult alapkezeldi dijat terhelni az Alapra.

Kiszervezett tevékenységek

A Takarék Alapkezeld Zrt. dltal kiszervezett tevékenységek kore és azok végzo6i (2011. 06. 30-ai allapot
szerint):

A Kkiszervezett tevékenységet végzo neve Kiszervezett tevékenység és feladatkorok

Irodai munkaéllomdsok, alkalmazas szerverek és kapcsol6dé
haldzat tizemeltetése

1QSS Informatikai és Szolgaltaté Kft Koordindtori feladatok

Egyéb feladatkorok (pl.: virusvédelem, operdcids rendsz.-szintii
alkalmazas szerver iizemeltetés)

Hardver szinti tizemeltetést

SAP rendszer iizemeltetése

Alkalmazasi rendszergazda

Takarékszovetkezeti Informatikai Kft. BSIS
Comparex
Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. Bérszamfejtési és munkaiigyi feladatok ellatasa
Girdos, Fiiredi, Mosonyi, Tomori Ugyvédi jogi szolgaltatasokat
ClavisAsset
Rendszerkovetés
Dorsum Zrt.

Egyedi support

telefon beszélgetések hangrogzitése

Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. IT infrastrukturdlis szolgéltatdsok

fajlszerveren tarolt adatok mentése

Egyebek

Az Alapkezeld 2011. juinius végén befektetési alapokban 25,8 Mrd Ft-ot, a vagyonkezelésben 42,1 Mrd Ft-ot,
egyiittesen 67,2 Mrd Ft-ot kezelt.

2011 els6 6 honapjaban az Alapkezeld kezelésében 1€v6 befektetési alap vagyon +26,3%-kal (+5,4 Mrd Ft)
emelkedett.

A valés ideji hazai és nemzetkdzi pénz-, és tdkepiaci informdécidk ismeretének kovetelményét egy
eldfizetéses Bloomberg dllomds biztositja.

Takarék Alapkezeld Zrt.

1027 Budapest, Tolgyfa u. 1-3. Telefon: 06 15550555 Fax: 06 15550550 www.takarekalapkezelo.hu
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A Tarsasag a Tpt. eldirasainak megfeleléen egy integralt alapkezeldi szoftverrel miikdodik. A ClavisAsset
rendszer eleget tesz valamennyi torvényi kotelezettségnek, kiilonOs tekintettel a sajat és iigyfélvagyon-
nyilvantartds szegregicidjara, az allokdlas és teljesitménybemutatas kovetelményeire. Tovabba az dltala kezelt
portfoliok vagyonvaltozasainak naprakész, és az informdcids kotelezettség teljesitését lehetové tevod
kimutatdséra, a belso ellendrzés, valamint a Feliigyelet altal torténd ellendrzés kdvetelményeinek teljesitésére.

A napi tevékenységhez sziikséges eszkozoket, kiilonds tekintettel az informatikéra sajat konyveinkben tartjuk
nyilvin. Az elkdvetkezendd iddszakban a mar ismert és igényként felmeriilt tairgyi eszkdzokon tidl jelentdsebb
vasarlast, illetve beruhdzast nem terveziink.

Az Alapkezeld 2009-t6]1 a BAMOSZ tagja.

Szabalyzatok modositasa:

A Takarék Alapkezel6 Zrt. PANASZKEZELESI ES FOGYASZTOVEDELMI SZABALYZATA
Hatélyos: 2011. janudr hénap 31. napjétol

Vezérigazgat6i utasitis a TAKAREK ALAPKEZELO Zrt. DONTESI KOMPETENCIA RENDJEROL
Hatélyos: 2011. év mdjus hénap 23. napjatol

A TAKAREK ALAPKEZELO Zrt. ELJARASI SZABALYZATA
Hatélyos: 2011. junius 30. napjatol

A TAKAREK ALAPKEZELO Zrt. MUKODESI SZABALYZATA
Hatélyos: 2011. jinius 30. napjatol

A TAKAREK ALAPKEZELO Zrt. SZERVEZETI ES MUKODESI SZABALYZATA (,,SZMSZ”)

Hatélyos: 2011. junius hénap 30. napjatdl

III. HITELFELVETEL, SZARMAZTATOTT UGYLETEK

Az Alap a targyidészakban nem vett igénybe hitelt.

