ERSTES

Asset Management

Az

ERSTE
NYILTVEGU EURO PENZPIACI BEFEKTETESI
ALAP

2013. évi éves beszamoldja



Vallin Kft. — Kardcsondi Miria
Iroda/Office: 1061 Budapest, Kiraly u. 16
Tel./fax: 06/13516019, Mobil: 06/309828038
Email: km@vallin.axelero.net

Fiiggetlen konyvvizsgiloi jelentés

Az Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap tulajdonosai és az Erste Alapkezeld Zrt. részére

Az éves beszamolordl késziilt jelentés
Elvégeztiik az Erste Nyiltvégi Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban az ,Alap” ) meliékelt 2013, évi éves

beszamolojanak a kdnyvvizsgalatat, amely éves beszamolo a 2013. december 31-i fordulonapra elkészitett mérlegbol —
melyben az eszkozok ¢és forrasok egyezd vépisszege 91 296 925 USD, targyévi eredménye 556 853 USD nyereség —, és az
ezen idoponttal végzodé évre vonatkozd eredménykimutatasbol, valamint a szamviteli politika meghatérozo elemeit és az
egyéb magyaraz6 informéciokat tartalmazé kiegészité mellékletbol all.

A vezelés feleldssége az éves beszamoloért
Az Alapkezelo felelés az éves beszamolonak a szamviteli torvényben foglaltakkal és a Magyarorszagon elfogadott altalanos

szamviteli elvekkel Osszhangban torténd elkészitéséért és valds bemutatdsaért, valamint az olyan belsd kontrollokért,
amelyeket az Alapkezeld sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé véljon az akér csaldsbdl, akér hibabdl eredd lényeges hibas
allitasoktol mentes éves beszamold elkészitése.

A konyvvizsgalo feleldssége

A mi feleldsségiink az éves beszamolo véleményezése kinyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgilati Standardok ¢s a konyvvizsgalatra vonatkozd — Magyarorszagon érvényes — tirvények és egyéb
jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Fzek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljink bizonyos etikai
kdvetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot Gigy tervezzilk meg és vépezzilk el, hogy kellé bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves beszamolo mentes-¢ a lényeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az
éves beszamoléban szerepld dsszegekrdl ¢&s kozzétételekr6l. A kivélasztott eljarasok, beleérive az éves beszamold akar
csalasbol, akar hibdbol eredd, lényeges hibas allitasai kockézatinak felmérését is, a kdnyvvizsgalé megitélésétol fiiggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgalo az éves beszamold Alapkezeld altali elkészitése ¢s valos bemutatisa
szempontjdbdl relevins belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kinyvvizsgalati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az
adott koriilmények kozott megfelelek, de nem azért, hogy az Alap belsd kontrolljinak hatékonysdgara vonatkozoan
véleményt mondjon. A konyvvizsgalat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szdmviteli politikak megfeleldségének és az
Alapkezeld dltal készitett szamviteli becslések ésszeriségének, valamint az éves beszdmold atfogd prezentaldsanak
értckelését is. Meggyodzoddésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyiijt
konyvvizsgaloi zaradékunk (véleményiink) megadasahoz.

Zaradék (Vélemény)
A kbnyvvizsgalat sordn az Alap éves beszamoldjat, annak részeit és tételeit, azok konyvelési és bizonylati alatdmasztasat az

érvényes nemzeti konyvvizsgdlati standardokban foglaltak szerint feliilvizsgdltuk, és ennek alapjan elegendd és megfeleld
bizonyossagot szereztiink arrol, hogy az éves beszamoldt a szamviteli torvényben foglaltak és az altaldnos szamviteli elvek
szerint készitették el. Véleményiink szerint az éves beszamold az Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap 2013.
december 31-én fenndlls vagyoni, pénziigyi és jdvedelmi helyzetérdl megbizhato és valas képet ad.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség az tizleti jelentésrol
Elvégeztiik az Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap mellékelt 2013. évi éves beszamolojihoz kapcesolodd,

2013. december 31-i fordulénapra vonatkozo évi tizleti jelentésének a vizsgalatat.

Az Alapkezelé felelds az iizleti jelentésnek a szamviteli térvényben foglaltakkal és a Magyarorszagon elfogadott ltaldnos
szamviteli elvekkel Gsszhangban torténd elkészitéséért. Az mi feleldsségiink az Gzleti jelentés és az ugyanazon lizleti évre
vonatkoz6 éves beszimold dsszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapesolatos munkank az tizleti jelentés és az éves
beszdmol6é Osszhangjanak megitélésére Korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli
nyilvéantartasaibol levezetett informéciok attekintését.

Véleményiink szerint az Erste Nyiltvégli Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap 2013. évi iizleti jelentése a 2013. évi éves
beszamolojanak adataival Gsszhangban van.

Budapest, 2014. aprilis k,' 8.
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Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Mérleg
adatok: euroban
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Eszkiziok (aktivik):
|
A. |Befektetett eszkozok - -
I |Erékpapirok - -
1. |Ertékpapirok - -
2. |Ertékpapirok értékelési killonbozete - -
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) |egyéb i - =
11. |Befektetett pénziigyi eszk6zok - -
L. |Hussm’| lejarat bankbetétek - -
B. |Forgdeszkizik 74 678 552 84 286 506
I. |Kovetelések 629335 | -
1. [Kovetelések 629 335 -
2. |Kévetelések értékveszése (-) - -
3. |Kiilfoldi pénzértékre sz0ld kovetelések értékelési kiilonbozete - -
4. |Forintkdvetelésck értékelési killonbozete - -
1. |Enékpapirok i 8 865 083 2 (88 842
1. |Ertékpapirok 8543746 | 2 008 680
2. I:Zrtékpapirok értékelési kiilonbozete 321337 80162
a) [kamatokbol, osztalékokbol 343 833 82 850
b) |egyéb - 22 496 2 688
111 | Pénzes zkizok 65 184 134 82 197 664
1. |Pénzeszkizok 65 184 134 82 197 664
2. |Pénzeszkizok ériékelési kiilonbozete - -
C. |Aktiv idobeli elhatarolasok 363 395 272 639
1. |Aktiv iddbeli elhatérolas 363 395 272639
2. |Aktiv idobeli elhatarolas értékvesztése (-) a3 =
D. |Szirmaztatott tigyletek értékelési kiilonbozete - -
Fszk6z0k (aktivik) dsszesen: 75 041 947 84 559 145
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Forrasok ( passzivik):
|
E. [Sajit toke 74 957 552 83516422
1. |Indulé téke 67 824 988 74 932 146
1. [Kibocsatott befektetésijegyek névértéke 226 154 198 311049 302
2. |Visszavasarolt belektetésijegyek névértéke (-) - 185 884 813 303942 144
3. [Eloz6 évek forgalma alapjin az év eleji indulo téke 27 555 603 67824988
11, | Tokevdltozis (tokendvekmény) 7132 564 8 584 276
1. | Visszavisarolt befektetésijegyek bevonasi értékkiillonbozete |- 18 101 131 33 622 958
2. |Eladott befektetésijegyek ériékkiilonbozete 22053 096 34 454 027
3. |El6z6 évek befektetésijegy értékkiilonbozete 857 759 4 809 724
4. |Frtékelési kiilinbozet tartaléka 321338 80 162
5. |El6z6 évek erednénye 1429 842 2001 503
6. |Uzleti évi eredménye 571 660 801 818
F. |Céltartalékok - -]
G. |Kotelezetiségek 83610 1041953
I. [Hosszi lejaratin kotelezettségek - -
1. |Rovid lejarati kotelezettségek 83610 1 041 953
11 [Kiilféldi pénzértékre sz010 kitelezettségek értékelési kiilinbozetel - -
H. |Passziv iddbeli elhatarolasok 785 770
Forrisok (passzivik) dsszesen: 75 041 947 84 559 145

Budapest, 2014. aprilis 18.

Erste Aldpkezeld Zrt,

Erste Alapkezeld Zrt.

2013. december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Eredménykimutatas

adatok: euroban

Megnevezés 2012.12.31 2013.12.31
. [Pénziigyi miiveletek bevételei 1 150 330 1 669 662
Il.  |Pénziigyi miiveletek raforditasai 6177 70 875
II. |Egyéb bevételek - -
IV. |Miikadési koltségek 560 607 718 464
V. |[Egyéb raforditasok 11 886 18 505
VI.  [Rendkiviili bevételek - -
VII. |Rendkiviili raforditdsok - s
VIII. |Fizetett, fizetendd hozam - -
IX. |Targyévi eredmény 571 660 861 818

Erste Alapkezeld Zrt.

1138 Budapest, Népfurdd u.?//ﬁ
Budapest, 2014. aprilis 18. L}Q-\ . /

Erste A Iaplézek’i Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt. 3 2013. december 31.



