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I. Alapadatok

Alap neve: Redl szisztéma-Marco Polo
Szarmaztatott Abszolit Hozam Alap
PSZAF lajstromozasi szim:  1111-07

Bejegyzés idépontja: 1995. jdlius 21.

Alapkezel 6: Redl szisztéma Befektetési Alapkezel 6 Zrt.
1053 Budapest, Kossuth L. u. 4.

Letétkezel 6: MKB Bank Zrt.
1056 Budapest, Véci u. 38.

Vezet6 forgalmazé: Redl szisztéma Ertékpapir -forgal mazo és Befektetd Zrt.
1053 Budapest, Kossuth L. u. 4.

Tovabbi forgalmazék: SPB Befektetés Zrt.

1051 Budapest, V 6résmarty tér 7-8.
RAIFFEISEN BANK Zrt.

1054 B udapest, Akadémia u. 6.

Hungéria Ertékpapir Zrt.

2700 Cegléd, Rakoczi ut 30.
Konyvvizsgalo: VALEUR Ado6- és Konyvszakérts Kft.

(kamarai tagsagi szama: 001333)
Konyvvizsgalo neve: Keékesiné Andrik6 Maria

(kamarai tagsagi szama: 003860)
1037 Budapest, Farkastorki 1gjt6 47.

II. A REALSZISZTEMA-Marco Polo Szarmaztatott Abszolit Hozam Alap
portfolidjanak alakulasa

2011 elsj félévében a portfdidnkban tartott részvények teljesitménye nagy altaldnossagban vegyesnek
mondhat6. Mig a ritkafoldfém-szektor tovabbra is tartés novekedést tudott felmutatni a kalisé (és
egyéb mezé gazdasagi) szektorral egyetemben, addig a nemesfém-kitermeldk egyre kevésbé voltak
képesek az arany és az eziist drfolyammozgdsdt kovemni. Az utGbbiak szdmara kildndsen negativ
esemeény volt az ezlst arfolyaménak &prilis végi 6sszeomlésa, majd az ezt kovetd stagndlés. Az arany
ezzel szemben —a januarban tapasztalt, rovid ideig tartd negativ korrekcidtdl eltekintve —folyamatosan
rekordszintekre kerlilvén, tartés és stabil ndvekedésre volt képes.

Az elmult félév folyaman jelentés fontossaggal b|ro eﬁemeny voIt hogy a r&ezvenypl acokon ural kodo
atalanos negatlv hangulatban megszakadt a
részvényérai kozotti arkorrelacio. Véemenyink, hogy nem fenntarthato ez a fonamat amelyben a
banyavédllatok érteke esik, mig a mogottes nyersanyag arak emelkednek, ami jelenleg a
banyavéllatoknd nagymértékben megndvekedett révidtéva short (eladasi) pozicidkkal magyarazhato.
Viszont az arany és ezlist piacokon egyre javul6 fundamentdlis tényezék ezt a folyamatot révid idén
belil megfordithatjak. Ennek kovetkeztében kodnnyen kialakulhat egy 'short lezaras’ péanik a
nemesfém vélalatokndl, ami jelentdsen novelni tudja részvényeink értéket. Megemlitenénk példéaul,
hogy jelenleg a nemesfém kitermel 6 vallalatok relativ drazasa torténelmi mélyponton all.

A tobbi szektorainkat tekintve, az év elgjén a réz arfolyamanak emelkedése megtort és az arfolyam az
év els6 hat hdnapjaban tulgjdonképpen oldalazott, ami a rézbanyak piaci értékeinek alakulasaban is
megfigyelhetd volt. Erdekes tendencia mutatkozott ugyanakkor az olaj esetében: a libiai események
kovetkeztében mar joval 100 USD folé emelkedett az olgy (WTI) ara, ennek ellenére tavasszal a
fokozddd negativ makrogazdasagi adatok és altaldnos befektetési hangulat miatt jelentés arkorrekcid
indult el, ami 100 dollér ala kildte az olg) vilagpiaci arat. Az alap portfoliéjaban tartott olgjvallalatok
részvényéarfolyamai tovébbrais emelkedd tendenciat mutatnak hosszu tavon.