Az Alap eszkozeire az Alapkezelé a targyidészakban szarmaztatott iigyleteket kotott.

Ezen {iigyleteket az Alapkezelé az Alap havi portfélidjelentéseiben, valamint az Alap éves jelentésében

részletezi.

IV. A BEFEKTETESI ESZKOZALLOMANY OSSZETETELE FAJTANKENT, TIPUSONKENT

Nyitoallomany Zaroéallomany
(2010. december 31.) (2011. janius 30.)
Megnevezés , -
® Ossze g/ Erték ,A NEE Ossze g/ Erték ,A NEE
(Ft) szazalékaban (Ft) szazalékaban
(%) (%)
Kotelezettségek -1,767,152 -0.15% -832,909 -0.07 %
Koltségek -1,767,152 -0.15% -832,909 -0.07%
Alapkezel6i dij -539,909 -0.05% -499,063 -0.04%
Letétkezel6i dij -80,989 -0.01% -74,857 -0.01%
Konyvvizsgéléi dij -534,418 -0.05% -179,986 -0.02%
PSZAF dij -70,384 -0.01% -74,559 -0.01%
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Konyveldi dij -8,468 0.00% -2,823 0.00%

Sikerdij -528,121 -0.05% 0 0.00%

Alapitaskori koltség -4,863 0.00% -1,621 0.00%
Egyéb kotelezettség 0 0.00% 0 0.00%
Eszkozok 1,163,423,081 100.15% 1,185,742,019 100.07 %
Pénz 14,465,391 1.25% 12,427,432 1.05%
Egyéb kovetelés 90 0.00% 12 0.00%
Bankbetétek 220,788,342 19.01% 227,248,574 19.18%
Hitelviszonyt megtestesitd banki kdtvények 0 0.00% 0 0.00%
Magyar Allampapirok / Repé iigyletek 767,549,274 66.07% 821,620,242 69.34%
MNB kotvények 160,619,985 13.83% 124,009,452 10.47%
Futures tligyletek eredménye 0 0.00% 436,307 0.04%
Opci6s tigyletek 0 0.00% 0 0.00%
ETF-ek 0 0.00% 0 0.00%
Pénzintézeti certifikdtok 0 0.00% 0 0.00%
ETF-en kiviili befektetési alapok 0 0.00% 0 0.00%
Futures tigyletek értéke 58,845,111 5.07% 33,970,000 2.87%
Nett6 eszkozérték (sajat téke) 1,161,655,929 100.00 % 1,184,909,110 100.00 %

Megjegyzés:

Az Alap nyilvanos és hatdlyos Kezelési Szabalyzatanak 10. sz. fejezete szabdlyozza az Alapot terheld dijakat
és koltségeket, igy az Alap egyéb miikodési koltségeit is. Az Alapra a targyiddszakban terhelt koltségeket az
alabbi utasitdsok és hatarozatok szabalyoztak:

e A 2009. december 17-én kelt 20/2009. szamii vezérigazgato6i utasitas alapjan 2009. december 21-€t6l a hatarozat
visszavondsdig, de legfeljebb 2011. november 16-dig az Alapban naponta, a napi vetitési alap idOardnyossig
elvének megfeleléen elhatdroldsra keriil az Alapkezel6 éltal az Alap létrehozdsdval kapcsolatan megfizetett
1.128.150,- forint koltség. A naptdri napoknak torténé megfeleltetés szerint az utasitdsban szerepld iddszak 696
napot jelol, amely 1.620,91 Forint/nappal egyenértékes, ennek megfeleléen a targyidészakban az Alapra terhelt
koltség 293,384 Ft volt.