Erste Nyiltvégl Euro Pénzpiaci Befekieiési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2013. december 31.

Erste Alapkezeld Zit. 1 2013, december 31.



Erste Nyfltvégli Euro Pénzpiaci Befekietési Alap

1. Az Erste Euro Pénzpiaci Alap (toviabbiakban: Alap) rovid bemutatisa

Az Alap neve

Lrste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befekietési Alap

Az Alap roviditett elnevezése

Erste Euro Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajlaja

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, nyiltvégli értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-249

PSZAF hatdrozat szama: E-11/110.586-1/2007.

PSZAF hatarozat kelte: 2007. november 09.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétdl (2007, november 09-181) hatarozatlan ideig terjed.

Befekietési jegyek eloallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 EUR, azaz Egy euro. A befektetési jegyek névreszoléak s
dematerializalt formaban kerlilnek clédllitdsra, igy fizikai kikérésiikre nincs Iehetdség.

A portfolié lehetséges elemei

Az Alapkezelé célja olyan curdban befektets értékpapiralap Itrehozasa, mely eszkézeit EGT-allam vagy az
OECD tagallama éltal kibocsdtott allampapirokba, EGT-allam vagy az OECD tagallama altal garantalt
értékpapirokba, pénzpiaci eszkdzokbe és ezek repo iigyleteibe, ifletve bankbetéibe fekieti,

Az Alapkezelé befcktetési iranyelvként szem eldtt tarja, hogy az Alap portfolidjanak atlagos hatralévé
futamideje (duration) ne haladja meg az félévet.

Az Alap befektetései soran az elbbiekben meghatirozott befektetési univerzumon beliil a Magyar Allam
altal kibocsatott vagy garantalt eur6ban denominalt értékpapirokra, illetve eurd pénzpiaci eszkdzokre és eurd
bankbetétekre kivan fokuszalni. Az Alap a (6rvényi szabalyozasnak megfelelden fedezeti céli szdrmaztatott
tigyletet kothet, amely a portfolié hatékony kezelésének céljat szolgalia, a devizaban denominalt
befektetések devizadrfolyam kockéazatat Eurdra fedezi.

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2013. december 31.



Erste Nyiltvégdi Buwro Pénzpiaci Befekietési Alap
y ES ] |

Alapkezeld

Lrste Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirds u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezeld

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

Forgalmazo

Lirste Befekietési Zrl.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Konyvvizsgilo

Az Alap éves beszamoldjanak konyvvizsgalatarél a befektetési alapkezeltkrol és a kolektiv befektetési
formdkrol sz616 2011. évi CXCIL. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kdnyvvizsgaldja: Vallin Kft.

Székhelye: 1064 Budapest, Rézsa u. 57. 2/17.

Cégjegyzekszama: 01-09-670361

MKVK nyilvintartasi szam: 002626; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-002626
Eljard konyvvizsgalo neve: Karacsondi Maria

Lakcime: 1064 Budapest, Rdzsa u. 57. 2/17.

MKVK nyilvéntartasi szam: 006114; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E-006114/06

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot alaire személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezel6 Zrt. igazgatosagi tag
Lakeime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1.em. 7.A.

Pazmany Balazs
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatosaganak elnoke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A konyviteli szolgiltatisok kirébe tartozo feladatokat eliatasaval megbizott személy
Krajcs Katalin

Lakcime: 1106 Budapest, Gépmadar u. 11.
MKVK: 005074

Erste Alapkezel6 7, 3 2013, december 31,



Erste Nylfltvégili Euro Pénzpiaci Befekietési Alap

2. A szamvitehli politika f6 vonasai

2.1, Konyvvezetési és beszdmoldsi kotelezerrség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrsl sz6l6 2000. évi C, torvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet eléirasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kényveit, nyilvantartasait a kettds konyvviteli rendszerre vonatkozd ¢ldirasok szerint vezeljik. Az
adatrogzités és a nyilvantartasok vezetése sorin biztositjuk az eszkézokben, illetve forrasokban
bekivetkezett valtozasok mérdsét és Osszesitését, tovabba biztositiuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teliesitéséhez sziikséges informéciokat.

Az Alap befektetési jegyeinek névértéke euroban keriilt meghatarozasra, azok forgalmazasa euroban
torténik, tovabba az Alap bevételeinek, koltségeinek, raforditasainak, valamint pénziigyi eszkozeinek és
penziigyt kotelezetiségeinek legalabb 75%-a curoban meriil fel, igy az Alap lzleti ¢s szamviteli
nyilvantartsait euroban vezetjiik, éves beszamoldjat euroban készitjiik el.

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptéri évvel,
A meérleg fordulénapja: 2013, december 31.
A mérlegkészités iddpontja: 2014, januar 3 1.

2.2, Ertékelési midszerek

Az Alap eszkdzeit ¢s kotelezettségeit a befektetési alapkezeldkdl és a kollektiv befektetési forméakrd szold
2011, ¢vi CXCIH. térvény, valamint 215/2000. évi kormény rendelet alapjan kialakito{ kezelési
szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint ériékeljiik.

Kovetelések: bekeritlési ériéken, illetve annak értékvesztéssel csokkentett, visszairassal néveklt Osszegéhen
kertiinek kimutatdsra.

Lrtékpapirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kitlon soron feltiintetve
ezen eszkOzok beszerzési érickét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték ¢s a beszerzési érték
kiilonbozetébd! adddo - értékelési kiilonbizet 6sszegét.

Az ¢riékelési killonbozet megbontasra kerill kamatokbél, osztalékokbol, valamint egyéb piaci értékitéletbs)
adodo érickelési killonbszetre.

Az Alap portfoliojaban szereplé értékpapir készlet clszamolasanal, értékelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkézok: latra sz010 betétben vagy éven beliili lejaratra lekdtott betétben tartott likvid eszkézok
ériékét mutatjuk ki, a banki szdmlakivonatokkal egyez értéken

Aktiv idébeli clhatirolisolk: Az aktiv idébeli elhatdrolisokon beliil a pénzeszkzokre iddaranyosan jard
kamat 8sszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirasaitol eltérden, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap kényvvizsgaldjanak egyetéricse mellett - nem szamoljuk el
érickvesziésként. Meggybz8désiink szerint ezen elszamolasi mad biztositja az id6beli elhatdrolas, az
Osszemérés ¢s a valodisag elvének érvényesiilését,

Kotelezetiségek: szerz0dés szerinti értéken mutagjuk ki a mérlegben.

Passziv idébeli elhatiroldsok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Erste Alapkezels Zrt. 4 2013, december 31,



Erste Nyiltvégll Buro Pénzpiaci Befekietési Alap

3. Mérleghez kapesolédo kiegészitések

3.1. Kovetelések

Az Alap 2013. december 31-én nem rendelkezik kdvetelésekkel.

3.2. Pénzeszhizik

A pénzeszkozként keriilt kimutatasra az éven beliil lekotott bankbetétek Osszege (68.530.660,28 €), valamint
a latra $z0616 bankszamla egyenlege (13.667.003,91 €).

3.3. Akitv idSbeli elhatdiroldsok

Az éven beliili idStartamra lekotitt bankbetétek mérleg forduldnapjaig idéardnyosan jard kamatat
tartalmazza (272.639 €).

3.4, Sajat (ke

341 Indulé 16ke

Az induld toéke mérlegsor a mérleg forduldnapjan forgalomban 1évé befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (74.932.146 €), kiilon részletezve az év eleji induld téke értékél (67.824.988 €), valamint a
targyévben eladott, kibocsdtott  (311.049.302 €) é&s visszavallott befektetdsi jegyek névértékét
(303.942.144 €),

3.4.2. Tkevditozds

3.4.2.1. Befekietési jegy jorgalmazdsa sordn felmeriils éridkkillonbozetbsl szérmazé t6heviltozds

A befektetési jegy forgalmazisa soran felmeriilé értékkiilonbdzet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltdsakor keletkez6, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kilonbdzet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd (6kecsdkkenés 33.622.958 €, az cladott
befektetési jegyek értekkilonbozetébd] eredd tokendvekmény 34.454.027 €, az eldzd évek befekietési jeg

forgalmazasabél szarmazé értékkiilonbazet (t6kendvekmény) 4.809.724 €.

3.4.2.2. Tdkevcliozds értdkeldsi killonbazet miall

A mérleg fordolonapjan az Alap portioligjaban nem volt olyan befektetési eszkoz, amely utan a szamviteli
elbirdsok alapjan ériékelési kiilonbdzetet kel elszamolni,

3.4.2.3. Tékevdltozds az eldzd évek eredménye miatt
Az el6z0 évek eredménye 2.001.503 € nyereség,
3.4.2.3. Tékevdltozds az dizleti év eredménye miatt

A targyév eredménye 861.818 € nyereség,

3.5, Céltartaldk

Erste Alapkezeld Zit. 5 2013, december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.6. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszu lejaratt kistelezettsége nincs.

