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Fiiggetlen kényvvizsgaloi jelentés

Az Erste Alapkezeld Zrt, részére
Az éves beszamolorol készilt jelentés

Elvégeztiik az Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja (tovdbbiakban az
“Alap” ) mellékelt 2013, évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2013,
december 31-1 fordulémapra elkészitett mérlegbél — melyben az eszkozok és forrasok egyezd
végdsszege  1.327.970 E TI't, a mérleg szerinti eredmény  21.107 E Ft nyeres€g —, és az ezen
idéponttal végz6ds évre vonatkozd  eredménykimutatdsbdl, valamint a szamviteli politika
meghatdrozé elemeit és az egyéb magyarazo informacidkat tartalmazé kiegészitd mellékletbol all.

A vezetés feleldssége az éves beszamoldért

Az Alapkezelé felelés az éves beszamoionak a szdmviteli tdrvényben foglaltakkal és a
Magyarorszagon elfogadott altalanos szamviteli elvekkel 6sszhangban torténd elkészitéséért és valos
bemutatdsdért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelveket az Alapkezeld sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbol, akéar hibabol eredd 1ényeges hibéas allitdsoktol mentes
éves beszamolo elkészitése.

A konyvvizsgalo felelGssége

A mi felelosségiink az éves Dbeszdmold  véleményezése konyvvizsgalatunk  alapjan.
Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra
vonatkozd —~ Magyarorszagon érvényes ~ (orvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre,
Lzek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink bizonyos etikal kovetelményeknek, valamint
hogy a kényvvizsgalatot tigy tervezziik meg és végezziik el, hogy kellé bizonyossagot szerezziink
arrol, hogy az éves beszdmold mentes-e a Iényeges hibds allitdsoktol.

A kdnyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgélati
bizonyitékot szerezni az éves beszdmoloban szerepld Osszegekrl és kozzétételekrol., A kivalasziott
cljarasok, beleértve az éves beszdmold akar csalasbol, akar hibabol ered6, l1ényeges hibas allitasai
kockazatanak felmérését is, a konyvvizsgdlo megitélésétol fiiggnek. A kockézatok ilyen
felmérésekor a konyvvizsgald az éves beszdmold Alapkezeld altali elkészitése és valds bemutatdsa
szempontjabol relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan konyvvizsgélati eljardsokat
tervezzen meg, amelyek az adott kértilmények kozott megfeleldek, de nem azért, hogy az Alap bels
kontrolljanak hatékonysagara vonatkozédan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magéaban foglalja
tovabbd az alkalmazott szamviteli politikak megfelel6ségének és az Alapkezeld 4ltal készitett
szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamolo atfogd prezentaldsanak éridkelését
is, Meggydzodéstlink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
ny{jt kényvvizsgaldi véleménylink megadasédhoz.



Vélemény

Véleménylink szerint az éves beszamold megbizhat6 és valos képet ad az Erste DPM Nyiltvégii
Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja 2013. december 31-én fennallé vagyoni és pénziigyi
helyzetérol, valamint az ezen idéponttal végzddo évre vonatkozd jovedelmi helyzetérdl a szamviteli
térvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kitelezettség az tizleti jelentésrol

Elvégeztilk az Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja mellékelt 2013. évi
éves beszamoldjahoz kapcsolodd, 2013. december 31-i fordulénapra vonatkozd évi {lizleti
jelentésének a vizsgalatat.

Az Alapkezelo felelos az {lzleti jelentésnek a szamviteli torvényben foglaltakkal és a
Magyarorszagon elfogadott altalanos szamviteli elvekkel Osszhangban torténd elkészitéséért. A mi
felelésségiink az tizleti jelentés és az ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszamold
dsszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az tizleti jelentés és az éves
beszamold dsszhangjanak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt
szamviteli nyilvantartisaibdl levezetett informacidk attekintését.

Véleménylink szerint az Erste DPM Nyiltvégli Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja 2013. évi
izleti jelentése a 2013. évi éves beszamolodjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2014. aprilis 18.

/.-—-———\ f/"__—ﬁ
Forgacs Galgriella Forgacs Gabriella
Alpine Gazdasagi Tanacsado Kamarai tag konyvvizsgald
és Konyvvizsgalo Kft.
1026 Budapest,Pasaréti ut 59. Nyilvantartasi szam 003228

Nyilvantartasi szam 001145



Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Eszkizdk (aktivik): . o ]
A. |Befektetett eszkgzok - =
I |Fri¢kpapirok - -
1. |Ertékpapirok - -
2. |Ertékpapirok értékelési kiilonbozete - -
a) |kamatokbol, osztalékokbol = -
b) |egyéb ) - #
B. |Forgoeszkozok 60 364 1316 635
I [Kovetelések - -
1. [Kovetelések - -
2. |Kovetelések értékveszése (-) - -
3. |Kilfsldi pénzériékre szolo kovetelések értékelési kiillonbozete - -
4. |Forintkovetelésck értckelési kiilinbozete - -
1. |Ertékpapirok 60 364 1316 635
1. |Frtékpapirok 59 037 1292 676
2. |Frtékpapirok értékelési killonbozete 1327 23 959
a) |kamatokbol, osztalékokbol = -
b) [egyéb 1327 23959
1l. Pénzeszkozok - -
1. |Pénzeszkozok - =
2. |Pénzeszkozok értékelési killonbozete - -
C. |Aktiv idobeli elhatarolasok - = |
1. |Aktiv id6beli elhatarolas ] - =]
2. |Aktiv idobeli elhatarolas ériékvesztése (-) - -
D. |Szarmaztatott iigyletek ériékelési kiilonbozete - 928 11335
Eszkozok (aktivik) dsszesen: 59 436 1327970
A tétel megnewezése 2012.12.31 2013.12.31
Forrasok ( passzivik):
E. |Sajat toke 59314 1324 995
L. |Induld toke 58398 1244823
1. [Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 258 398 1990 809
2. |Visszavasarolt befektetésijegyck névértéke (-) - 200 000 804 384
3. |Nyité indulo toke - 58398 |
1. | T6kevaltozas (tokenévekmény) 916 80 172
I |Visszavasarolt befektetésijegyek bevonasi értékkilonbozete |- 775 37750 |
2. |Eladott befektetési jegyek értiékkiilonbozete 619 61 004
3. |Fl6z6 évek befektetési jegy értékkiilonbozete - 156 |
4. |Befcktetésialap beolvadasbol eredd atviltasi killonbozet 2 5
5. |Ertékelési kiilonbozet tartaléka 399 35204 |
6. |Eloz6 évek eredménye - 673
7. [Uzleti évi eredménye 673 21107
F. |Céltartalékok - -
G. [Kotelezettségek 17 2632
1. |Hosszi lejaratu kotelezettségek - -
1. |Rovid lejarati kotelezettségek 17 2632
1. [Kiilf6ldi pénzertékre szolo kitelezettsépek értékelési killanbozete - -
H. |Passziv iddbeli elhatarolasok 105 343
Forrasok (passzivik) iisszesen: 59 436 1327970

Budapest, 2014. aprilis 18,

Erste Alapkezeld Zrt.
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Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2012.12.31 2013.12.31

[ |Pénzigyi miiveletek bevételei 1074 97 570
1. |[Pénziigyi miiveletek raforditasai 67 70 659
III. |Egyéb bevételek - 1
IV. [Mikddési koltségek 331 5513
V. |Egyéb raforditasok 3 292 :
V1. |Rendkiviili bevételek 4 .
VII. [Rendkiviili raforditasok - -
VIIL | Fizetett, fizetendd hozam — - - 7
IX. |Targyévi eredmény 673 21107

Erste A\apkezelé Zrt

1138 Budapest, Neépflrdo u.

Yy

Erste Alapkezelt Zrt.

24-26

Budapest, 2014. aprilis 18.

Erste Alapkezel6 Zrt. 2 2013. december 31.



Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapia

KIEGESZITO MELLEKLET

2013. december 31.

Erste Alapkezeld Zit. I 2013. december 31.



Lrste DPM Nyiltvégti Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja

1. Az Erste Nyiltvégii Nemzetkézi Kotvény Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) rovid
bemutatasa

Az Alap neve
Erste DPM Nyiltvétii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja
Az Alap rividitett elnevezése

Erste DPM Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap nyilvanos forgalomba hozatal Witjan [étrehozott, nyiltvégii értékpapir befektetési alap.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje a nyilvantartasba vételtd] (2012. oktdber 26.) hatarozatlan ideig terjed.
Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-497
PSZ/—}F hatarozat szama: HE-KE-111-542/2012.
PSZALF hatarozat kelie; 2012, okidber 26,

Befektetési jegyek eléallitasa

A befektetési jegyek névértéke 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszdloak és dematerializalt
formaban keriilnek eléallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség. (ISIN azonositéja: 11000071 1692)

A portfolio lehetséges clemei

Az Alap célja, hogy egy széles kirben diverzifikalt portfoliot kialakitva, és azt aktivan kezelve vrdl évre
folyamatosan magas — a hazai inflaciot t8bb szazalékkal meghaladd — hozamot biztositson anélkil, hogy a
befektetdknek akar csak dtmenetileg is nagyobb visszaesést kellene elviselnitik az Alap arfolyamaban,

A portfolioba a likviditasi és pénzpiaci alapokon t4] csak olyan hazai- és nemzetkdzi kitvényalapok
keriilhetnek, melyek maguk is nagy hangstlyt fektetnek a diverzifikaciora.