V. AZALAP SAJAT TOKEJENEK ES AZ EGY JEGYRE JUTO NETTO ESZKOZERTEKENEK
ALAKULASA HAVI BONTASBAN

Netto eszkozérték Netto eszkozérték Egy befektetési jegyre juto
érvényessége (Sajat toke) netto eszkozérték
2010.12.31 1,161,655,929 1.066071
2011.01.31 1,203,430,359 1.068802
2011.02.28 1,225,284,113 1.074357
2011.03.31 1,201,939,517 1.077106
2011.04.29 1,193,297,150 1.081876
2011.05.31 1,172,526,521 1.087517
2011.06.30 1,184,909,110 1.092098

Az Alap nem fizet hozamot, ezért a targyidészakban hozamkifizetés nem tortént. Az Alap hozamdhoz a
befektetdk a befektetési jegyek visszavaltdsa révén - vételi és eladdsi drfolyam kiillonbozetének realizél4sdval -
jutnak hozza.
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VI. A BEFEKTETESI JEGYEK SZAMANAK ALAKULASA
Honap Nyité készlet (db) | Eladott mennyiség (db) | Visszavaltott mennyiség (db) | Zaro készlet (db)
2010. december | 1,067,258,706 118,901,688 -107,987,662 1,078,172,732
2011. janudr 1,078,172,732 44,405,170 -1,309,938 1,121,267,964
2011. februar 1,121,267,964 21,828,202 -2,799,062 1,140,297,104
2011. marcius 1,140,297,104 7,644,966 -29,308,291 1,118,633,779
2011. 4prilis 1,118,633,779 28,621,216 -44.817,608 1,102,437,387
2011. méjus 1,102,437,387 28,971,486 -54,307,858 1,077,101,015
2011. junius 1,077,101,015 11,417,384 -12,605,794 1,075,912,605

VII. AZ ALAP HOZAMANAK BEMUTATASA

Az Alap és a referenciaindex teljesitményét a targyiddszakban az aldbbi tabldzat mutatja be:

Idészak Takarék Imie.st T(’ikevédeitt’S.zérmazta,toltt Nyiltvégii Referencia Index ? hozama
Befektetési Alap Nominalis NETTO ~ hozama
Induléstdl (évesitve) 5.56% 5.94%
Elmuilt egy évben 5.45% 5.76%
2009 ° 0.74% 0.97%
2010 5.83% 5.53%
2011 L félév (Térgyiddszak)* 2.44% 3.09%

' Az Alap (egy jegyre juté netté eszkozértékbdl szamitott) hozamat a hatalyos torvényi rendelkezések alapjan a

targyiddszakban 16 (tizenhat), azt megel6zden 20 (huisz) szdzalékos kamat- és arfolyamnyereségadd terhelte. A
bemutatott hozamok netté értékiivé a forgalmazasi dij, a vételi-, eladdsi-, illetve atvéltasi jutalék, tovabba az éves
szamlavezetési dij, és az esetlegesen felmeriild egyéb koltségek levondsaval tehet6k, amely koltségek a forgalmazasi
helyektdl fiiggden eltérdek lehetnek.

* Az Alap referenciaindexe: 100% RMAX Index.
Nem teljes év, éven beliil a hozamértékek nem keriilnek évesitésre.

VIII. A BEFEKTETESI POLITIKA ALAKULASARA HATO LEGFONTOSABB TENYEZOK

A hazai kotvénypiac tirgyidészaki mozgasairdl szinte csak pozitivan tudunk nyilatkozni, hiszen az év els6
hat hénapjaban minden tokepiaci szegmens kedvezden teljesitett. A forint tartotta stabil er6s6dd palydjat, a
kotvényhozamok enyhe csokkené trendben helyezkedtek el, mig a Budapesti Ertéktézsde részvényei is
emelkedni tudtak (biar az emelkedést a mdésodik negyedévben a részvénypiacon madr jelentds mértékli
korrekci6 4drnyalta be). A kifejezetten kellemes befektetdi kornyezetet a tokepiaci szerepldk is dijaztik, igy az
eddigiekben magas magyar orszdgkockdzati felar (CDS) is jelentdsen csokkeni tudott.