A tovid lejarath  kotelezettségek mérlegsor a szillitokkal szembeni tartozasokat (61.432,93 €), a
Feligyelettel szembeni kételezettséget (2013. IV. negyedévi feliigyeleti dij. 5.196,86 €) valamint az Alap
¢rtékpapir vételéhez kapesolddo kdtelezettségét ( 975.323,48 el't) tartalmazza.

3.7, Passziv iddbeli elhataroldsok

Passziv idobeli elhatarolasként mutatjuk ki a 2013. évi audit dij nem szamlazott Gsszegét (770 €).

4. Eredménykimutatashoz kapesolodé kiegészitések

Az Alap 2013, évi hevételei

adatok curoban

Osszes bevétel Ebbél pénziigyileg
Pénziigyi miiveletek bevéiele tsszesen 1669 662 1306267
- Kamatbevétel pénzintézetiol I 283 874 0920 479
- I.:‘,rlékpapimk kamatbevétele 381519 381519
- I'stékpapirok arfo lyamnyeresége 300 300
- Realizdlt deviza arfolyanmyereség 3969 3969
- Hataridds miiveletek nyeresége - -
Lgyéb bevételek 0 0
- Bgyéb bevétel O 0

Az Alap2013. évi kiltségei, raforditasai

adatok euroban

Osszes koltség, raforditas Ebbo] pénzigyileg
Pénziigyi mitveletek raforditdsa 6sszesen 70 875 6313
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége 64 627 65
- Realizilt deviza drfolyamvesatesdy 6248 6248
- Hataridds miiveletek veszesége - -
Miilkédési koltsépek Gsszesen 718 464 656 261
- Alapkezeloi di 88376 80 804
- Letétkezeldi dij 126 673 115321
- Bank és nyomtaivany kiltség 1 084 1084
- Kényvvizsgaloi dij 534 764
- Forgalmazisi dij 500 797 458 228
Egyéb rdforditis tsszesen 18 505 13 308
- Feliigyeleti dij 18 504 13307
- BEgyéb raforditas 1 ]
Az Alapiizleti eredménye 861 8§18

Erste Alapkezelod Zrt.
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5. Cash-flow Kkimutatiss

adatak: caroban

18 1ML Pénziigyi miiveletekbdl szirmazo pénzeszkdz-valtozas

Sorszim U Atétel megnevezése 20120231 | 20130231
] 1. Szokdsos tevékenységbil szarmazé pénzeszkoz-valtozis 12 99 970 634
2 1. Térgyévi eredmény (Kapott hozamok nélkil) 139086 |- 530936
3 2. Elszdmolt amortizicio + - -
4 3. Elszamolt érickveszés €s visszalrds + - -
5 4. Elszimolt ériékelési kiilsnbdzet 32138 - 240176
6 5. Celtartalckkepzés ¢s felhaszndlas kiilinbozete + - 3 -
7 6. Eriékpapir befekietések érickeshiésénck, bevaltasdinak eredménye + 72 331 64 327
7. Befektetetl eszkozok allomanyvaltozasa + - -
9 8, Forpdeszkazsk dllomanyvalozdss + 27216 629 335
10 9. Rovid lejdrata kdtelezetiésgek dllomdnyvaltozdsa + 35904 958343
11 10. Hossai lejarati kotelezetisépek allomanyvakozdisa +- - -
12 11. Aktiv idébeli ell1alé1j§‘|‘a}sok al]()x11é11_\,fvalpg)2i’1sa + 151 630 } 90 736
13 12. Passziv idébeli elhatarolisok allomanyvaltozisa + 50 - 7 135
14 {L Befektetési tevékenységhtl szirmazd pénzeszkiz-valtozis 8 082 007 8 104 669
15 13. Ertékpapirok beszerzése - 20546 614 - 7 843 683
16 ] f‘i_._“];f;rjrékpapirok claddsa, bevaldsa+ 11 753 861 14 555 598
17 13, Kapott hozamok -+ 710746 P392 754
44 221 350 7938 227

19| 16, Befektetési jopy kibocsatas + 248207 294 345503 329
220 )T, Befektetdsi jegy kiboesatis sordn kapott appor - S
21 | 18 Befekielési jegy visszavasirlisa- 203 985944 |- 337 365 102
22 19. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok - - -

23 20. Hiel, ifletve kdleson felvélele + - -
24 21. Hitel, illetve koleson torfesziése - - -
25 22. Hitel, illetve kdlesdn utdn fizeted kamat - - -
31 |1V, Pénzeszkiz viltozas 36 126 353 17013 530

irste Alapkezeld Zit. 7
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6. Portfolié jelentés értékpapiralapra

AMapadatok:

Alap neve:
lajstroms zima:
Adapkeselo neve:
fetétkezeld neve:
NEE szamilds tipusa;

Fargynapi eszkozrick Fargy -1 napon készni

Erste Nyiltvégii Buro Pénazpiact Befekietési Alap

TH1-249

Lrste Alapkezeld Zit

Erste Bank Hungary 7.

Téargynap - I napi eszkombomany
Targynap - t napi arfolyam adatok
TFargynap - 2 napi befekietési jegy forgalmi adatok felhaszmaisaval

Targynap (1) 2013.12.31
Sajit Gke: 84 367 859
Eay jegyre jule NEL: 1.1145
Darabszim 75 698 307
A tdrgynapi nelté eszh ozériék meghatdrozdsa:
1. KOTELEZETTSEGEK Osszea/linck (%)
71 Hitelallomany (osszes): Hitelezd | Futamidé - 0.00%
. - 0.00%
172, Eaveb kotelesetisépek (0sszes): 114 192,38 0.14%
Alapkezeldi dij miatl 751218 (L01%
Letéikezeldi dij miatt 1135074 0.01%
Bizomdnyosi dij miait ) - 0.00%
Fergalm. kig. miatl i 42 569.01 0.05%
PSZAF dij miaut 523189 0.01%
Konyvvizsgilati dij miatt i 768.78 0.00%
Kowzelételf kig. miatt - 0.00%
Reklamkig. miait - 0.00%
Kaliségkent elszamoll cgyéb téiel mials 0.00%
Bpyéh - nemkaltség alaph - kolelezetiség 46 75878 0.06%
1/3, Céartalekok (dsswes): - 0.00%
- 0.00%
/4. Passziv idibeli elhatdroldsok (osszes): ~ 0.00%
- 0.00%
Kotelezttségek 0sszesen: 13 192.38 0.14%
il ESZROZOK Osszep/lnsk )
1/t Folydszimia, készpénz (dsszes ) 13 5894912 40 10.11%
Frste Bank Zrt. FUR szamla 13 589912 40 6.0 1%
1/2. Lgyeb kovetelés (Ossaes ) - 0.00%%
- 000
/3. Lekotoit bankbewdiek (asszes): Bank Futamidd 68 803 297.13 81.55%
/3.1, Max 3 ho lekotéstl (Os57es) 4515117.81 5.35%
OFP Bank Nynt, 9] 2 508 068,49 2.97%
QTP Bank Nyrt, 91 2007 049.32 2.38%
/3.2 3 hénapndi hosszabb lekotésii (osszes ) G4 288 17932 76.20%
Lrste Bank 2t 273 3008473.33 3.57%
Lrste Bank 2t 183 2015 586.11 2 39%
Lrste Bank Zrt. 273 2022 560.00 2 %%
Frste Bank Zrt. 274 2022 785.00 2408
Erste Bank 2. 268 250011111 2.96%
Irste Bank Zsl. 173 1 306 587.50 1.79%
rste Bank 2, 168 1KY 984,72 1.19%
Frste Bank Zit, 182 201257222 2.39%
Irste Bank 2 183 2015 586.11 2.39%
Frste Bank Zit. 275 2300 111.11 2.590%
Iirste Bank Zit. 273 202329114 2.40%,
Lrste Bank 2. 266 2504 609 44 297%
Irste Bank 2. 274 2 504 609 45 2.91%
Trste Bank Znt, 260 2001 15556 2.37%
Erste Bank Zrt. 273 2001 155.56 2.30%
Erste Bank Zn. 275 2 505 466.67 297
Irste Bank Zit, 275 2 505 466.67 2.97%
Frste Bank #. 175 2 504 560667 297%
Irsie Bank 7. 182 2 504 566.67 2.97%
Frsie Bank Zirt. 273 2024 277.78 2.40%
Frgte Bank 2t 273 2005 (18.8% 2.38%
Erste Bank Zit. 175 2003 880.55 2.38%
Lrste Bank Zil. 275 2004 675.00 2.38%
Erste Alapkezeld Zrt. 8 2013. december 31.
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OTP Bank Nyrt. 96 2 507 856.16 2.97%
OT) Bank Nyn, 180 2 508 363.02 2.97%
Frste Bank Zii, 272 1003 097,78 1.19%
Lrste Bank Zit. 180 | 506 587.50 1.79%
OTP Bank Ny, 99 4015 287.67 4.76%
OTP Bank Nynt. 182 3043139.96 361%
1174 Ertékpapirok (0sszes ) ] Mepn. Devizanem Névérck 2 (088 842.00 2.48%
11/4.1 Allanpapirok (Gsszes): 2 088 8§42.00 2.48%
| | 0.00%
1411 (Kotwdnyek (Bssmes): 2 088 842.00 2.48%
REPIHUN 2014701729 ! ’ FUR 2000000 2 088 842.00 2.48%
11/4.1.2, [Kincstarepvek (0sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
14413, [Epyéb jepybankképes ép. (0sszes): - 0.000%
| | - 0.00%
174.1 4. |Kiilfoldi atlampapirok (Gsszes): - 0.00%
| i - 0.00%
/4.2, |Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt meptestesifd ép.: - 0.00%
11/4.2.1. |'Thzsdére bevessletl (oss7es): ~ 0.00%
i | - 0.00%
/422 [KiHbldi koivények (0sszes); - 0.00%
I | - G.00%
117423, yTdzsdén kivili {0sszes). - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.3. Résavények (Bss7os) - 0.00%
11/4.3.1, ['Fousdére bevesetett (0sszes): - 0.000%
| | - 0.00%
/432 [Kolfoldirésavénvek (0sszes): - 0.00%
| ] - 0.00%
11/4.3.3. | T6zsdén kivili (dsszes); : - 0.00%
i i - 0.00%
/4.4, Jelzalogleveiek (0sszes): - 0.00%%
117441, [Tozsdére beverelet {osszes); - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.4.2. [ Tdzsdén kivith (0ssz0s ) - 0.00%
] I - 0.00%
11/4.5. Belektelési jeoyek (9ss7es ) - 0.00%
114,51, FTézsdére bovesetell {dsszes): - 0.00%
| | - 0.00%
117452, [Thzsdén kivili {ossves): - 0.00%
! ] - 0.00%
1/4.6.  [Karpotlasi jepy (Dsszes): : - 0.00%
- 0.00%
11/5. Szarmazatott bgyletek (Osszes ) - 01.00%
15,1, iForward figyletek (8sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/5.2. |Opcidk (Gsszes): - 0008
| | - 0:00%
116, Aktiv iddbeli elhatarolisok {osszes): . - 0.00%
| ] - 0.00%