A 2010-es évvel elentétben, a Marco Polo Alap 2011 elsj hat honapjaban kevésbé vette ki részét az
akviziciokbdl, viszont sikeresen profitdlt az Uralkali és a Silvinit 6sszeolvadasabol a kalisd szektoron
belll, valamint az Extract Resources anyavéllaata, a Kalahari Resources koruli felvasarlasi
pletykakbol.

Sajnos az emilt idészakban aapunkat is érzékenyen érintette a Fukushimdban tortént nuklearis
szerencsétlenség, amely kovetkezményeképpen komoly nyomas ala kerlilt az urénpiac, ezaltal uran
kitermelé és kutatd vdlalataink. Az atomenergidval kapcsolatos bizonytalan kilatasok miatt igy
urénkitettségink radikalis csokkentésre kertlt. Tovdbba negativan érintett minket a Forint jelentds
erosodése a félév folyamén, az alapban jelentés szerepet betdltsé devizékka szemben (USD, CAD,
AUD, GBP).

A nyersanyagérak ameneti csokkenése ellenére, befektetés alapunk legfontosabb trendjei tovabbrais
felfelé tartanak, mert a globdlis nyersanyag készletek kimerll5ben vannak. Hogy csak a legfontosabbat
emlitsiik, a vildg most is tébb olgat fogyaszt, mint amennyit kitermel. Tovabba, az USA teljes
adossaga (76 billié dollar!) nem csokkent, hanem nétt, amit nem lesz képes a gazdasdg tényleges
miikodésébsl generdlt jovedelembdl fizetni (2011-ben az amerikai deficit a kormany ésszes kiadasanak
43%-a lesz). Az USA addssagat tovabbra is pénznyomtatassal prébalja csokkenteni és majd sgjét
inflaciojat fogja exportdni. Ez mindaddig folytatddhat, amig a vilag hajlandé a dollart atalanos
valutaként elfogadni. Véleményiink szerint ez a kdzeljovében valtozni fog.

Altalanos véleményiink befektetési teriileteinkrol

Altalanos véleményiink a fent emlitettek alapjan, hogy az alapvetd tendencidk tovébbra is biztatoak.
lgy a mostani iddszakot mi kitiind belépés pontnak tartjuk egy hosszli tavi novekedés
megalapozasdhoz, és ezért az alap fokozatosan emeli kitettségeit azokban a vallalatokban, ahol az
utobbi hdnapok dltal kialakult korrekcid miatt, remek beszéllasi szinteket észlel iink.

2011. junius 30-i részvényportfolio geografiai kitettsége:
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I11.

BEFEKTETESI ESZKOZOK OSSZETETELE

Diszkont kincstarjegy 113 457 25 473
Magyar Allamkoétvény 4944 15 421
Kilféldi névre sz6l6 torzsrészvény 588 133 860 696
Egyéb befektetési jegy és kollektiv befektetési értékpapir 63 731 52 668
Arura kétott FUTURES poziciok valtozasa 0 772
Devizara kotott FUTURES poziciok véltozasa 59 5181
Devizéara kotott FORWARD pozicidk valtozasa 1209 6 584

RESZVENYEK ES BEFEKTETESI JEGYEK OSSZETETELE A BEFEKTETESI

POLITIKABAN MEGHATAROZOTT KATEGORIAK SZERINT

Inflaci6 29,47%
Kifogydban Iévé nyersanyagok 17,50%
Energiahiany, energiabiztonsag 16,89%
Fejl6dé piacok tartds ndvekedése 15,95%
Kimerld ritkafoldfém készletek 11,34%

Nettd eszkdzértékhez Viszonyitott arany

Energiahiany,
energiabiztonség
18,53%

Kifog yoban |év6

nyersanyag ok
19,20%




IVv.
LIKVID ESZKOZOK ALAKULASA 2011. I. FELEVBEN
(h6 végi adatok ezer forintban)

Januér 105 135
Februar 34 013
Marcius 69 479
Aprilis 80 730
Majus 98 765
Junius 90 867

2011. 1. félév soran a Redszisztéma—Marco Polo Szarmaztatott AbszolGt Hozam Alapna jelentés

tékebedramlés volt ajellemzé. Az Alapnd hitel felvételére nem kerlilt sor, likviditasét afél év sorén az
értékpapirok és bankbetétek folyamatosan biztositottak.