A Magyar Nemzeti Bank az idei évben (dontden az inflaciés kockdzatokra hivatkozva) egy alkalommal emelt
kamatot, igy alakult ki az els6 negyedév végére a 6%-os alapkamat. Ez az érték volt az irdnyad6 a masodik
negyedév végén is. A jelenlegi varakozdsok szerint az MNB-nek egyre inkdbb korlatozottak a lehetdségei a
kamatvagdasra, ezért ugy véljiik, hogy a jelenlegi 6%-os rata hosszd hénapokig fennmaradhat. Az inflacios
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kilatasok most ugyan kissé kedvezdbbek, mint akir egy negyedévvel ezeldtt, azonban a nemzetkozi gazdasagi
kornyezet bizonytalansdga miatt nem indokolt a tovabbi monetaris lazitas.

Az els6 negyedévben a tOkepiaci szerepldk a kormdny é&ltal meghirdetett Sz¢ll Kédlmén Tervre
Osszpontositottak, melyet pozitivan fogadtak és folyamatos keresletet tdmasztottak az aukcidkon és a
masodpiacon egyardnt. A hazai kdtvénypiacon pozitiv tényként kezelik, hogy Magyarorszagon a vildgtrenddel
szemben a makrogazdasigi folyamatok javuld pédlydra 4dlltak, igy mind a koltségvetés egyenlege, mind az
allamadossdg mértéke a tovabbi években is csokkenést mutathatnak. A fejlédé piaci orszagok koziil is
kiemelkedd a hazai kotvénypiac éllapota, hiszen egy relative stabil kilatdsokkal rendelkezd makrogazdasagi
pélya mellé egy magas redlkamat is parosul, ami kiilondsen figyelemre mélt6 a vildg kotvénypiacait vizsgélva,
hiszen a legtobb orszdgban jelenleg negativ redlkamat uralkodik a novekvd inflacids varakozdsok ellenére.

A hazai kotvények piaca a hozamcsokkenés és kiilfoldi érdeklddés ellenére még mindig igen alacsony
likviditassal rendelkezik, tehdt nem tért vissza a vélsdg el6tt megszokott masodpiaci forgalom a piacra. Az
elmilt hénapokban a tapasztalhattuk, hogy ugyan megvan a kelld pénzmennyiség a hazai k&tvénypiacon,
azonban ez a pénz els@sorban a rdvidebb lejirati futamidékben csapddik le, azonban a kétvénypiacot a
hosszabb futamidékben a kisebb kotésmennyiség is jelentdsen befolyasolni tudja. Az elsé negyedévben
mindenképpen pozitiv tényezd volt, hogy régen nem latott médon az tgynevezett ,,real-money” hosszd tavd
befektetdk jelentek meg a hazai piacon nagyobb ardnyban, ami egy tGjabb stabilitdst adott a piacnak.

A masodik negyedév meglehetdsen eseményteleniil zajlott a hazai kdtvénypiacon, ugyanis a magyar gazdasig
allapotardl érkezd erds, piacbefolydsolé hir hidnydban a hozamgorbe nem tudott érdemben elmozdulni
egyetlen irdnyba sem. A magyar gorbe 4ltal elért hozamszint olyan értékeken tart6zkodik, ahonnan mar csak
nagyon komoly pozitiv események hatdsara lehetne ijabb, még alacsonyabb régidba keriilni.

A hozamgorbe idészaki valtozasai (2011. I. félév)
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A targyidOszak piaci mozgdsait vizsgdlva megéllapithatd, hogy kizdrélag a legrévidebb futamidejli
allampapirok esetében tortént hozamemelkedés (+9 bp), ennek mértéke azonban gyakorlatilag elhanyagolhat6
a futamid6 valamennyi egyéb szegmensében bekdvetkezett nagymértékii hozamcsokkenéshez (33-105 bp).