liszkozok 6sszesen: | 84 48205153 100, 14%,
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok curoban

Mutato ; Foil Arany
WegHevessse | Dwimitas modja Ertek o 013.12.31
Tékestruktira (L) S 10ke 83516422 40 7oy,
- forrasok B 84 559 145
Tokestruktara (11.) - ldegen’forras 1 223 1.23%
forrasok 84 559 145
Likviditas f(.)rgosszki,:}zok , 84 286 506 2089.98%
| rovid lejaratd kotelezettség 1041 953
Bevételaranyos eredmény 861 818
p : 51.62%
eredmény bevételek 1 669 662

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott ovadékot, fedezetet.
Az Alapnak jovobeni kotelezettsége nincs.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ojra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos
napi nettd eszkozértéken t6rténé visszavasarlasi kotelezettség vallalasaval biztositja a  befektetdk
szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltasaval tetszoleges idépontban hozzijussanak
a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jovobeni teljesitményére, hozamara.

aprili Erste A\apchlé Zrt.
Budapest, 2013. aprilis 25. . i',,i-'w' b e-.kac-,m,“_?,za 6
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1. A gazdasagi folyamatok rovid attckintése, az Alap befektetési politikdjira haté tényeziok

2013, L. negyedéy

Az clsd negyedévi arfolyamok eszkozosztalytdl és régiotdl fligeden vegyesen teljesitettek, Szembetiing, hogy az
Eurdpan kiviili fejlett piaci indexck egységesen pozitiv, 10 szazalék karbli teljesitményt nytijtottak. BEnnek soran, az
S&P 10,03%-0s, a Dow Jones 11,25%-o0s, a technologiai papirokat dmorité Nasdaq 8,21%-0s, mig a japan Nikkei
19,27%-0s teljesitményt tudott felmutatni. A globédlis fejlettpiaci részvények arfolyam-alakulasat reprezentaldé MSCI
World Free index is 7,17%-kal emelkedett a negyedév soran, Az ismétlédé valsagokkal sijtott eurd zona vezetd indexe
a német DAX mér csak 2.4 %-kal tudott emelkedni, mig az atfogd eurdpai index a DIEUS0 mutatd 0,45 %-kal
cstkkent. Szintén cstkkenés voit megfigyelhetd a fejlods piaci indexek negyedéves teljesitményében (MSCI Em.: -
[,92%), illetve a régios tozsdeindexek esetében (CETOP: -10,63%, WIG: -8,24%). A tavalyi év soran a régids
indexekidl 15-20%-kal elmarado teljesitményli magyar t6zsdeindex 2013. elsé negyedévében mar csak kisebb
mérickben estkkent. A BUX a negyedév soran -1,74%-o0s teljesitményt produkalt,

Az elsé negyedévben a hazai kdtvényindexek korabbi pozitiv letjwnmenye tovabbra is fennmaradt, bar a negyedéves
novekmény mértéke jelemosen mérséklodott. fgy a MAX és a CMAX is 2,5% kozeli negyedéves hozamot ért el. Az
europai bizonytalansdg fennmaradasat j6] mutatja, hogy a biztonsagos befektetési helyszinnek szamité Németorszag 10
éves allampapir hozama a negyedév végére 1,28%-kos értékével féléves mélypontjara esett, és az amerikai 10 éves
papirokkal is 1,85%-0s hozam mellett kereskednek, mely a kotvénytulajdonosok szamara a 10 éves befektetésiikre nem
fog realjovedelmet biztositani. A negyedév sordn az olasz papirok hozamdban nem volt Iényeges valtozas, mig a ciprusi
valsag nyomin a negyedév végére az curd a dollarhoz képest gyengiilt. Ha az arupiacok negyedéves teljesitményét
vizsgaljuk, akkor az elsd negyedévben nem fathatunk egyiranyd vdltozast (arany.: -4,74%, brent: -1,29%, crude:
+5,93%).

A nemzetkozi befektetdi hangulat alakuldsat vizsgalva nyilvanvalo, hogy az elmualt idészakban Ciprustél volt hangos a
piac. Tekintettel a ciprusi helyzet hosszabb tavil hatasaira, érdemes lehet ezt a problémat kozelebbro! is megvizsgdlni.
A ciprusi bankrendszer, melynek mérlegfotsszege hétszerese az orszag éves GDP-jének (Magyarorszag esetében ez a
két ériék nagyjabol megegyezik) csak egy koriilbelti] 15-17 milliard eurds segitséggel hizhato ki a csédbél. Az B uropat
Bizottsdg — a sajtohirek szerint a németekkel az élen — marcius kizepén tgy dontstt, hogy a bankrendszer
megmentésére abban az esetben folydsit 10 milliard eurdt, ha Ciprus is biztosit 5,8 millidrd eurdnyi sajat hozzajaruldst,
Az Europai Bizottsag elsé korben azt javasolta, hogy Ciprus a hozzajaruldsanak (etemes részét az orszagban clhelyezett
valamennyi bankbetét cgyszeri 6,75% - 9,9% kozitti mértékit megadoziatasaval teremtse eld. Lzt a javaslatot a ciprusi
parlament ehnasitotta, majd késobb elogadott egy olyan megoldast, hogy az addt csak a 100.000 eurdnal magasabb
Gsszeglt bankbetétekre vetnék ki és a differencialt, 0%-80%-o0s adé mértéke még fiiggne altdl is, hogy melyik banknal
keriilt a betét elhelyezésre.

A negyedév sordn a nem konvenciondlis gazdasagdszionzésrdl hatdrozott a Japan jegybank is. A BoJ az év eleji havi 40
milliard dollar értéki allampapir piacon torténd visszavasarlasat aprilisi dontésével kdzel 80 milliard dollérra emelte. A
fentiek mellett a Bol megduplazta és ezzel 2%-ra emelte az inflacios céljat (febr/febr tény: minusz 0,7%) is, mely
intézkedésektél a gazdasagi novekedés felgyorsuldsat varja (febr/febr tény: +0,5%).