Az Alap minden devizakitetiségét forintra fedezi, igy a devizaarfolyamvaltozas hatdsa az Osszteljesitményre
elhanyagolhatd, - kivételt jelenthet azonban, ha a piaci kérnyezet megvaltozdsa miatt az Alapkezeld dtmeneti
iddre a fedezet részleges (a devizakitettség 50%-at el nem &rd mériékit) feloldasaro! dont.

Az Alap szabadon aliokalja a t6kéjét elsésorban a kezelési szabalyzatban meghatarozott 18 befektetési alap
kdzott annak megfelelden, hogy az Alapkezeld piaci virakozdsai, a gazdasdg illetve a tokepiaci
értékeltségeknek €s hangulatnak megfelelden melyiket tartja a legmegfeleldbb befektetésnek. Az Alapkezels
a legbiztonsdgosabb likviditdsi és pénzpiaci alapokon tul fejlett és fejlédd piaci &llam- és véllalati
kétvényalapokbol valogathat, fgy az aktualis piaci helyzetnek Jegjobban megfelelé portfolié Ssszetételt
alakithatja ki.

Az Alap eszkdzeinek legalibb 80%-4t kollektiv befektetési ériékpapirokban tartja, egyedt értékpapirokat
nem vasarol, eszkizeinek legfeljebb 20%-4t tarthatja hitelintézeti betétben.

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2013, december 31.



Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja

Alapkezeld

Erste Alapkezeld Zist.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezel6

ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazo

Erste Befektetési Zrt.
Sz¢khelye: 1138 Budapest, Népfiirdd v, 24-26.
Cégjegyzckszama: 01-10-041373

Konyvvizsgilo

Az Alap éves beszamoldjanak konyvvizsglatirol a befektetési alapkezelSkrdl és a kollektiv befekietési
formakrol sz016 2011, évi CXCIII. t6rvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaldja: ALPINE-Gazdasagi Tandcsadd és Konyvvizsgald Kii.
Székhelye: 1026 Budapest, Pasaréti Gt 59.

Cégjegyzékszama: 01-09-068660

MKVK nyilvantartasi szam: 001145 ; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001145
Eljare kényvvizsgald neve: Forgacs Gabriella

Lakcime: 2096 Urén, Kardkatona u. 7a/1

MKVEK nyilvantartasi szam: 003228; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E-003228

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot aliiré személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy
Erste Alapkezeld Zit. igazgatésagi tag, vezérigazgatd
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1.em. 7.A.

Pazméany Balazs
Brste Alapkezeld Zrt. igazgatosaganak elnoke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A konyviteli szolgaltatisok kérébe tartozo feladatokat ellatasaval megbizott személy

Krajes Katalin
Lakcime: 1106 Budapest, Gépmadar u. 11,
MKVK nyilvantartasi szam: 005074

Erste Alapkezeld 2t 3 2013. december 31.



Frste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja

2. A szamviteli politika f6 vonasai

2.1, Kanyvvezetési és beszdamoldsi kotelezetisée

Az Alap szamviteli rendszerét a szdmvitelrd! sz616 2000, évi C. torvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet eldirdsai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kdnyveit, nyilvantartasait a kettds kényvviteli rendszerre vonatkozéd eldirasok szerint vezefjiik. Az
adatrdgzités és a nyilvantartasok vezetése sordn biztositjuk az eszkdzokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozdsok mérését és Gsszesilését, fovabbs biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezeitség teljesitéséhez sziikséges informaciokat.

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A merleg fordulonapja: 2013. december 31.
A mérlegkészités iddpontja: 2014. janudr 31.

2.2, Ertékeldsi midszerek

Az Alap eszkdzeit és kételezettségeit a befektetési alapkezeldkrdl és a kollektiv befektetési formakrd sz616
2011 ¢vi CXCII. Srvény, valamint 215/2000. évi kormany rendelet alapjan kialakitott kezelési
szabélyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint eriékeljiik.

Kaivetelések: bekeritlési értéken, illetve annak értékvesztéssel cskkentett, visszairdssal ndvelt Ssszegében
kertilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulénapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilén soron feltiintetve
czen eszkOz0k beszerzési értékét és az - értékelés napjdra meghatdrozott piaci értiék és a beszerzési ériék
kiilonbozetébdl adoda - értékelési kiilonbozet Ssszegét.

Az éri¢kelési kilonbdzet meghontasra keriil kamatokbol, osztalé¢kokbol, valamint egyéb piaci értékitéletbsl
adodo értékelési kiilonbiszetre.

Az Alap portfolidjiban szerepld ériékpapir készlet clszamoldsanal, érickelésénél  a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkiozik: litra sz010 betétben vagy éven belilli lejaratra lekdtott betétben tartott likvid eszkozok
érteket mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken

Aktiv idébeli elhatarolasok: Az aktiv id6beli ethataroldsokon beliil a pénzeszkdzokre iddardnyosan jard
kamat Osszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eléirasaité] cliérben, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetéséggel — az Alap konyvvizsgildjanak egyetériése mellett - nem szamoljuk el
Erickvesziésként. MeggySzddésiink szerint ezen elszamolasi mod biztositja az idébeli clhatdrolds, az
dsszemcres és a valodisag elvének érvényesiilését.

Szarmarztatott iigyletek: a mérlegforduldnapjan érvényes piaci ériéken toriénik az értékelése, mely ezen
tgyletek esetében a jovobeni varhatd eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az értékelés napjén
érvényes MNB arfolyamot figyelembe véve keriil megallapitdsra a piaci ériék.

Az Alap portfélidjaban levé szarmaztatott iigylet fordulénapi értékelésekor az figylet piaci értékének
Osszeglt szamoljuk el az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben. Az értckelési kiilonbizet Osszegét
minden ért¢kelés alkalmaval az G piaci értékre egészitjiik ki az érickelési kiilonbozet tartalékaval szemben.
Az ¢rtékelési killonbozetet az ligylet zarasakor az értékelési killonbdzet tartalékaval szemben sziintetjlik
meg.

Kitelezettségek: szerzOdés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben,

Passziy idébeli elhatarolisok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Erste Alapkezeld Zrt. 4 2013. december 31.



Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Ktvény Alapok Alapja

3. Mérleghez kapcesolodo kiegészitések

3. 1. Kovetelések

Az Alapnak a mérleg fordulonapjan nincs kovetelése.

3.2. Evtékpapirok

Az ériékpapirok mérlegsor a forduldnapon az Alap tulajdonaban levd érickpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulénapjan érvényes piaci éricke és a bekeritlési értéke kozott
kitlonbozetét (értékelési kilonbozet) tartalmazza.

. . , , Beszerzeyi o Friékk i, arf. . Forduld napi Deviza
Eridkpapiv megnevezds  Darabszcm ., Devizanem o Piaci ériék o t .
ertck kiil-bdl piaci arfolyam  drfolyam
Irste lar Pénzpiaci
rste Dollr Pénzpiaci 215 358 52080697 USD -1 297 308 50863 209 1085100
Befekletési Alap 21567
Irste Tokevédett Pénrpiaci
wle Tokevedett Peazpiaci (0 0 16s 123 180 599 HUF 166 810 123347 410 2196507
Alap 1.00
ESPA Bond Frergi
ond Emerging 1 067 56089 654 EUR S1175027 54912 627 173 340000
Markets EUR 206.91
IES1A ond Euro Rent [BUR 5068 217 105 539 HUR 3368 948 220 474 487 146520000 296,95
ESPA Bond lmope-ili
SPA Bsond Furope-1ligh 6151 288 818 569 EUR 10346 554 299 165 173 163.810000
Yield EUR 296,91
SPA Bond USA-Tligh Yie
ESPA Bond USA-fligh Yield ) 194 422 991 EUR 3557547 197 980 538 170.8000)0
VI TUR 29691
Franklin High Yield Fund N 34955 132517117 UsD 164 792 132 681 900 17600000 21567
HSBC GIF Fare High Yie
HSHC GII o High Yield 15985 153489 118 EUR 10 503 (95 163997 213 34.353000
Bond ECap 29691
Templeton Global B
empleton Gobal Bord N 12000 4971 77 LUSD - 1756 124 73 215 652 28290000 )
USD Fund 21567
Osszesen 1292 676 (61 23959 197 1316 635 258

3.3. Pénzeszkizok

Az Alapnak 2013. december 31-én 2 Ft pénzeszkoze voli

3.4 Szdarmaziatont tigyletek ériékelési kilonbozete

o Kotés Lejdrat Eszkiz 'l\utcm Kotés napi Pe:'.(.lulo napi
Lszk bz dstum détuma menmvis é drfolyam Arfolyam iigylet
YR I g UF/EUR | HUF/EUR | eredménye

FX forward eladdsi pozicio nyildsa 201311141 2014.01.08] 3001 042 298.96 298.07 5763 638
FX forward eladdsi pozicié nyitdsa 2013.32.02]  2014.01.08 53 000 302.60 302,44 299 736
FX forward eladasi pozicid nyitasa 2013.12.09)  2014.01.08 37 535 301.47 301,00 166 455
Osszesen 6229 829
Erste Alapkezeld Zrt. 5 2013. december 31.



Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kétvény Alapok Alapja

Kotéei Kités mani | Forduts wes
o Kistés Lejirat Eszkiz ’ Otési ’u és napi onf!u 6 napi
Lszkir dit dAtum: . Arfolyam arfolyam iigylet
afum A | MemYRE | murush | HUFAUSD | eredménye
FX forward eladasi pozicid nyitdsa 2013.18.05]  2014.01.09 1 133 240 220.29 210.46 5 105 333
Osszesen 5105 333
Az dgyletek az Alap portféligjaban  levs, ecuroban ¢ dollarban  denominalt értékpapirok

arfolyamkockazatdnak mérséklését szolgalja.
3.5. Aktiv idébeli elhatdrolds

Az Alapnak a mérleg forduldnapjan nines aktiv idgbeli ethatarolasa.
3.6. Sajat 16ke

3.6. 1. Induld i5ke

Az induld t6ke mérlegsor a mérleg fordulonapjan forgalomban 1évo befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (1.244.823 ¢Ft), kiilon részletezve a targyévben cladott, kibocsatott (1.990.809 eFt) és
visszavallott befektetési jegyek névértékét (804.384 eFu).

3.6.2. Tékevdliozas

3.6.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmerild éridkkillonbézethdl szdrmazé t6kevdliozds

A befekietési jegy forgalmazasa soran felmerilld ériékkiilonbdzet a befektetési Jegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkezd, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kizouti killonbozet. A targyévben
visszaviltott befektetési jegyek értékkiilonbozetehd] eredd ke valiozas -37.750 el'(, az eladott befekietési
legyek értékkiilonbozetébol ereds t6kenivekedés 61.004 eFt.

3.6.2.2. Tékevelltozdas éridkeldsi killonbozel miclt

Az érickelési kiillonbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfoligjaban levd befektetési eszkzik
értékelési kiilonbozetével egyezd dsszeg (35.294 cFt).

3.6.2.3. Tdkevdliozas az elézd évek, valamint az iizleti dv eredménye miail

A targyév eredménye 21.107 eFt nyereség.

3.7, Céltartalék

Az Alapnal a targyévben céliartalékot nem szamoltunk el

3.8. Kotelezeltsdgek

Az Alapnak hosszi lejarati kételezettsége nincs.

A rovid lejaratt kotclezettségek mériegsor tartalmazza a szallitokkal szembeni tartozasokat 475 ¢Fo), a
feligyelettel szemben kotelezettséget (92 eFt), valamint hataridés ligylethez kapesolddd (2.065 eFt)
kistelezettséget,

3.9. Passziv idébeli elthatarolasok

Passziv id6beli elhatarotasként mutatjuk ki a 2013. évi audit dij nem szamlazott Gsszegét (343 eFt).
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4. Eredménykimutatishoz kapesolodo kiegészitésels

adatok ezer torintban

Osszes bevétel

Ebbd] pénziigyileg realizalt

Pénziigyi mitveletek bevétele dsszesen 97 570 97 570
- Kamatbevétel pénzintézettdl 3 3
- Eriékpapirok kamatbevétele - -
- Frtékpapirok drfolyamnyeresége 13379 13 379
- Hatéaridds digyletek nyeresége 65992 65992
- Devizas iigyletek drfolyamnyeresége 18 196 18 196
Feyéb bevételek 1 1
- Epyéb bevétel ] 1

Az Alap2013. évi kiltségei, raforditasai

adalok ezer tormtban

Osszes koltség, raforditas

Ebbdl pénziigyileg realizalt

Pénziigyi miiveleiek riforditasa dsszesen 70 659 70 639
- Pénzintézetnek fizetet! kamat - -
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége 19 198 19 198
- Hatdrid6s miiveletek vesziesége 42271 42271
- Devizas tigyletek arfolyanwesziesége 9190 9190
Mikddési koltségek Gsszesen 5513 4 695
- Alapkezelti dij 416 374
- Letétkezelti dij 2046 1 850
- Forgalmazasi dij 2357 2120
- Kényvvizsgaloi dij 686 343
- Keler eljarasi dij - -
Egyéb raforditas isszesen 292 200
- Felligyeleti dij 292 200
Az Alap itzleti eredménye 21187

Erste Alapkezeld Zrt.
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5. Cash-flow kimutatas

Sorszém |+ A tétel megneverzése 2012.12.31 | 2013.12.31
1 1. Szokdsos tevékenységbol szarmazd pénzeszkdz-valtozas 201 048 42 174
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkﬁi} + - 401 16 689
3o 2. Elszamolt amortizacié + - -
4 3. Elszamolt értékvesziés és visszairas + - -
5 4. Elszamoll érickelési kilinhozet + 399 34 895
0 5. Ceélartalékképzes s felhasznalas kilinbozete + - -
7 6. Ertékpapir befekietések értckesitésének, bevaltasanak eredménye + - -
8 7. Befektetetf eszkizok dllomanyvaltozasa + - -
9 8, Forgdeszkozok allomdnyvaliozasa + 200 000 -
10 9. Rovid lejaratd kdtelezetiésaek allomanyvaltozisa + 17 2615
11 10. Hossut lejaratd kitelezettségek allomanyvaltozasa + - -
12 11, Aktiv idSbeli elhatarolisck allomanyvaltozasa + - -
13 12, Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozisa + 105 38
14 | 13. Szirmaztatott ligyletek ériékelési kiilsnbozetének véltozisa 928 - 12 263
15 Il Befekfetési tevékenységhdl szarmazo pénzeszkbz-valtozds - 59 290 - 1251 853
16|14 Ertékpapirok beszersése - - 314644 - 4575770
17 15, iirlékpapirok eladasa, bevahisa -+ i 254 280 3319499
A8 g d6 Rapotthozamok + 1474 A48
19 L Pénziigyi mitveletekbol szarmazd pénzeszkbz-valtozas - 141 758 1209679
B B = e — ETAETTT i
21 18, Befekietési jegy kibocsatas soran kapot! apport - -
22 119 Befektetési jegy visszavasarlisa - - 200775 - 842134
3 20. Befektetési jegyek utin fizetett hozamok - - -
.24 1 21 Hitel, ilfetve koleson felvétele + -
25 22. Hitel, illetve kdlesén 16rlesztése - - -
26 23. titel, lletve kdlesdn utan fizetett kamat - - -
27 IV, Pénzeszkiz viltozas . -
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6. Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alapadarok

Alap neve:

Lajs troms 7Anya:
Alapkeseld neve:
Letétkezeld neve:
NEE szmitds tipusa:

Targynapi eszkézerték Targy 1 napon készil

Lrste DPM Nemwetkozd Kotvény Alapok Alapja

1111-497

Lrste Alapkesets Znt

lZrsie Bank Mungayy 21t

Targynapi esskozallomany
Targynapi arfolyam adatok

Targynapi befekteiési jegy forpalmi adatok

Téraynap (1): 2013.12.3]
Saja toke: 1 324 994 263
Loy jepyre juld N2 1.0644

Darabszam:

1244 823 474

A tdegynapi nettd eszhdzéridk meghatérozisa:

fethasznalasaval

L KOTELEZETTSEGEK Ossreg/iney |7 telies portlolio
= aranyaban (%)

111 Hiteldllomany (0sszcs): | Hitelexd | Fetamidd - 0.00%

- 0.00%

1/2. lavéb kotelezetiségek (Osszes ): 2976 161 0.22%
AlapkerzelGi dij miatt 41948 0.00%
Letétkezeldi dif miatl 195 757 0.01%
Bizomdnyosi dij miatt S
Forgaim, ktg. miatt 237703 0.02%
PSZAL dij sviatt 93372 0.01%
Kanywvvizs palati dij miatt 342900 0.03%
Kaznttételi kig, miatt - 0.00% |
Reklam ktg. miati -l 000
Kiliségként elszumolt egyéb tétel miast s 000% |
Lgyeb - nem koltség alapt - kotelesatiséy 2064 479 (116%

/3. Céltanalékok (0sszes ) - 0.00%

- 0.00%

144, Passziv idobeli ethatarolasok (Gssms): - 0.00%

- 0.00%
Kételezettségek osszesen: 2976 161 0.22%

1. 152K O7ZOK Osszeg/Frck (%)
1. Folyoszanla, készpénz (Bsszes): 2 0.00%
Lrste Bank Zo. MUY szamla 2 0.00%
1172, Epvéb kivetclés (Dsszes): - 0.00%
- 0.00%