A hazai kotvénypiac a hozamcsokkenés és kiilfoldi érdeklddés ellenére még mindig igen alacsony likviditdssal
rendelkezik, tehdt nem tért vissza a vélsdg eldtt megszokott masodpiaci forgalom a piacra. A keresletet az
elsddleges és misodlagos piacon a nemzetkozi befektetdi piac biztositja, mely befektetdi kor a fejlédd piacok
koziil ragadta ki most Magyarorszdgot, mint potencialisan javulé makrogazdasagi koriilményekkel rendelkezd
orszagot.
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A nemzetk6zi részvénypiacokon a 2010-ben megindult emelkedd trend ugyan nem véltozott, de a toretlen
emelkedés iddszaka dgy tlinik ledldozéban van. A nemzetkozi részvénypiacok teljesitménye elérte azt a
szintet, amit mar a valsdg utdni korrekcié kategéridjaba nem fér bele, ezért a befektetok mar inkdbb a
tényleges novekedésre és a javulé makrogazdasagi palydkra szeretnének koncentralni. Ennek tényleges hidnya
miatt a részvénypiacok valdszintileg elérték a lokdlis csicsokat, ahonnan mdr csak a kedvezd adatok, hirek
tudndnak lendiiletet adni a piacnak. Jelenleg ez a helyzet nem 4llt fenn, igy a sdvos kereskedés kialakuldsa
teljesen indokolt volt az elmilt negyedévben.

A nyersanyag piacok rendkiviil szines képet mutattak a targyidészakban. Magas arfolyam-ingadozas
jellemezte az instrumentumokat, méjus végéig inkdbb emelked6 trendben voltak, azonban a juniusi hénap mar
az erds korrekci6 iddszaka volt.

A devizapiacokat egyértelmiien az euré és dollar parharca uralta a tiargyidészakban, mely nemcsak a

/////

menekiild devizakat (pl. svdjci frank) erdsitették vagy gyengitették.

»  Adolldr eur6val szembeni arfolyama a 2011-es év els6 hat hénapjaban meglehet6sen széles szavban, az
1,29 és 1,50-es szint kozott mozgott. Az arfolyam ingadozdsat elsGsorban az éppen aktudlis eur6zonas
hirek hatdroztdk meg. Fundamentalis alapon megitélni a keresztarfolyamot nem lehet, hiszen mindkét
gazdasigi ovezetben rendkiviil sok bizonytalansig és probléma tapasztalhatd. Technikai analizis alapjan
a diagram még mindig egy emelkedd csatorndban helyezkedik el, melybdl a méjus eleji esés sordn sem
tudott letdrni.

= A japan jen arfolyama az daprilis eleji emelkedéstdl eltekintve alacsony volatilitdssal rendelkezett.
Alapvetden a kereskeddk nagy része inkabb a jen gyengiilését prognosztizdlja és a mult negyedév
mozgdésa is inkdbb ennek a folyamatnak az eldszele lehetett. A 80-as drfolyama a dollarral szemben egy
rendkiviil erds ellendlldsi szint, melyet az eddigiekben csak dtmenetileg tudott 4tiitni. A japan gazdasig
fundamentélis helyzetét tekintve inkdbb egy tartds jen gyengiilési folyamatnak lenne illendd elindulni.

» A svijci frank teljesitménye volt a leginkabb figyelemre mélté a fobb devizdk kozil. A
kockazatvallalasi kedv és a tovabbiakban is fenndll6 eur6zénds bizonytalansdg a frankot az erdsddés
irdnyéba terelte a tdrgyiddszakban. Az év elején érvényes 1,25-0s szintrdl junius végére 1,20-as szintre
csokkent az arfolyam az eurdval szemben. Ez az drfolyam mar a svijci jegybanknak sem kedvezd, de a
jegybankdrok egyelére komolyabb intervencios 1épést nem hajtottak végre.

» A forint irfolyama a tagyids6zak egészében stabilnak bizonyult. A makrogazdasagi adatok javuldsa és a
kiilfoldiek bizalma a hazai folyamatok javuldsdban kioltotta a gorog piacrdl érkezd negativ hirek hatdsat.
A 1égid devizai kissé gyengiiltek, igy egyértelmilen a forint volt a régids piac nyertes devizdja.

Az Alap Kezelési Szabalyzataban megfogalmazott befektetési politikaban 2011 elsé félévében (a
tagyidészakban) nem tortént valtozas.

Budapest, 2011. julius 25.

Takarék Alapkezelé Zrt.
A Takarék Invest Tokevédett Szarmaztatott Nyiltvégii Befektetési Alap Alapkezeldje
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