Ha a hazai befektetdi kornyezet véltozdsal vizsgaljuk, gy a negyedév soran megjelent hazai makrogazdasagi
publikéciok alapjin lathatjuk, hogy 2013. februarban az év/év dremelkedés mértéke 2,8% volt. Bz azt jelenti, hogy
hosszil idoszak 0ta most eldszor volt a headline” inflacio a 3%-os jegybanki kozéptava cél alatt. A tavaly év végén
még 5,0%-0s8 mértékd 12 hénapos inflaciés mutatod ilyen nagysagh csokkenését részben indokolia a bazishatds
kivetkeztében a szamitasbol Lkifuld” tavaly januar eleji AFA emelés, illetve a janudri rezsiaresdkkentés hatdsa, Az
alacsony inflacid mellett azonban a negyedév sordn napvildgot latott a tavalyi GDP statisztika is. A magyar gazdasag
realteljesitménye 2012 1V. negyedévében a 2011-es év utolsd negyedévvel dsszevetve 2,7%-kal cstkkent, melynek
eredményeként 2012-ben a hazai GDP 1,7%-0s cstkkenést produkdlt az elézd évi adatokhoz képest. Az idei év
tekintetében a magyar gazdasigiol az clemzok 0 kordli teljesitményt varnak, mig a kormany varakozdsa 0,9%-os
boviilés.

Februar kdzepén a magyar allam 3,25 milliard dollar értékben adott el 5 és 10 éves futamidejit allampapitt. Az frissen
kibocsatott kitvények kamatfeldra ugyan magasabb volt mint a régidbeli hasonlé futamidejii roman kibocsdtase és
nagysagrendileg megegyezett a nem EU tag szerb kibocsatas felaraval, azonban az alacsony amerikai dliampapir
hozamok miatt még igy is meglehetdsen kedvezd (5 évre 4,2%, 10 évre 5,4%) kibocsatasi hozamot eredményezett, A
kotvényeket t8bb mint a felét a QE3 likviditas-tengerében lubickold amerikai intézményi befektetok jegyezték le. A
dollark&tvény kiboesatas és a folyamatban lev valtozé kamatozisi 3 éves eurds PEMAIK kibocsatésbol Osszegyllt 1,3
millidrd eurd mar nagyrészt fedezi a valasztésokig szitkséges deviza igényt, és a bevont deviza forrdsok kamatszintje is
dsszevethetd a 3% koritli/alatti IMF finanszirozas kamataval, igy ez utobbi véddhalora a magyar Kormany meglatasa
szerint mar nincs is szilkség, mely az IMF targyalasok berckesztésében és az IMF fétargyald (Varga Mihaly)
Nemzetgazdasagi miniszieri kinevezésében is testet Gltoit.
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2013, 11, negyedéy

A masodik negyedévben a piacok viselkedésében majus kozepétol valtozas volt megfigyelhetd. A valtozast az amerikai
Jegybank szerepét betohd FED 18bb jegybankdrdnak azon nyilatkozatai valtotak ki, melyek a mennyiségi lazitds
volumenének jovobeli cstkkentését vagy esetleges megsziintetését vetitettek elére. Ennek hatasara - a befektetok
kockdzati ¢hségének csokkendsével - az amerikai kétvényhozamok megemelkedtek, mig a tézsdék addigi emelkedése
megtdrt. A részvénypiacokat vizsgdlva azonban megallapithato, hogy a piacok reakcidja nem volt teljesen egységes.
Mig a vezetd amerikai vagy a német tozsdeindex esetében a trendviltds eddig jobbéra csak azt jelentette, hogy az
addigi emelkedd trend oldalazdsba vagy enyhébb csokkenésbe viltotl, addig azon tézsdeindexek melyek nem a
legbizionsdgosabbnak tartott német vagy amerikai piachoz tartoznak, majus kozepétdl altalaban csokkend lizemmodra
kapcsoltak. Ezen hatdsok eredmeényeként a negyedév sordn az S&P 2,36%-kal, a Dow 2,27%-kal, a DAX 2,10%
emelkedett, mig a jegybanki likviditastengerben flirdé Nikkei 10,32%-kal ért tobbet mint az els§ negyedév végén.
Bzzel szemben a CETOP negyedéves valtozasa minusz 6,77%, az MSCI EM fejlédé piaci indexé minusz 10,89%, de
még a DIEUSO dtfogéd eurdpal mutatd is esett a negyedév sordn 0,82%-01. A magyar index, mely az e¢lmtlt masfél
¢vben a tobbi indexhez képest lemaradd teljesitményt mutatott a 2013. mésodik negyedévében kissé Korrigalt és
+6,53%-0s teljesiiményt ért el

Ha az arupiaci grafikonokat vizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az arany a negyedév soran nagyot esett, és 2013,
masodik negyedévében az értékének 22%-41 elvesziette, mig a crude arfolyama oldalazast mutatott. A dollar az eurdhoz
képest lényegében nem valtozotl, tartotta az 1,30 koriili kurzusat.

A kotvényhozamok tekintetében azonban egységesen komoly valtozas allt be. A jovoben sziikiild likviditassal
kapcsolatos befekietdi félelmek hatdséra a legbiztonsdgosabb befektetésnek mindsitett amerikai ¢s német kitvények
hozama megemelkedett, mely a kockdzatosabb kibocsdtok kotvényhozamait is megemelte. Ennek kovetkeztében az
amerikai 10 éves futamide]jit allampapir hozam janius végére a marcius végi 1,8%-hoz képest 2,5 szazalékig szaladt fel,
mig a német 10 éves kbtvényhozam is 1,7%-ig (marcius végén 1,3%) emelkedett. A kockdzatosabb orszagok
kotvényhozamaiban az emelkedés a fejlett orszagokét meghaladta, hiszen gy a kockdzatmentes kamatlabak (US és
nemet dllampapirhozamok), mint a kockdzati prémiumok megemelkediek. Ennek hatdsara az olasz 10 éves hozam
4,6%-ig, mig jiniusban a magyar 10 éves dllampapirok hozama is 7% kozelébe futott fel.

A fentickb0l is egyértelmiien latszik, hogy a negyedév sorén a befektetok figyelmének kozéppontiaban a piacokon levé
potlolagos likviditas valtozasaval kapesolatos varakozasok alltak. Azt kovetSen, hogy a negyedév soran tobb
alkalommal is felmertilt az amerikai jegybankarok részérdl a 2012 6szén megkezdett, 6sszesen havi 45 milliard dollaros
allampapirv vasarlast ¢s 40 millidrd dollar dsszegll vallalati kitvényvisarlast megeélzd mennyiségi lazitasi program
(QE3) volumenének mérséklése, a befektetdi kockazali éhség cstikkenésének lehettiink a szemtaniii. Korabban a Fed
azt hangoztatta, hogy mindaddig, mig a munkanélkiiliség 6,5% 1611 marad, illetve az inflacio nem éri el a 2%-ot a
mennyiségi lazitds nincs veszélyben, A masodik negyedévben publikalt makroadatok alapjan (inflacio 1.4%
majus/majus, munkanélkiiliség 7,6%) nem lenne sziikség arra, hogy a program felfiipgesztésre kertilion, hiszen az
amerikai gazdasagban nincs komoly inflaciés nyomds, és a viszonylag magas, bar csdkkend tendencigju
munkanélkiiliségi rata is még viszonylag jelentos tartalékkal rendelkezik.