11/3. Lekotstl bankbetétek {Gssaes): Bank Futamidd - 0.00%

11/3.1. Max 3 ho lekotesii (6sszes): - 0.00%

- 00%

11/3.2 3 honapndl hosszabd fektésti (Ossres): - 0.00%

- £.00%

1174 ]":‘l'lékpa;) irok (Gsszes): Megn Devizanem|  Névérgk 1316635260 9937

/4.1 /"\llampa])imk (Oss7e8); - 0.00%

| . 0.00%
/411 (Kitvények (0ssms): - 0.00%
| - C.00%

1/4.1.2. {Kincstarjegyek (Usszes): - 0.00%

l - 0.00%

1/4.1.3. |Egyéb jeoybankképes ép. (Gsszes): - (0.00%

| - 0.00%
11/4.1.4. |[Kilfoldi #llampapirek (0ssues): - (.00%
i - £.00%
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/42 |Gazdalkodai és egyéb hitelviszonyl megtestesits ép.: - 0.00%
W42, [Téxdére hevezelelt (dssums): 0.00%
- GO0%

WA22  |Kitibldi kotvények (Bsszes): - 0.00%
- 0.00%

10/4.2.3. | Tézsdén kiviili (Gsszes): - (0.00%
- 0.00%

11/4.3. Részvények (0sszes): - 0.00%
1i/4.3.1. {Tozsdére bevezetenl (Bss7es): G.00%
- 0.00%

11/4.3.2, {KolbIdi résavények (Gssees): - 0.00%
- 0.00%

14.3.3, |Tousdén kividli (osszes): - 0.00%
- 0.00%

iHi4.4. Jelzdloglevelek (dsszes): - 0.00%
17441, {1 dére bevesetett (Bsszes): - (L.00%
0.00%%

1174.4.2. 1T6usdén kivili (ossaes): 0.00%
- 0.00%

/4.5, [Befekietésijegvek (5ssaes): i 3160633 260 N.3%%
11/4.5.1. iTizsdére beveretelt (Gsszes): - 0.00%
- 0.00%

11/4.5.2. ITdusdén kivili (6sszes): 1316635 260 9937%
Lrsic Tékevédetl Pénzpiact Alap HUF 36 156 168 123347 410 9.31%

Frste Dollar Pénapiaci Alap UsnH 215358 50 863 300 3.84%

LESPA Bond Euro Rent BEUR 1SUR 5068 220474 487 16.64%

ISPA Bond Lurope High Yield FUR LUR 6151 299165 123 22.58%

ESPA Bond USA-High Yield VI BUR ELUR 3904 197 980 538 14,94%

ESPA Bond Emerging-Markets FUR [FR 1 067 54914 627 4.14%,

Franklin High Yield Fund N USIy 34955 132681 909 001% |

VISBC GHF wro High Yield Bond ECap EUR 15 085 163992 214 12.38%
Templeton Global Bend N USD Fund UsD 12 000 73215652 5.533%

11/4.0. Karpotlasi jegy (dsszes): - 0.00%
0.00%

/5. Szarmaztatolt tpyletek (Osszes): 0.00%
I1/5.1. Forward Ugyletek (dsszes); 11335162 0.86%
FX forward eladdsi povicid nyitasa EURMUF 166455 0.01%

"X forward eladasi pozicio nyitéasa EURHUYK 299 736 0.02%

FX forward eladési pozicio nyitasa BURIHUF 5763638 0.43%

"X forward eladdsi pozicid nyitasa USDHUL 5105333 0.39%

1175.2. Opeiok (Osszes): - 0.00%
- (.00%

11/6. Aktiv iddbeli elhatarolasok {Bsszes): - 0.00%
- 0.00%

Eszkozok dsszesen: | 1327970424 100.22%

Erste Alapkezeld Zrt.
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése
adatok ezer forintban

Mutato e . . Arany
S d ¢
megnevezése s modp Briek 5013.12.31.
" . sajat toke 1 324 995
Tékestruktara (1. ———— 90T
Ckestrukitira (1.) forrasok 1327 970 °
i : idegen toke 2975
Tokestruktura (1. —— L0
Okestruktira (11.) forrasok 1327 970 ’
Likviditgs _logfessdsk | _LIBGH yungpe
rovid lejatata kotelezettség 2632
Bevéte’larényos ered’mény 21 107 21.63%
eredmény bevételek 97 571

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targy¢v soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott ovadékot, fedezetet.
Az Alapnak hataridos tigylete van.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget wjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérheté. Az Alapkezeld folyamatos
napi netto eszkozértéken torténd visszavasarlasi kotelezetiség vallalasaval biztositja a  befektetdk
szamara, hogy  befektetési jegyeik vagy egy részik visszavaltasaval tetszdleges idépontban
hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szerepld miultbeli teljesitmények, hozamok nem
Jjelentenek garanciat az Alap jovobeni teljesitményére, hozamara.

Erste Alapkezel(‘)- Zrt o
138 Budapest, Neépflrdd u. ;
1138 Budapbs

ey

Erste Alapkezeld Zrt.

Budapest, 2014. aprilis 18.
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2013. 1. negyedév

Az elsd negyedévi arfolyamok eszkdzosztalytd! és régiotol fiigglen vegyesen teljesitettek. Szembetiing, hogy az
Eurdpan kivali {ejlett piaci indexck egységesen pozitiv, 10 szdzalék kortihi teljesitményt nviljtottak. Ennek sordn, az
S&P 10,03%-0s, a Dow Jones 11,25%-0s, a technologiai papirokat tdmoritd Nasdaq 8,21%-o0s, mig a japan Nikkei
19,27%-0s teljesitményt tudott felmutatni. A globalis fejlettpiaci részvények arfolyam-alakuldsat reprezentalé MSCI
World Free index is 7,17%-kal emelkedett a negyedéyv sordan. Az tsmétlddd valsagokkal sijtoft eurd zona vezetd
indexe a német DAX mar csak 2,4 %-kal tudott emeikedni, mig az atfogo eurdpai index a DIEUS0O mutatd 0,45 %-kal
cstkkent. Szintén cstkkenés volt megfigyelhetd a fejlédé piaci indexek negyedéves teljesitményében (MSCI Em.: -
1,92%), illetve a régids tozsdeindexck esetében (CETOP: -10,63%, WIG: -8,24%). A tavalyi év soran a régios
indexektdl 15-20%-kal elmarado teljesitményli magyar tdzsdeindex 2013. elsd negyedévében mar csak kisebb
mértékben csdkkent. A BUX a negyedév sordn -1,74%-o0s teliesitményt produkalt,

Az elsd negyedévben a hazai kotvényindexek kordbbi pozitiv teljesitménye tovébbra is fennmaradt, bar a negyedéves
novekmény mértéke jelentésen mérséklodstt. fgy a MAX és a CMAX is 2,5% kozeli negyedéves hozamot érl el. Az
eurdpai bizonytalansdg fennmaradasat jol mutatia, hogy a biztonsagos befektetési helyszinnek szamitd Németorszag 10
éves allampapir hozama a negyedév végére 1,28%-kos értékével féléves mélypontjara esett, és az amerikai 10 éves
papirckkal is 1,85%-0s hozam mellett kereskednek, mely a kitvénytulajdonosok szamara a 10 éves befektetésitkre nem
fog redljovedelmet biztositani. A negyedév sordn az olasz papirek hozamdban nem volt lényeges vallozds, mig a ciprusi
valsdg nyoman a negyedév végére az eurd a dollarhoz képest gyengiilt. Ha az drupiacok negyedéves teljesitményét
vizsgaljuk, akkor az elséd negyedévben nem lathatunk egyirdnylG valtozast (arany.. -4,74%, brent: -1,29%, crude:
+5,93%).

A nemzetkozi befektetdi hangulat alakuldsat vizsgdlva nyilvanvald, hogy az elmillt idészakban Ciprustdl volt hangos a
piac. Tekintettel a ciprusi helyzet hosszabb tAva hatasaira, érdemes lehet ezt a problémat kizelebbrdl is megvizsgalni.
A ciprusi bankrendszer, melynek mérlegf6dsszege hétszerese az orszag éves GDP-jének (Magyarorszag esetéhen ez a
két érték nagyjabol megegyerik) csak egy koriilbelitl 15-17 millidrd curds segitséggel hitzhato ki a cs6dbél. Az Eurdpai
Bizottsdg — a sajtohirek szerint a németekkel az ¢len — marcius kozepén Ggy dontéit, hogy a bankrendszer
megmentésére abban az esetben folydsit 10 milliard eurdt, ha Ciprus is biztosit 5,8 milliard eurényi sajit hozzajarulast,
Az Buropai Bizotisag elsé korben azt javasolta, hogy Ciprus a hozzajarulasanak tetemes részét az orszagban elhelyezett
valamennyi bankbetét egyszeri 6,75% - 9,9% kozotti mértékli megadoziatasaval teremtse eld. Fzt a javaslatot a ciprusi
parlament ehrtasitotta, majd késobb elfogadott egy olyan megoldast, hogy az adot csak a 100.000 eurondl magasabb
dsszegl bankbetétekre vetnék ki és a differencialt, 0%-80%-o0s add mértéke még fliggne attdl is, hogy melyik banknal
keriilt a betét ethelyezésre.