V.
A NETTO ESZKOZERTEK ES A HOZAM ALAKULASA

2010. december 31-én forgalomban lévé befektetési jegyek 211 744 071 211 706 295
Targyidészakban eladott befektetési jegyek 106 134 070 213 093 582
Targyidészakban visszavaltott befektetési jegyek 5628 224 0

2011. janius 30-an forgalomban 1évé befektetési jegyek 312 249 917 424 799 877
2011. janius 30-i nett6 eszkozérték 557 335 361 444 615 891
2011. junius 30-i egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzérték 1,784902 1,046648

Az aap emilt 6t évi mitkbdése soran 9,76% éves nettd hozamot ért el. Ezen belll a 2010-es év nettd
hozama 30 %.*

A referenciaindex hozama azonos idészakban (2010. év) 7,53 %.

A befektetés politika megvétozésa utdn (2010. februar 19.) az Alap referencia indexe az RMAX
Index+2% lett.

Osszesitett netté eszkdzérték valtozasa az Elmlt 5 év hozamadatai
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AZ "A" ES ,,B” SOROZAT NETTO ESZKOZERTEKE ES A REFERENCIAINDEX
ALAKULASA
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* Az Alap miltbeli hozama nem jelent garanciét ajovdbeli teljesitményre, hozamra.

REALSZISZTEMA - MARCO POLO SZARMAZTATOTT ABSZOLUT HOZAM ALAP
EGY BEFEKTETESI JEGYRE JUTO NETTO ESZKOZERTEKENEK ALAKULASA
2011. I. FELEVBEN
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AZ ALAP SAJAT TOKEJENEK ES AZ EGY JEGYRE JUTO NETTO
ESZKOZERTEKENEK A VALTOZASA HAVI BONTASBAN 2011. I. FELEVBEN

2010.12.31 | 457278768 | 211 744 071 2,159582 269 606 087 211 706 295 1,273491
2011.01.31 | 499395248 | 241 278 109 2,069791 258 614 712 211 706 295 1,221573
2011.02.28 | 559 991 579 256 454 054 2,183594 273 276 908 211 706 295 1,290830
2011.03.31 | 568 593 414 274 619 216 2,070479 515571 211 424 799 877 1,213680
2011.04.29 | 596 495578 | 295 398 254 2,019293 502 979 653 424 799 877 1,184039
2011.05.31 | 582 819 562 303 186 911 1,922311 478 787 091 424 799 877 1,127089
2011.06.30 | 557 335 361 312 249 917 1,784902 444 615 891 424 799 877 1,046648

AZ ALAP OSSZESITETT NETTO ESZKOZERTEKENEK ALAKULASA
2011 1. FELEVBEN

Sajat toke valtozasa

Milli6 HUF
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VI.

Hozamfizetés és a Befektetok tajékoztatasa

Az Alapkezel6 a befektetési jegyek tulgjdonosainak hozamot nem fizet. A tékendvekményt a
Befekteté az arfolyamnyereség (tjan, azaz a befektetési jegy(ek) visszavdltasakor a vasérlasi és a
visszavaltas ar kilonbozeteként realizél hatja.

Az Alapkezelé a nettd eszkozértéket és az Alappal kapcsolatos egyéb hirdetmeényeket, rendkivili

téjékoztatokat 2007. mércius 1-t6l az Alapkezel§ és a Forgalmazd honlapjén, a www.real szisztema.hu
oldalon jelenteti meg.

Budapest, 2011. julius 31.

REALSZISZTEMA
Befektetés Alapkezel§ Zrt.


http://www.realszisztema.hu/