Ha a magyar gazdasag real teljesitményét is megvizsgaljuk akkor az latszik, hogy 2013, elsé negyedévében - az eléz6
évi -1,7%-0s, és a negyedik negyedévi -2,7%-0s GDP valtozast kévetéen - a gazdasig mar csak 0,9%-kal zsugorodott
év/év alapon, mig a 2012, negyedik negyedévehez képest az idei elsé negyedévben mar 0,7%-kal magasabb volt a
gazdasagi kibocsitas. A negyedév/negyedéy adat alapjan elsé olvasatként tgy tiinik, hogy a magyar gazdasag talpra
alfasa ¢s a recessziobol vald kilabalasa megkezdddott, azonban ha a szamok mdgé néziink akkor azt is lathatjuk, hogy a
negyedéves novekedésbdl a 2012-ben a kedvezbtlen idéjards miatt rendkivil gyengén teliesité mezdgazdasagi
kibocsatas javult 27,6%-kal (év/év 12,3%), s az épitdipamnak sikeriilt 1,5%-0s (év/év 4,2%) erdsodést felmutatnia, mig
az ipari termelés 2,5%-kal mérséklodott az eloz0 negyedévherz képest (év/év -3,2%), és a GDP-n beliit nagysdgrendileg
60%-0s shliyal jelenlevd szolgaltatdsok volumene 0,1%-kal (év/iév -0,8%) csbkkent. Sajnos a szamokbol az latszik,
hogy a negyedévinegyedéves javuld adatok mogdtt még nem annyira egy organikus novekedés hizodik meg, hanem
jelenleg inkabb csak a gyenge bdzis miatti korrekcionak lehettiink a szemtaniii. A tavolabbi ndvekedési kildtasok
tekintetében azonban a 17%-os magyar beruhdzasi rita semmiképpen nem nevezhetd biztatonak., Ez a rata az
ezredfordule komyékén még 25% koriil volt és jelenlegi értékével mar messze elmarad a (6bbi Visegradi orszag 20%
folotti ratajatdl...
A kormdnyzat torekvéseit nézve egyériclmiinek latszott a Kormany szandéka arra, hogy a koltségvetési hidnyt
hosszitavon is a 3%-os hatarériéken beliil tartsa. Ennek az elkdtelezettségnek az eredményeként az Eurépai Bizoltsag a
Jinius 21-€én tartott pénziigyminiszteri forum (ECOFIN) szamara javasolta, hogy Magyarorszagot vegyék ki a 2004-¢s
EU csatlakozdsunk 6ta fennallo taizott deficiteljaras alol. A kormanyzati elkotelezetiség a koltségvetési hianycél
tartasdra - €s természetesen az EDP al6li kikeritlésre - abban is megmutatkozott, hogy az Eurépai Bizottsag javaslatat
kovetden, de még az ECOFIN iilése eldtt a Kormany dontott a készpénzfeivételi illeték duplajdra (0,6%-ra) emelésérol,
a céges tulajdond mobiltelefonokon folytatott beszélgetések utan fizetendd adé és a banyajaradék megemelésérdl,
tovabba az Onkormanyzatoktdl atvallalt banki adossag utan a bankok 4ltal fizetendé 7%-o0s adérdl (amit késébb
felvaltott egy kdzel kétszer akkora volument, sszesen 75 millidrd forintos banki illeték befizetési kotelezetiség...).
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A hazai makrogazdasagi adatok kdziil azonban az inflacid egyértelmiien pozitiv meglepetést jelentett, A majus/majusi
mutatod 1,8%-o0s értéke alacsonyabb volt mint az elézetes elemzdi varakozds (2,0%), bar kismértékben meghaladta a
korabban szintén pozitiv meglepetést jelentd aprilis/aprilisi 1,7%-0s adatot. A tavaly év végén még 5,0%-o0s év/év
inflacios mutatd jelentds csokkenésében komoly szerepe volt olyan egyedi tételeknek, mint a bazishatas miatt kiess
tavaly janudri AFA emelés inflicio gerjeszté hatasa, illetve a kormanyzali 10%-o0s rezsidiicstkkentés is korilbelal
0,8%-0s mértékben visszafogta a ratat. Az inflacids mutatot @ KSH GDP statisztikajabol ismert haztartasok real
fogyasztasanak csokkenése szintén javithatta.

2813, I negyedév

A harmadik negyedévi arfolyamok eszkozosztdlytdl és régiotdl szinte fiiggetleniil emelkediek, és az arfolyam
elmozdulasok mériéke altaldban mérsékelt befektetdi optimizmusrd] tantskodot. A negyedéves részvényindex
teljesitmeényeket vizsglva szembeting, hogy a fejlett piaci indexek egységesen pozitiv, 5-10 szazalék kozott
negyedéves teljesitményt nydjtottak. Ennek sordn a globalis fejlett piaci részvények arfolyam alakulasat reprezentalo
MSCI World Free index is 7,5%-kal, mig a fejlods piacok 4tlagos teljesitményél reprezentalé MSCI Emerging index
5,01%-kal emelkedett. A negyedév soran az aifogd amerikai tdzsdemutato az S&P 4,69%-0s, a technoldgiai papirokat
1omoritd Nasdaq 10,82%-0s, a német DAX 7,98%-0s, mig a japan Nikkei 5,69%-os teljesitményt tudotl felmutatni. A
fejlett piaci trendbdl csak az amerikai DJIA (+1,48%) index teljesitménye légotr ki, mig a vallalati (MOL) és
gazdasagpolitikai (OTP) hirektdl mozgatott magyar BUX index csokkent és a negyedév soran 1,90%-ot veszitett
értékehol.

Ha az arupiacokat vizsgaljuk akkor lathato, hogy az olaj arabdl a negyedév végére kidrazadott a kordbbi iréni, illetve
szir helyzet jelentette prémium, mely szeptember folyaman az olaj dranak 5%-os esését eredményezte, A szeptemberi
aresés ellenére azonban a Brent és Crude is 5% koriili erésidéssel zarta a negyedével. Az arany drfolyama a negyedév
sordn 6,84%-kal emelkedett.

A harmadik negyedévben a hazai kétvényindexek korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, és az eltzé
negyedévi teljesitményekkel nagysagrendileg megegyezd novekedést produkaliak. fgy a MAX és a CMAX is 2,5%
koriili negyedéves novekedést konyvelhet el. A szeptemberi, a pétldlagosan biztositott likviditas mennyisége
cstkkentésének megkezdését még elhalaszto FED dontésre a lokalis csuesukhoz képest 20-30 bazispontol esd
fejlettpiaci allampapir hozamok igy a harmadik negyedév végére el6zé negyedévvégi szinjiik kozelébe stillyedtek
(amerikai [0 éves 2,61%, német 10 éves 1,78%). A negyedév/negyedév alapon az olasz papirok hozamdban sem volt
Knyeges valtozas, a tizéves olasz allampapir hozam 4,43%-on zérta a negyedévet. A 10 éves futamideill magyar
benchmark szeptember 30-dn 5,83% volt.

Mint ahogy a fentiekben részletezett arfolyam alakuldsokbol is kitiint, az elmilt nepyedév sordn a piacokon
megnyugvas volt megfigyelhetd. Meglatisunk szerint ezt a megnyugvést a korabbi monetaris expanzio tovabbi,
legaldbb rovid idéitdvon beliil torténd fennmaradisa tdmogatta. Ha a nemzetkozi eseményeket vizsgaljuk, agy
megallapithato, hogy a nyari — gazdasagi hirek és események tekintetében is - uborkaszezon utén a negyedévet
meghataroz6 események szeptemberre koncentralodtak. Ennek kapesan ki kell emelni az amerikai likviditas bévités
alakulasa szempontjabol meghatarozo eseményeket. Az elsé esemény Bernanke amerikai jegybank elnok 2014 elején
lejard mandatumahoz kapesolodott. Az amerikai kdzgazdasz-korokon beliil megoszto személyiséenck szamitd Larry
Summers FED elntk-aspirdns jelolésrol valo lemondasa volt. A jelenlegi monetaris politikanal joval megszoritdbb
elveket vallo Summerst a piaci virakozésok a kovetkezd amerikai jegybankelnskként aposzirofaltak, igy lemondasara a
piacok fellélegeztek. Ezt a megkonnyebbiilést tamogatta, hogy a ,héja” Summerst a legesélyesebb pozicidban a
Jelenlegi FED alelndk, a piaci elemzék 4ltal a monetaris politika tekintetében joval engedékenyebb ~Lalamb” Janet
Yellen valtja, akiben , Helikopter” Ben pénztgypolitikai elveinek hiiséges srokosét Htjak a piaci szereplak.

Summers jegybank elndkjelolti eldlidsat szeptember 18-4n a 9-1 ardnyd FED dontés kovette, melynek értelmében az
clézetes piaci varakozassal ellentétben az amerikai jegybank nem csokkenti a 2012, szeptemberében bejelenteit
eszkizvasarlasi programjdban meghirdetett havi 85 millidrd dollaros értékpapir vaséarlasanak osszegét. Mivel az elmalt
¢években a piacok alapvetden emelkedé trendjében meglatasunk szerint meghatarozo volt a fejlett allamok jegybankjai
altal biztositott likviditds béség, igy a FED dontést kivetd piaci reakcidk is érthetévé valnak. Annak kovetkeztében,
hogy a jovobeli pétlolagos dollar kindlat rovidtavon tovabbra sem fog csdkkenni, a dollar gyengiiléssel reagalt
(EURUSD  1,30-r61 1,35-re emelkedett), mig a tovdbbi hasonld volumen(i jegybanki allampapir vésarlasok
kovetkeziében az amerikai kotvényhozamokban csdkkends volt megfigyethetd (10 éves hozam 3,0%-16 2,7-re
csbkkent), és mivel az amerikai-német 4llampapirok kazott a hozam spread lényegében tovabbra is valtozatlan maradt a
10 éves német allampapirhozam is 2,0%-161 1,8%-ra vakltozott,

Erste Alapkezeld Zrt, 4 2013. december 31.