A negyedév soran a nem konvenciondlis gazdasag8sztonzésrdt hatdrozolt a Japan jegybank is. A Bol az év eleji havi 40
milliard dollar értékil allampapir piacon (6rténd visszavasarlasat dprilisi doniésével kozel 80 millidard dollarra emelte. A
fentiek mellett a Bol megduplazta és ezzel 2%-ra emelte az inflacios céljat (febr/febr ny: minusz 0,7%) is, mely

intézkedésektdl a gazdasagi ndvekedds felgyorsulasat varia (febr/febr tény: +0,5%).

Ha a hazai befektetdi kornyezet valtozdsat vizsgaljuk, Ogy a negyedév sordn megjelent hazai makrogazdasagi
publikaciok alapjan ldthatjuk, hogy 2013. februdrban az év/év dremelkedés mériéke 2,8% volt. Ez azt jelenti, hogy
hosszh iddszak Ota most eldszor volt a headline”™ inflicio a 3%-os jegybanld kozéptavit cél alatt. A tavaly év végén
még 5,0%-0s mértékit 12 honapos inflacios mutatd ilyen nagysagi csokkendsét részben indokolta a bazishatas
kovetkeziében a szamitasbol ,kifitd” tavaly januar eleji AFA emelés, illetve a januari rezsiarcsdkkentés hatdsa, Az
alacsony inflacio meilett azonban a negyedév sordn napvilagot Htott a tavalyi GDP statisztika is. A magyar pazdasag
redlieljesitménye 2012 IV, negyedévében a 2011-es év utolsé negyedévvel dsszevetve 2,7%-kal csikkent, melynek
eredményeként 2012-ben a hazai GDP 1,7%-0s cstkkenést produkélt az eléz8 évi adatokhoz képest. Az idei év
tekintetében a magyar gazdasagtol az elemz6k 0 koriili teljesitményt varnak, mig a kormany varakozisa 0,9%-os
boviilés.

Februdr kdzepén a magyar allam 3,25 millidrd dollar értékben adott el 5 ¢s 10 éves futamidejis allampapirt. Az frissen
kibocsdtolt kiitvények kamatfelara ugyan magasabb volt mint a régiobeli hasonlé futamidejii roman kibocsatasé és
nagysdgrendileg megegyezeit a nem LEU tag szerb kibocsatds felardval, azonban az alacsony amerikai allampapir
hozamok miatt még gy is meglehetdsen kedvezd (5 évre 4,2%, 10 évre 5.4%) kiboesitdsi hozamol eredményezett. A
kitvényeket tobb mint a felét a QE3 likviditds-tengerében lubickelé amerikai intézményi befekfetdk jegyeztek le. A
dollarkdtvény kibocsatas és a folyamatban levé valtozo kamatozasi 3 éves eurds PEMAK kibocsatashol dsszegyiilt 1,5
millidrd eurd mdar nagyrészt fedezi a valasztisokig szitkséges deviza ipényt, ¢s a bevont deviza forrasok kamatszingje is
osszevethetd a 3% koriili/alatti IMF finanszirozds kamatdval, igy ez utdbbi védéhalora a magyar Kormany meglitasa
szerinl mar nincs is szlikség, mely az IMF tdrgyalasok berekesztésében és az IMF fGtargyald (Varga Mihaly)
Nemzetgazdasagi miniszteri kinevezésében is testet 6HHIL,
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2013. 11. negyedéyv

A masodik negyedévben a piacok visetkedésében majus kozepétd! valtozas volt megfigyelhets. A valiozast az amerikai
Jegybank szerepét betslté FED tobb jegybankéardnak azon nyilatkozatai valotak ki, melyek a mennyiségi lazitas
volumenének jovobeli csokkentését vagy esetleges megsziintetését vetitettek elére. Ennek hatdsira - a befektetok
kockazati ¢hségének esvkkencsével - az amerikai kdtvényhozamok megemelkediek, mig a 16zsdék addigi emelkedése
megldrt. A részvénypiacokal vizsgdlva azonban megdllapithato, hogy a piacok reakcitja nem volt teljesen egységes,
Mig a vezetd amerikai vagy a német tézsdeindex esetében a trendvdltas eddig jobbara csak azt jelentette, hogy az
addigi emelkedd trend oldalazasba vagy enyhébb cstkkenésbe valtott, addig azon tézsdeindexek melyck nem a
fegbiztonsdgosabbnak tartott német vagy amerikai piachoz tartoznak, majus kizepétd] altaliban csdkkend tzemmadra
kapesoltak. Ezen hatdsok eredményeként a negyedév soran az S&P 2,36%-kal, a Dow 2,27%-kal, a DAX 2,10%
emelkedett, mig a jegybanki likviditastengerben furdé Nikkei 10,32%-kal ért t6bbet mint az elsé negyedéy végén.
Lzzel szemben a CETOP negyedéves valtozasa minusz 6,77%, az MSCl EM fejlédé piaci indexé minusz 10,89%, de
még a DIEUSO atfogd eurdpal mutatd is esett a negyedév soran 0,82%-ol. A magyar index, mely az elmilt masfel
évben a 1bbi indexhez képest lemaradé teljesitményt mutatott a 2013. mésodik negyedévében kissé korrigalt és
+6,53%-0s teljesitményt ért el

Ha az drupiaci grafikonokat vizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az arany a negyedév soran nagyot esett, és 2013,
masodik negyedévében az értékének 22%-at elvesztette, mig a crude arfolyama oldalazast mutatott. A dollar az euréhoz
képest lényegében nem valtozott, tartotta az 1,30 kortili kurzusat.

A kotvényhozamok tekintetében azonban egységesen komoly valtozas allt be. A jovoben sziikils likviditassal
kapcsolatos befektet6i félelmek hatdsdra a legbiztonsagosabb befektetésnek mindsitett amerikai és német kdtvények
hozama megemelkedett, mely a kockazatosabb kibocsatok kotvényhozamait is megemelte. Ennck kovetkeztében axz
amerikai 10 éves futamideji allampapir hozam jinius végére a marcius végi 1,8%-hoz képest 2,5 szazaldkig szaladt fel,
mig a német 10 éves kdtvényhozam is 1,7%-ig (marcius végén 1,3%) emelkedett. A kockazatosabb orszagok
kotvényhozamaiban az emelkedés a fejlett orszagokét meghaladta, hiszen Ggy a kockdzatmentes kamatlabak (US és
német allampapirhozamoek), mint a kockdzati prémiumok megemelkedtek. Ennek hatasara az olasz 10 éves hozam
4,6%-ig, mig jiniusban a magyar 10 éves allampapirok hozama is 7% kozelébe futott fel.

A fentickbdl is egyértelmiien litszik, hogy a negyedév sordn a befektetdk figyelmének kiszéppontjaban a piacokon levé
potldlagos likviditds valtozasaval kapesolatos véarakozasok alltak. Azt kovetden, hogy a negyedév soran tobb
alkalommal is felmerdlt az amerikai jegybankéarok rész¢rdl a 2012 6szén megkezdett, dsszesen havi 45 milliard dollaros
allampapir vasarlast és 40 milliard dollar 8sszegil vallalati kotvényvasarkast megeélzo mennyiségi lazitast program
(QE3) volumenének mérsckiése, a befekietdi kockazati ¢hség csokkendsének lehettiink a szemtanti, Kordbban a Fed
azt hangoztatta, hogy mindaddig, mig a munkanélkiiliség 6,5% f8lott marad, ifletve az inflacié nem éri el a 2%-ot 2
mennyiségi lazitds nincs veszélyben. A masodik negyedévben publikalt makroadatok alapjan (inflacid 1,4%
majus/majus, munkanéikilliség 7,6%) nem lenne sziikség arra, hogy a program felfiiggesziésre keriiljon, hiszen az
amerikai gazdasigban nincs komoly inflacios nyomds, és a viszonylag magas, bar csokkend tendenciajn
munkanélkiiliségi rata is még viszonylag jelentds fartalékkal rendelkezik.

Ha a magyar gazdasdg redl tetjesitményét is megvizsgaljuk akkor az latszik, hogy 2013. elsé negyedévében - az elézé
¢vi -1,7%-0s, €s a negyedik negyedévi -2,7%-0s GDP viltozast kavetden - a pazdasag mar csak 0,9%-kal zsugorodott
év/év alapon, mig a 2012, negyedik negyedévéhez képest az idei elsé negyedévben mar 0,7%-kal magasablb volt a
gazdasdgi kibocsatds, A negyedév/negyedév adat alapjan elsé olvasatként Ggy tinik, hogy a magyar gazdasag talpra
allasa ¢s a recessziobol valo kildbalasa megkezd6dott, azonban ha a szamok mdgé néziink akkor azt is lathatjuk, hogy a
negyedéves novekedésbol a 2012-ben a kedvezdtlen iddjaras miatt rendkiviil gyengén teljesitd mezdgazdasagi
kibocsatas javult 27,6%-kal (év/év 12.3%), és az épitdiparnak sikeriilt 1,5%-0s (éviév 4,2%) erdsodést felmutatnia, mig
az ipari termelés 2,5%-kal mérséklédont az elozd negyedévhez képest (év/éy -3,2%), és a GDP-n beliil nagysagrendileg
60%-o0s stllyal jelenlevé szolgaltatasok volumene 0,1%-kal (éviév -0,8%) csdkkent. Sajnos a szdmokbdl az latszik,
hogy a negyedév/megyedéves javulo adatok mogdtt még nem annyira egy organikus novekedés hizadik meg, hanem
jelenleg inkabb csak a gyenge bazis miatti korrekcionak lehettiink a szemtanti. A tévolabbi novekeddsi kilatasok
tekimetében azonban a 17%-os magyar beruhdzasi rdla semmiképpen nem nevezhetd biztatonak. Ez a rata az
czredfordulé kérmyekén még 25% korill volt és jelenlegi értékével méar messze elmarad a tobbi Visegradi orszag 20%
foloti ratajatol..

A kormanyzat tdrekvéseit nézve egyértelmiinek latszott a Kormany szandéka arra, hogy a koltségvetési hianyt
hosszitavon is a 3%-o0s hataréricken belit] tartsa. Ennek az elkotelezettségnek az eredményeként az Eurdpai Bizottsag a
Jinius 21-én tartott pénziigyminiszteri forum (ECOFIN) szaméra javasolta, hogy Magyarorszagot vegyék ki a 2004-es
EU csatlakozésunk ota fenndllé tulzott deficiteljaras alol. A kormdnyzati elkotelezettség a kolségvetds hidnycél
tartdsara - ¢s természetesen az EDP aloli kikeriilésre - abban is megmutatkozott, hogy az Eurdpai Bizottsag javaslatat
kdvetden, de még az ECOFIN tilése clbt a Kormany dontsu a készpénzfelvételi illeték duplajara (0,6%-ra) emelésérs],
a céges tulajdond mobiltelefonokon folytatott beszélgetések utdn fizetendd ad6 és a banyajaradék megemelésérai,
tovabba az Onkorményzatokiol atvallalt banki adéssag utan a bankok 4ltal fizetends 7%-os adérol (amit késibb
felvaltott egy kozel kétszer akkora volument, 8sszesen 75 milliard forintos banki illeték befizetdsi kitelezetiség.. ).
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A hazai makrogazdasdgi adatok kéziil azonban az inflacio egycrtelmiien pozitiv meglepetést jelentett. A majus/majusi
mutatd [,8%-0s értéke alacsonyabb volt mint az elézetes elemzdi varakozas (2,0%), bar kismériékben meghaladta a
korabban szintén pozitiv meglepetést jelentd aprilisfaprilisi 1,7%-0s adatot. A tavaly év végén még 5,0%-0s év/év
inflaciés mutatd jelentds csokkenésében komoly szerepe volt olyan egyedi (ételeknek, mint a bazishatds miatt kiesd
tavaly janudri AFA emelds inflacié gerjeszt8 hatédsa, illetve a kormanyzati 10%-os rezsidijesokkentés is kortitbelt
0,8%-0s mértékben visszafopta a ratar. Az inflacios mutatét a KSH GDP statisztikdjabol ismert haztartisok real
fogyaszidsanak csGkkenése szintén javithatta.

2013. 11 negyedéy

A harmadik negyedévi arfolyamok eszkdzosztalytol és régidtdl szinte fuggetlenill emelkediek, és az arfolyam
elmozduldsok mértéke altalaban mérsékelt befekietdi optimizmusrél taniskodott. A negyedéves részvényindex
teljesitményeket vizsgdlva szembetiing, hogy a fejlett piaci indexek epységesen pozitiv, 5-10 szazaldk kozott
negyedéves teljesitményt nyojtottak. Ennek soran a globalis fejlett piaci részvények arfolyam alakulasar reprezentald
MSCI World Free index is 7,5%-kal, mig a fejlédé piacok atlagos teljesitményét reprezentdlé MSCI Emerging index
5,01%-kal emelkedett. A negyedév soran az atfogd amerikai t6zsdemutato az S&P 4,69%-0s, a technolégiai papirokat
tomoritd Nasdaq 10,82%-0s, a német DAX 7,98%-0s, mig a japan Nikkei 5,69%-o0s teljesitményt tudott felmutatni. A
fejlett piaci trendbdl csak az amerikai DIIA (+1,48%) index teljesitménye logott ki, mig a vallalati (MOL) és
gazdasagpolitikai (OTP) hirektd] mozgatott magyar BUX index csokkent és a negyedév soran 1,90%-ot veszitett
ériekeébol.

Ha az arupiacokat vizsgaljuk akkor tathato, hogy az olaj arabol a negyedév vegére kiarazodott a korabbi irani, illetve
szir helyzet jelentette prémium, mely szeptember folyaman az olaj drénak 5%-0s esését eredményezte. A szeptemberi
aresés ellenére azonban a Brent és Crude is 5% korili erdsodéssel zdrta a negyedévet. Az arany drfolyama a negyedév
soran 6,84%-kal emelkedett.

A harmadik negyedévben a hazai kotvényindexck korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, és az elézd
negyedévi teljesitményckkel nagysagrendileg megegyezd novekeddst produkéltak. igy a MAX és a CMAX is 2,5%
kortili negyedéves ndvekedést kényvelhet el. A szeptemberi, a potidlagosan biztositott likviditas mennyisége
csbkkentésének megkezdését még elhalasztd FED dontésre a lokalis csficsukhoz képest 20-30 bdzispontot esé
fejlettpiaci allampapir hozamok igy a harmadik negyedév végére elozd negyedévvégi szintjik kozelébe siillyedtek
(amerikai 10 éves 2,61%, német 10 éves 1,78%). A negyedévinegyedév alapon az olasz papirok hozamaban sem volt
lényepes valtozas, a tizéves olasz allampapir hozam 4,43%-on zéria a negyedévet. A 10 éves futamidejii magyar
benchmark szeptember 30-4n 5,83% volt.

Mint ahogy a fentickben részletezett drfolyam alakuldsokbol is kitiint, az elmult negyedév sordn a piacokon
megnyugvas volt megfigyelhetd. Megldtasunk szerint ezt a megnyugvast a korabbi monetaris expanzid tovabbi,
legaldbb rovid idétdvon belill t8rténé fennmaradasa tdmogatta. Ha a nemzetkdzi eseményeket vizsgaljuk, Ggy
megallapithat6, hogy a nyari — gazdasagi hirek &s események tekintetében is - uborkaszezon utan a negyedévet
meghatdrozé események szeptemberre koncentralédiak. Ennek kapesan ki kell emelni az amerikai likviditas bovités
alakuldsa szempontjabol meghatarozd eseményeket. Az elsd esemény Bernanke amerikai jegybank eingk 2014 elején
lejaré manddtumahoz kapesolodott, Az amerikai kozgazdasz-kérokon beliil megosztd személyiségnek szamité Larry
Summers FED elndk-aspirans jelolésrdl valo lemondidsa volt. A Jelenlegi monetaris politikandl jéval megszoritobb
elveket vallé Summerst a piaci varakozasok a kovetkezd amerikaj Jegybankelndkként aposztrofaltak, igy lemondasara a
piacok feliélegeztek. Ezt a megkonnyebbiilést tamogatta, hogy a ,héja” Summerst a legesélyesebb pozicioban a
jelenlegi FED alelndk, a piaci elemz8k altal a monetaris politika tekintetében joval engedékenyebb , galamb” Janet
Yellen viltja, akiben ,Helikopter” Ben pénziigypolitikai elveinek hiiséges 6rékasét latiak a piaci szereplék.

Summers jegybank elnokjeloiti elallasat szeptember 18-4n a 9-1 ardnyt FED dontés kavette, metynek értelmében az
elézetes piaci varakozassal ellentétben az amerikai jegybank nem csékkenti a 2012, szeptemberében bejelentett
eszkdzvasdrldsi programjaban meghirdetett havi 85 milliard dollaros értékpaplr vasarlasanak dsszegét. Mivel az elmalt
években a piacok alapvetden emelkedd trendjében meglatasunk szerint meghatdrozd volt a fejlett allamok jegybankjai
altal biztosftott likviditas bdség, fgy a FED dontést kbvetd piaci reakciok is érthetdvé vainak. Annak kovetkezicben,
hogy a jovdbeli potldlagos dollar kindlat révidtavon tovabbra sem fog csokkenni, a dolldr gyengiiléssel reagalt
(EURUSD  1,30-r61 §,35-rc emelkedett), mig a tovabbi hasonlé volumeni jegybanki &llampapir vasarldsok
kiivetkeztében az amerikai kotvényhozamokban csokkenés volt megfigyelhetd (10 éves hozam 3,0%-r6] 2,7-re
csdkkent), és mivel az amerikai-német allampapirok kézott a hozam spread Iényegében tovabbra is valtozatlan maradt a
10 éves német allampapirhozam is 2,0%-rol 1,8%-ra valtozott.
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Fontos amerikai fejlemény volt, hogy szeptember 30-an, az amerikai koltségvetési &v végén a republikdnus t8bbségii
felsdhaz nem fogadta el a demokrata 16bbségii alséhaz altal beterjesztett 2013/2014 évi koliségvetést. Az elutasitas oka
az Altalanos egészségbiziositas bevezetését megeélzd Obamacare néven elhirestilt, 2010-ben elfogadott, de csak 2014-
ben életbe Iépd egészséghigyi reformesomag volt. Az, hogy az USA jelenleg elfogadott koltségvetds nétkil mitkddik azt
okozta, hogy oktéber 1-t61 800.000 kozalkalmazott és koztisziviseld nem tudta felvenni a munkat.