Erste Nyiltvégll Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Fontos amerikai fejlemény volt, hogy szeptember 30-4n, az amerikai koliségvetési év végén a republikénus tébbségi
felséhaz nem fogadia el a demokrata 15bbségii alsohaz 4ltal beterjesztett 2013/2014 évi koltségvetést. Az elutasitis oka
az altaldnos egészstpbiziositas bevezetését megeélzo Obamacare néven elhiresiilt, 2010-ben elfogadott, de csak 2014-
ben életbe lépd egészségitgyi reformesomag volt. Az, hogy az USA jelenleg elfogadott kaltségvetds néikiil mikodik azt
okozta, hogy oktéber 1-161 800.000 kozalkalmazott és koztisziviselé nem tudta felvenni a munkat,

Ha a hazai gazdasagot vizsgaljuk, fgy az lathato, hogy a negyedév sordn tobb fontos corporate hir is megjelent.

Lpyrészt az Bgis gyogyszerpydr tobbségi tulajdonosa az aktudlis 16zsdei arsavot 35-40%-kal meghaladé szinten
ajanlatot tett az Egis részvények felvasarlasara, mely varhatoan a tarsasag tozsdei jelenlétének megsziinéséhez vezet.,
Masrészt fontos és a MOL-INA jovibeli egyiittmiikodést is befolyasolé vallalati hir voli, hogy a horvat hatésagok - a
10 évre jogerbsen elitéh volt horval miniszterelnék mar lezarult peréhez kapesolodéan - Sanader 10 millio eurds
megvesziegetése kapesan elfogato parancsot adtak ki a MOL elnok-vezérigazgatdja ellen. A horvat hatosagok gyaniija
szerint a megvesziegetés célja az INA feletti irdnyitd jogkdr MOL 4ltali megszerzésének elisegitése volt, melynek
esetleges bebizonyosodédsa alapjaiban valtoztathat a jelenlegi MOL-INA stratégiai egyGttmikddésen. Hernadi Zsolt
ellen - a horvat megkeresés hatasara - az Interpol is kiadta a nemzetkozi elfogaté parancsot.

Ha a magyar gazdasagpolitika harmadik negyedéves kilatasail vizsgaljuk, dgy nem tekinthetiink el a svajci frank
hitelesek tsmételt megmentésétdl. A Bankrendszer szamara - mely a Korméanyzati intézkedések miatt az elmualt években
Jelentds veszieséget szenvedett el, s6t dsszességében is veszteséges voll - a lépés virhatdan hjabb jelentés potidlagos
veszieséget okoz. A bankokkal kapesolatos eddigi korményzati lépések (kiilonado, deviza hiteles arfolyamgat,
tranzakcios add, 75mrd forintos egyszeri potbefizetés) eredményeként a bankszektor Osszesitelt mérlegfbosszege
cstkkent, illetve a kiilfoldi anyabankok a hazai leanyaik szaméra nydjtott, 2008. végén még dsszesen 10.000 milliarg
forintos finanszirozasukat (és ezzel a forras 4gi kitettségiiket) is kozel a felére csokkentették, és tobb kulfsldi tulajdont
bank is a hazai gazdasagpolitika Iépéseire az operacioja visszavdgasaval reagdlt. Altaldban a multinacionalis cégek
visszafogoti hazai aktivitasat mutatja, a killonadokkal terhelt agazatok beruhazasi volumenének éves vallozdsa is
(tavkozlés -30%, energetikai szektor -25%), mely dltalanossagban is tikrozodik az alacsony, minddssze 18%-o0s GDP
aranyos hazai beruhazasi ratdban,

2013 1V, negyedéy

A harmadik negyedévet kivetben a tokepincokon egyfajta megnyugvas volt megfigyelhetd. Az eldzd negyedéves
indexemelkedést kovetden a negyedév sordn egyfajta konszolidacid volt az drfolyamokban tapasztalhato, amikor a
feflett piaci részvényindexek egy kicsit erdscbb teljesitményt, mig a fejlédd piaci részvényindexek inkabb a
stagnélashoz kizeli allapotot mutatiak fel.

A hazai folyamatok kaziil fontos kiemelni, hogy a negyedév soran az alacsony inflacid folyamatosan fennmaradt, és
mdr a magyar gazdasag ndvekeddse is beindulni Jatszik. Az év/év inflacio a decemberi adatok alapjan mar csak 0,4%
volt, bdr a csokkendst jorészt a rezsiar csokkentést okozo kormanyzati intézkedések okoztak. Ezen feliil még meg kell
emliteni azt is, hogy az idei év soran a magyar gazdasag is javuld teljesitményt mutat. A hazai GDP 1,8%-kal
emelkedell a harmadik negyedévben. Az alacsony inflécio és a fejlett piacokon is a]dcsony jegybanki alapkamat az
MNB szamadra tovabbi kamatvagasokat tett lehetdvé, melynek eredményekémt évvégére a jegybanki alapkamat 3,00
szazalckra csokkent, A rekord alacsony jegybanki alapkamat azonban nem okozta a forint jelentds gyengillését, az
EURHUF kurzus december kdzepén is 3001t alatt maradt.

Ha az eurdpai folyamatokat vizsgdljuk, gy azt lathatjuk, hogy az ECB az eurd alapkamatot 0,25%-ra vagta. Az ECB
november eleji, a piacot és az clemzéket is meglepd kamatvagasat kdvetden az utdbbi idészakban megndvekedett azon
elemzdi taldlgatasok gyakorisdga is, melyek szerint az Eurdpai jegybank a jelenleg 0%-on allé O/N betéti kamatanak
csokkcntesevei a jegybanki betétek hozamat a negativ tartomanyba vagja. Az egyérielmil tény, hogy a jelenleg 0,25%-
os ECB alapkamat, a hagyomdanyos monetéris politikdnak a tovabbi gazdasagosztonzésére mar vajmi kevds teret
hagyott, miktzben az EU-n belil} gazdasagi ndvekedésrdl még nem lehet beszéni, s6t az eldrejelzések szerint az eurd-
zona az jdei évben tovabbra is recesszioban marad. A gyenge eurOpai kilatdsokkal szemben - az ECB 2013-ra
vonatkozoan az Eurdpai Unié esetében minusz 0,4 szazalékos redlvéaltozast jelzett eldre - az USA esctében az elemzik
mar 2% koriili éves ndvekedésre szamitanak, és az amerikai harmadik negyedéves 4,1%-o0s GDP ndvekedds is
meglehetGsen megeydzd. Természetesen a gyenge eurdpal GDP alakulast nem lehet dvonalkozlalm az EU tagorszagok
altal mar ez iddig megvalositolt kéltségverési kiigazitastol, melynek eredményekent a kordbban az egyes orszagokban
akér 10%-0s (Spanyolorszdg (2009) 11,5%, Gordgorszag (2009) 15,6%; lrorszag (2010} 30,8%!, stb.) koltsépvetdsi
hidny mara 4% alatti atlagos ériékre cstkkent,
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A 2013, évi gyenge LU adatokkal szemben az elemzék altal vart idei évi globilis gazdasagi ndvekedési titem
gyorsuldssal azonban megteremtddik annak az esélye, hogy 2014-18] egy széles alapon nyugvo lassa fellendiilés
kezdtdjon meg az euro z0naban is. A globalis gazdasagi fellendiilés kapesan véarhatdan az curo zona export boviilése
folytatodni Tog, mely kapacitds boviilésben, a munkaerdpiaci folyamatok tovabbi javuldsdban és a fogyasztoi kereslet
névekedésében is lassan meg mutatkozhat.

A jelenlegi gyenge ewropai gazdasagi teljesiimény és a mérsékelten optimista kilatasok mellett a monetaris 6szténzés
lehetdségeit ¢s eszkdzeit vizsgalva egyérielmil, hogy a novemberi Kamatvdgast ktvetben az Eurdpal jegybank
hagyomanyos monetdris eszkiztira méar meglehetosen beszOkillt. Ez azt eredményezi, hogy a jovdben a
nemhagyomanyos jegybanki cszkdzok alkabmazdsa 0jbdl jelentdsebb teret kaphat. A nemhagyoméanyos eszkdzok
jovobeli térnyerése kapesdn kiemelendd az a tény, hogy az FCB altal a gazdasag Oszténzésére ez idaig két alkalommal
is (2011. decemberében ¢s 2012, februdrjaban) megszervezett, egyenként 500-300 milliard eurd dsszegit L TRO hitelek
kozel felét a felvevd kereskedelmi bankok mar visszafizették. Az LLTRO hitelek részbeni visszafizetése mogdtt az 4ll,
hogy a 2011-es szintekhez képest a piaci hozamok jelentds mértékben lecstkkentek, és a kereskedelmi bankok mar sok
esetben a piacrol felvett olcsd forrdssal tudtdk kivaltani az LTRO hiteleiket. A jegybanki hitelek részleges
visszalizetése azi mutatja, hogy az ECB korabbi eszkdzel a pazdasag élénkitésében jelenleg mar csak az eredeti
szandéknal kisebb meériékben vesznek részt. A gyenge garzdasdgl teljesitmény, az alacsony inflacios rata (0,8%),
valamint a monetdris eszkdzok jelenlegi kihasznalatlansdga azonban az eurdpai jegybank szamdra egy a gazdasigi
névekedést elosegitd, a korabbi LTRO konstrukcidknal kedvezobb feltétell (alacsonyabb kamatozasa és/vagy hosszabb
futamidejit) finanszirozasi lehetdség bevezetését jelentheti, ami tjabb tamogatdst adhat a pénz-, és t6kepiacoknak,
illetve a véllalaii hitelezés volumenének novekedésén keresztiil a redlgazdasagnak is. Abban az esetben, ha egy Gjabb
az eurdpai nagybankok altal igénybe vehetd hitelkonstrukcioval alina eld az ECB, gy az olesd és kedvezd jegybanki
hitelek logikus kiegésziiése lchet a jegybanki betétek kamatdnak vagdsa, amivel végsé soron az ECB allal a
kereskedelmi bankok szamara biziositott olesé forrasnak a redlgazdaségba torténd kihelyezését és/vagy pénz és
tokepiacokra dramlasat segitenék eld. Ez a vallalati hitelek esetében kozvetleniil, a pénz és tokepiacokra dramilas
esetében pedig a vagyonhatason keresztitl megemelkedé beruhdzassal/ffogyasztassal segithetnd a GDP nvekedését.