Ha a hazai gazdasago! vizsgaljuk, tgy az lathato, hogy a negyedév soran 18bb fontos corporate hir is megjelent.
Lgyrészt az Egis gyogyszergyar tobbségi tulajdonosa az aktudlis tézsdei drsavot 35-40%-kal meghaladd szinten
ajanlatot tett az Egis részvények felvasarlasara, mely varhatdan a tarsasag t6zsdei jelenlétének megsziinéséhez vezet,
Masrészt fortos és a MOL-INA jovébeli egytittmitkodést is befolyasol¢ vallalati hir volt, hogy a horvat hatosagok - a
10 évre fogerGsen clitélt volt horvat miniszierelndk mar lezdrull peréhez kapesolodsan - Sanader 10 millid ewrds
megvesztegetése kapesan elfogatéd parancsot adiak ki a MOL elndk-vezérigazgaidja ellen. A horval hatésagok gyantija
szerint a megvesztegetés célja az INA feletti iranyité jogkdr MOL altali megszerzésének clésegitése voli, melynek
esetleges bebizonyosodasa alapjaiban valtoziathat a jelenlegi MOL-INA stratégiai egyiittmiikddésen, Hernadi Zsolt
ellen - a horval megkeresés hatdsdra - az Interpol is kiadia a nemzetk6zi eHogato parancsot.

Ha a magyar gazdasagpolitika harmadik negyedéves kilatdsait vizsgaljuk, Ggy nem tekinthetiink el a svdjci frank
hitelesek ismételt megmentésétdl. A Bankrendszer szdmdra - mely a Kormanyzati intézkedések miatt az elmult években
Jelentds veszteséget szenvedelt el, sot dsszességében is veszieséges volt - a 1épés varhatéan Gjabb jelentds pétlolagos
veszieséget okoz. A bankokkal kapcsolatos eddigi korményzati lépések (killonado, deviza hiieles arfolyamgat,
tranzakeids ado, 75mrd forintos egyszeri potbefizetés) eredményeként a bankszektor dsszesitett mérlegfossszege
csokkent, illetve a kiilfoldi anyabankok a hazai leanyaik szdmdra nyujtotl, 2008, végén még dsszesen 10.000 milliard
forintos finanszirozasukat (és ezzel a forvas agi kitettségiiket) is kozel a felére csokkentetiék, és 16bb kulfsldi tuiajdoni
bank is a hazai gazdasdgpolitika [épéseire az operacidja visszavigasaval reagdlt. Altalaban a multinacionalis cégek
visszafogott hazai aktivitdsat mutatja, a killsnadékkal terhelt dgazatok beruhdzasi volumenének éves vallozasa is
(tavkoziés -30%, energetikai szekior -25%), mely altalanossagban is tikkrozodik az alacsony, mindossze 18%-o0s GDP
aranyos hazai beruhazasi rataban.

2013 1V, negyedéy

A harmadik negyedével kovetden a tokepiacokon egyfajta megnyugvas volt megfigyelhietd. Az elézi negyedéves
indexemeikedést kdvetden a negyedév soran egylajta konszolidacio volt az arfolyamokban tapaszialhato, amikor a
fejlett piaci részvényindexek egy kicsit erdsebb teljesitményt, mig a feplodé piaci részvényindexek inkabb a
stagnalashoz kozeli allapotot mutattak fel,

A hazai folyamatok koziil fontos kiemelni, hogy a negyedév soran az alacsony infldcié folyamatosan fennmaradt, és
mar a magyar gazdasag ndvekeddése is beindulni latszik. Az év/év inflacio a decemberi adatok alapjan mar csak 0,4%
volt, bar a csokkenést jorészt a rezsiar csokkentést okozo kormanyzati intézkedések okoztak. Ezen felil még meg kell
emliteni azt is, hogy az idei év soran a magyar gazdasdg is javulo teljesitményt mutat, A hazai GDP 1,8%-kal
emelkedett a harmadik negyedévben. Az alacsony inflicio és a fejlett piacokon is alacsony jegybanki alapkamat az
MNB szidmara tovabbi kamatvagasokat tett lehetéve, melynek eredményeként évvégére a jegybanki alapkamat 3,00
szazalékra cstkkent, A rekord alacsony jegybanki alapkamat azonban nem okozta a forint jelentds gyengiilését, az
EURHUF kurzus december kizepén is 300Ft alatt maradt,

Ha az curdpai folyamatokat vizsgaljuk, agy azt lathatjuk, hogy az ECB az eurd alapkamatot 0,25%-ra vigta. Az ECB
november eleji, a piacot és az clemzoket is meglepd kamatvagasdt kbvetden az utdbbi idészakban megndvekedett azon
elemzOi talalgatdsok gyakorisdga is, melyek szerint az Eurdpai jegybank a jelenleg 0%-on alld O/N betéti kamatanak
cstkkentésével a jegybanki betétek hozamdt a negativ tartomanyba vagja. Az egyérielmi tény, hogy a jelenleg 0,25%-
os ECB alapkamat, a hagyomanyos monetaris politikdnak a tovabbi gazdasagdsztonzésére mdr vajmi kevés leret
hagyott, mikdzben az EU-n beliil gazdasigi ndvekedésrd! még nem lehet beszélni, sot az elérejelzések szerint az euro-
zona az idei évben tovabbra is recesszidban marad. A gyenge eurdpai kilitasokkal szemben - az ECB 2013-ra
vonatkozdan az Lurépai Unid esetében minusz 0,4 szazalékos redlviltozast jelzett eldre - az USA esetében az elemzik
mar 2% koritli éves novekedésre szdmitanak, és az amerikai harmadik negyedéves 4,1%-0s GDP novekedés is
meglehetdsen megeydzo. Természetesen a gyenge eurdpai GDP alakuldst nem lehet elvonatkoztatni az EU tagorszagok
altal mar ez idaig megvaldsitott kolségvetési kiigazitastol, melynek eredményeként a korabban az egyes orszigokban
akar 10%-os (Spanyolorszag (2009) 11,5%, Gordgorszag (2009) 15,6%; irorszag (2010) 30,8%!, stb.) koltségvetési
hidny mara 4% alatti atlagos értékre csdkkent.
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A 2013, évi gyenge EU adatokkal szemben az elemz8k altal vart idei évi globalis gazdasdgi névekeddsi iitem
gyorsulassal azonban megteremtédik annak az esélye, hogy 2014-t61 egy széles alapon nyugvé lassa feliendiilés
kezdddjon meg az eure zonaban is. A globalis gazdasagi fellendilés kapesan varhatéan az euro zona export bdviilése
folytatodni fog, mely kapacitas bovitlésben, a munkaerépiaci folyamatok tovabbi javulasaban és a fogyasztoi kereslet
novekedésében is lassan meg mutatkozhat.

A jelenlegi gyenge eurdpai gazdasdgi teljesitmény és a mérsékelten optimista kilatasok melleti a monetaris Sszidnzés
lehetdségeit és eszkdzeit vizsgdlva egyértelmi, hogy a novemberi kamatvigdst koveten az Eurdpai jegybank
hagyomanyos monetaris eszkoztdra médr meglehetdsen beszilkill. Bz azt eredményezi, hogy a jovében a
nemhagyomanyos jegybanki eszkozok alkalmazasa ujbol jelentdsebb teret kaphat, A nemhagyomanyos eszkézék
Jovobeli térnyerése kapcesan kiemelendd az a tény, hogy az ECB altal a gazdasg 6sztonzésére ez idaig két alkalommal
is (201 1. decemberében ¢s 2012. februdrjaban) megszervezett, egyenként 500-500 milliard euré dsszegii LTRO hitelek
kozel felét a felvevd kereskedelmi bankok mar visszafizették. Az LTRO hitelek részbeni visszafizetése mogott az all,
hogy a 201 I-es szintekhez képest a piaci hozamok jelentés mértékben lecsokkentek, és a kereskedelmi bankok mar sok
esetben a piacrél felvett olesd forrdssal tudtak kivaltani az LTRO hiteleiket. A jegybanki hitelek részleges
visszafizetése azt mutatja, hogy az ECB korabbi eszkdzei a gazdasig élénkitésében jelenleg mar csak az eredeti
szandéknal kisebb mériékben vesznek részt. A gyenge gazdasagi teljesitmény, az alacsony inflaciés rdta (0,8%),
valamint a monetaris eszkozok jelenlegi kihasznalatlansaga azonban az eurdpai jegybank szamara egy a gazdasdgi
nivekedést eldsegitd, a korabbi LTRO konstrukcioknal kedvezsbb feltételit (alacsonyabb kamatozdsy és/vagy hosszabb
futamidejd) finanszirozdsi lehetGséy bevezetését jelentheti, ami djabb tamogatast adhat a pénz-, és tdkepiacoknak,
illetve a vallalati hitelezés volumenének novekedésén keresztill a redlgazdasagnak is. Abban az esetben, ha egy ljabb
az eurdpai nagybankok altal igénybe vehetd hitelkonstrukcioval dllna elé az ECB, tgy az olesé és kedvezd jegybanki
hitelek logikus kiegészitése lehet a jegybanki betétek kamatdnak vagdsa, amivel végsd soron az ECB altal a
kereskedeimi bankok szamara biztositott olcsé forrasnak a realgazdasagba 16rténd kihelyezését és/vagy pénz és
tokepiacokra aramlasat scgitenck elé. Ez a vallalati hitelek esetében kozvetleniil, a pénz és tokepiacokra dramls
esetchen pedig a vagyonhatason keresztiil megemelkedd beruhdzassal/fogyaszidssal segithetné a GDP novekedését,

Fontos nemzetkézi fejlemény volt a havi 85 milliard USD 6sszeglt FED eszkozvasarlasi program volumenének
csikkentése, melyre a piac korabban csak 2014. elejétd] szamitott, azonban ezt az évvégére a piaci szereplék mar a
varakozasaikba bedraztak, igy, a jovébeli likviditas szitkiilést elore vetitd vélekedések erbstdése sem okozott negativ
piaci reakcidkat,

Ha a hazai adatokat vizsgaljuk, akkor az alacsony magyar inflacio és a fejlett gazdasdgokban meglevé alacsony
hozamkdrnyezet a jegybank szaméara a negyedévben is tovabbi kamatvagdsokat tett jehetévé, melynek eredményeként a
Jegybank alapkamat 3%-os szinten zérta az évet. Tovabbi pozitiv hir és egyben a jegybanki kamatvagasok jogossagat
indokolja az is, hogy az egész évben csokkend, az év elején még 5.75%-0s jegybanki alapkamat csdkkentése sordn a
forint az curéval szemben 1@bbnyire tartotta a 290-300 forint kdz6ti szik sivol & - minddssze 2%-0s déves
gyengiiléssel — a decembert is 296.91-en zarta. A kamatvagasok ellendre a kiilfoldiek dltal birtokolt forintban
kibocsatott allampapirok dlloménya is szinten maradt. Az év soran a kilfoldi befekietdk 5000 milliard forint kortili
volumenben tartottak magyar allampapirt és a 2013. év végi zard dlloméanyuk is szinte megegyezett az elzd évi végi
allomédnnyal (4994 milliard illetve 49935 milliard forint).

Szegmensenként vizsgilva a hazai t6ke-, és pénzpiaci indexek elmilt negyedévét megallapithatjuk, hogy az indexek
vegyes teljesitményt mutattak. gy a hazai részvények arfolyam-alakuldsat reprezentdlé BUX index az elmilt
negyedévben 0,53 %-kal csokkent, mig a hazai kotvényindexek koziil a hosszabb futamidejti MAX index 2,78 %-kal,
az éven beltli papirokat is tartalmazé MAX Composite index értéke pedig 2,47 %-kal emelkedett.

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2013, negyedik negyedéves teljesitményét vizsgalva
megéatlapithato, hogy a BIX index 0,62 %-kal tudott emetkedni, mely jelentdsen elmaradt az RMAX index 1,22 %-os
negyedéves valtozasatal,

2. Az Alapkezelé mitkédésében bekivetkezett valtozasok

Az elmult évben a Tdrsasdg tulajdonosi szerkezetében valtozas nem kévetkezett be. A 2009. évi tulajdonos valtast
kovetden a tarsasag 100%-0s tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe torténd bejegyzés 2009,
februdr 9-én toriént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG [00%-o0s kézvetett tulajdonaban allo tarsasaga, mely
stratégiai  irdnyitasi feladatai mellett biztositia az alap-, & vagyonkezelési Dzletdg infrastruktarajat, A
tulajdonosviltozas a Térsasag mitkodését, Uizletpolitikajat, az ilgyfelekkel kialakitott kapesolatot nem befolyasolja,
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Erste DPM Nyiltvégli Nemzetkozi Kitvény Alapok Alapja

A Térsasag iranyitasi struktirdjaban véltozas nem kovetkezett be a tavalyi évben. A Téarsasag tevékenységi kirében
jelentds valtozas nem kovetkezett be a 2013. évben. Az Alapkezeld 2012. év végén elinditotta Diszkreciondlis
Portfoliokezelés (DPM) tevékenységét, ahol a 2013-as év végére 300 portfoliora tudta ndvelni kezelt portfolicinak
szamdt. Ev végén a Tarsasag harmincharom befektetési alapot kezelt, ami egy alappal kevesebb, mint az azt megeldzo
év végén.

A 2013-es esztenddben az Alapkezeld tovdbb bovitette befektetési alapjainak palettajat. Augusztus 05-én indult az
Erste Stock Global HUF Alapok Alapja részvény alap és az Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok
Alapja a szabad futamidejii kotvény kategoridban. Az Erste Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap esetén a
befektetési politika €s az alap megnevezése is 2013. november 15-ével megvaltozott (1) név: Erste Tokevédett
Allampapir Alap). Az Alapkezel8 2013-as év folyaman életre hivta Global Aktiv termékcsaladjat 10, 30, 50 névvel.
Ezek az alapok a kordbbi Erste Abszolut Hozamii Valogatott Befektetési Alap, Erste Global Aktiv Alapok Alapja és az
Erste Global Mix Alapok Alapja alapokbdl keriiltek atalakitasra. Az Erste Hazai Indexkoveté Részvény Befektetési
Alap neve Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Befektetési Alap névre valtozott. A kordbbi Alpok Valogatott
Alapja befektetési politikaja 2013. augusztus 1-én modosult, tovabba az alap megnevezése Erste Megtakaritasi Plusz
Alapok Alapja lett. A kordbbi Erste Abszolut Hozami Részvény Szirmaztatott Alap 2013. oktdber 7.-t8] befektetési
politikat véltott és Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja néven miikidik tovabb. Szintén 2013. oktober 7-
t6l az Erste Nyiltvégli Kozép-Europai Részvény Befektetési Alap befektetési politikat valtott és Erste Nyiltvégii Kozép-
Eurdpai Részvény Alapok Alapja néven miikddik tovabb. 2013.12.30-aval az Erste Eurdpai Részvény Befektetési Alap
befektetési politikdja megvaltozott és neve Erste Eurépai Részvény Alapok Alapjara modosult.

Az év soran az Alapkezeld két zirtvégii alapja az Erste Tartos Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 1. és az
Erste Tartés Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 2. jart le. Az Erste Hazai Indexkovetd Részvény Befektetési
alap B sorozata megsziint és beolvadt a fosorozatba, valamint az Alpok Tékevédett Megtakaritisi Alap 2013.
szeptember 3-an beolvadt az Erste Tkevédett Kamatoptimum Befektetési Alapba.

A 2013-as ¢v folyamdn az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt 4lloméanya folyamatosan és dinamikusan
emelkedett. A befektetési alapok piacara kedvez hatassal volt a tavalyi év folyamatos kamatvagési periddus, ahol a
Jjegybanki alapkamat az 5,75%-os kezddértékrdl egészen 3,00%-ig siillyedt. A kivalo historikus hozamokkal rendelkezé
alapokba megindultak a kordbban egyéb befektetési instrumentumokba fektetett pénzek. A teljes év folyaman a
befektetési alapok 249,55 milliard j befektetés aramlott be. Az Alapkezeld altal kezelt befektetési alapok sszértéke
469 millidrdos dllomanyrol év végére 752 milliardra tudott ndvekedni, ami mind az értékesités fellendiilésének, mind a
hozamoknak volt koszonhetd. A befektetési alapokban kezelt allomany +60,2%-o0s novekedésnek felel meg a tavalyi év
végéhez képest. A nyilvanos befektetési alapok piacan az Alapkezel§ részesedése az év végén 16,83% volt, amivel a
masodik legnagyobb piaci szereplévé 1épett el.

A vagyon ¢és portfolidkezelés is novekedést tudott felmutatni az év soran. A ndvekedés legerdteljesebb huzomotorja a
DPM portfoliokezelés és a biztositoi portfoliok voltak. A DPM portfoliok alloménya az év soran 79,3%-kal boviilt, mig
a kezelt biztositoi portfélié allomany is jelentds 26,2%-o0s ndvekedést tudott produkalni. A nem befektetési alapokban
kezelt vagyon az év eleji 85 milliardrol 104,3 millidrdra novekedett az ¢év végére, ami kozel 23%-o0s
alloméanynovekedésnek felel meg. A teljes vagyonkezelés megoszlasaban a befektetési alapok alloméanya nétt, a magén
nyugdijpénztari vagyon megsziint, a biztositoi és DPM vagyonkezelés ardnya nott.
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