Fontos nemzetkozi fejlemény volt a havi 85 millidrd USD odsszegli FED eszkozvasarldsi program volumenének
csokkentése, melyre a piac kordbban csak 2014, elejétd] szamitott, azonban ezt az évvégére a piaci szerepibk mar a
varakozasaikba bedraztik, igy, a jovébeli likviditas szlikiilést elére vetitd vélekedések erdstdése sem okozolt negativ
piaci reakcidkat.

Ha a hazai adatokat vizsgaljuk, akkor az alacsony magyar inflacié és a fejlett gazdasigokban meglevd alacsony
hozamkéryezet a jegybank szdmara a negyedévben is tovabbi kamatvdgasokat tett lehetdvé, melynek eredményeként a
Jjegybank alapkamat 3%-0s szinten zdrla az évet. Tovabbi pozitiv hir és egyben a jegybanki kamatvagasok jogossagat
indokolja az is, hogy az egész évben csdkkend, az év elején még 5,75%-0s jegybanki alapkamat csokkentése soran a
forint az euréval szemben tobbnyire tartotta a 290-300 forint kozitti szitk sdvot és - minddssze 2%-0s éves
gyengliléssel —~ a decembert is 296.91-en zarta. A kamatvigdsok ellendre a killfoldiek dHal birtokolt forinthan
kibocsatott allampapirok alloménya is szinten maradt. Az év soran a kilfoldi befektetdk S000 milliard forint koriili
velumenben tartottak magyar allampapirt és a 2013, év végi zard allomanyuk is szinte megegyezett az eldzo évi végi
allomannyal (4994 mitliard illetve 4995 millidrd forint).

Szegmensenként vizsgalva a hazai tbke-, ¢s pénzpiaci indexek elmilt negyedévét megdllapithatjuk, hogy az indexek
vegyes teljesitményt mutattak. {gy a hazai részvények arfolyam-alakuldsat reprezentalé BUX index az elmtll
negyedévben 0,53 %-kal cstkkent, mig a hazai kiétvényindexek koziil a hosszabb futamidejli MAX index 2,78 %-kal,
az éven belili papirokat is tartalmazé MAX Composite index éricke pedig 2,47 %-kal emelkedett.

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2013, negyedik negyedéves teljesitményéi vizsgalva
megallapithatd, hogy a BIX index 0,62 %-kal tudott emelkedni, mely jelentdsen elmaradt az RMAX index 1,22 %-os
negyedéves valtozasatol.

2. Az Alapkezelo mikodésében bekovetkezett valtozasok

Az elmult évben a Tarsasag tulajdonosi szerkezetében valtozas nem kovetkezett be. A 2009, évi rulajdonos valtdst
kovetoen a tdrsasdg 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH, A cégjegyzékbe tirténd bejegyzés 2009,
februdr 9-én tOrtént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kbzvetett tulajdonaban 41l tarsasaga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai mellett biztositia az alap-, és vagyonkezelési Uzletdg infrastruktorajat. A
tulajdonosvaltozds a Tarsasag miikodését, tzletpolitikdjat, az tgyfelekkel kialakitoft kapcsolatot nem befolyasolja.

Erste Alapkezelt Zrt. 6 2013. december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

A Tarsasag iranyitasi strukturdjiban valtozas nem kovetkezett be a tavalyi évben. A Tarsasag tevékenységi korében
jelentds valtozds nem kévetkezett be a 2013. évben. Az Alapkezeld 2012. év végén elinditotta Diszkreciondlis
Portfolidkezelés (DPM) tevékenységét, ahol a 2013-as év végére 300 portféliéra tudta nivelni kezelt portfélidinak
szamat. Ev végén a Tarsasag harminchdrom befektetési alapot kezelt, ami egy alappal kevesebb, mint az azt megel6z6
év végén.

A 2013-es esztendben az Alapkezeld tovabb bévitette 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 kategériaban. Az Erste Toke- és Hozamvédett Befektetési Alap esetén a
befektetési politika és az alap megnevezése is 2013. november 15-ével megvéltozott (4j név: Erste Tékevédett
Allampapir Alap). Az Alapkezel6 2013-as év folyaman életre hivta Global Aktiv termékesaladjat 10, 30, 50 névvel.
Ezek az alapok a kordbbi Erste Abszolut Hozamt Vélogatott Befektetési Alap, Erste Global Aktiv Alapok Alapja és az
Erste Global Mix Alapok Alapja alapokbol keriiltek atalakitisra. Az Erste Hazai Indexkovetd Részvény Befektetési
Alap neve Erste Stock Hungary Indexkoveté Részvény Befektetési Alap névre valtozott. A kordbbi Alpok Valogatott
Alapja befektetési politikaja 2013. augusztus 1-én médosult, tovabba az alap megnevezése Erste Megtakaritasi Plusz
Alapok Alapja lett. A kordbbi Erste Abszolut Hozami Részvény Szarmaztatott Alap 2013. oktéber 7.-t6l befektetési
politikat valtott és Erste Abszolut Hozamu Alternativ Alapok Alapja néven miikodik tovabb. Szintén 2013. oktéber 7-
16l az Erste Nyiltvégii Kozép-Eurdpai Részvény Befektetési Alap befektetési politikat valtott és Erste Nyiltvégii Kozép-
Europai Részvény Alapok Alapja néven miikadik tovabb. 2013.12.30-aval az Erste Eurdpai Részvény Befektetési Alap
befektetési politikaja megvaltozott és neve Erste Eurépai Részvény Alapok Alapjara modosult.

Az ¢év soran az Alapkezel6 két zartvégii alapja az Erste Tartds Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 1. és az
Erste Tartés Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 2. jart le. Az Erste Hazai Indexkovetd Részvény Befekietési
alap B sorozata megsziint és beolvadt a fosorozatba, valamint az Alpok Tokevédett Megtakaritasi Alap 2013,
szeptember 3-an beolvadt az Erste Tokevédett Kamatoptimum Befektetési Alapba.

A 2013-as ¢év folyamén az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt alloménya folyamatosan és dinamikusan
emelkedett. A befektetési alapok piacara kedvezé hatdssal volt a tavalyi év folyamatos kamatvagdasi periodus, ahol a
Jegybanki alapkamat az 5,75%-o0s kezddértékrol 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 0j befektetés aramlott be. Az Alapkezeld dltal kezelt befektetési alapok osszértéke
469 millidardos allomanyrol év végére 752 millidrdra 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
veégéhez képest. A nyilvanos befektetési alapok piacan az Alapkezeld részesedése az év végeén 16,83% volt, amivel a
masodik legnagyobb piaci szereplévé lépett el.

A vagyon ¢s portfoliokezelés is novekedést tudott felmutatni az év soran. A ndvekedés legerételjesebb huzomotorja a
DPM portfoliokezelés €s a biztositdi portfoliok voltak. A DPM portfoliok allomanya az év sordn 79,3%-kal béviilt, mig
a kezelt biztositoi portfolié allomény is jelentés 26,2%-o0s névekedést tudott produkalni. A nem befektetési alapokban
kezelt vagyon az év eleji 85 milliardrél 104,3 milliardra novekedett az év végére, ami kozel 23%-o0s
allomanyndvekedésnek felel meg. A teljes vagyonkezelés megoszlésiban a befektetési alapok alloménya nétt, a magéan
nyugdijpénztari vagyon megsziint, a biztositéi és DPM vagyonkezelés aranya nott.
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