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Filiggetlen Kényvvizsgaléi Jelentés
Ax Lrste Alapkezetd Zel. részére

Etvégeztiik az Erste DPM Globalis Részvény Alapok Alapja (tovabbiakban: _ax Alap”} mellékelt 2013, &vi (2013,01.01.-2013.12.31)
¢ves beszdmoltjnak a kdnyvvizspdlatdt, amely éves beszamold a 2013, 12, 31 4 fordulonapra elkészitett meérfeghdt — metyben ax
eszkiizik &s forrasok egyezd végosszepe 2 338 661 E Ft a trgyévi eredmény St 037 E Ft nyereség-, & az ¢zen idéponttal vepzids évre
vonatkozo eredmédnykimutatashol, valamint kiegészité mellékletbal a1,

A vesetds folelfssdge az éves beszdmaoldore

Az ¢ves beszamolonak a szdmviteli (Grvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfopadott alalanos szdmviteli elvek szerint Hirlénd
elkészitése és valds benmntatisa az Erste Alapkezeld Zrl. lgyveretésének fefelissége. 132 a feleldsseg magdban foglalja az akar csalisbol,
akdr hibabol eredd, Knyeges hibas allitdsoktoh menies éves beszamolo cikészitdse o5 valds bemutatdsa szempontjabol relevans helss
cllentirzés kialakitasat, bevezelds®l és fenntartasat; a megfeleld szamviteli politika kivalasztasal és alkalmazasit, valamint az adott
kéiriihmények kizott ésszerfl szamviteli beeslések clkészitdset.

A kimmvizsgdls felelsssége

A mi felelisségimk az éves beszamold véleményerdse az chedgrell kinyvvizsgalat alapin. A konyvvizsgalatol a magyar Nemyeti
Kényvvizsgatati Standardok ¢s a kényvvizsgilatza vonatkozd — Magyarorszagon érvényes — Wrvények & eyl jogszabalyok alapjan
hajtottuk végre. A fentick megkdveteltk, hogy megfeleljiink bizonyos ctikai kévetelményeknek, valaming hogy @ kényvvizsgalatol gy
lervezzik meg s végerzitk el, hogy kelld bizonyossagol szerezzilnk amdl, hogy az éves beszimold nem tartalmaz 1ényeges hibas
allitasekat.

A kényvvizsghlat magdban foglalia olyan eljarisok végrelajidsit, amelyek célia kényvvizsgdlati bizonyitékot szerezni oz éves
beszamoloban szerepld osszegekid] és kowzétételekral. A kivalasziot elidrasok, beledrive az éves beszamold akdr csalasbol, akdr hibabal
eredd, Iényeges hibas allitasai kockdzatinak felmeréseit is, a konyvvizsgild megitélescté] figgnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor a
konyvvizsgdld az dves beszamold figyvezetés atali clkészitése ¢ valds bemutatdsa szempontjabdl retevans belsé ellendrzést azéi
mérlegeli, hogy olyan kinyvvizsgalati eljdrdsokat tervezzen meg, amelyek az adott koriimények kozou megfeleliek, de nem azén, hogy
az Alap belst cllentrzésének  hatckonysagiara vonatkozsan véleményl mondjon. A kdnyvvizspdlal magdban foglatia tovabba axz
alkalmazott szamvitelt alapelvek megleleldséaének és ax doyvezelés szamviteli beeslésed ésszerliscgének, valaming az dves beszamols
dogd bemutatdsinak drickelésél is. Az iizleti jelentéssel kapesolatos munkink az dzleli jelemiés &s a7 dves beszamold dsszhangjinak
megitéidsre korfdtoradodt ¢s nem saraimazot egyéb, az Alap nem auditd szamvitedi syilvantartasaibol levezeielt informacick
Altekintésér

Megpyizédésimk, hogy a messzerzett kémyvvizsgdlati bizonyitck clegendd ¢s megfeleld alapot nyil a konyvvizsgdlol zaradékunk
(véleményiink) megadasaior.

Zaradék (vélemény)

A kdnyvvizsgdlat sordn az Erste DPM Globilis Részvény Alapok Adapja 2013, ¢vi éves beszamoldjas, annak részeit és 1&teleil, azok
konyveltsi és bizonylati alatémasztasat az érvényes nemzeti kinyyvizsgilati standasdokban foghaltak szerint (elitlvizsgdlmk, & ennck
alapiin clegends és megfeteld bizonyossagot szereatink adl, hogy az éves beszamoldt a szimviteli Wrvényben loglaliak és az dltatinos
szamviteli clvek szering készitették el. Véleményiink szerint a7z éves beszameld az Erste DIPM Globiilis Részvény Alapok Alapja 2012,
12,31 .~¢n fenndlio vagyoni, pénzigyi ds jévedelmi helyzetérdt megbizhalo és valds képet ad.

Egydh jelemtistételi kitelezettsg az iicleti jelentésréi
Ebvégestiik az Erste DPM Globalis Részvény Alapok Alapja mellékelt 2013, évi tzdeti jefemésénck a vizsgalatat.
A vezetés felelis a2 itzleti jelentésnck a szamviteli tirvényben foglaltakkal és o Magyarorszigon elfogadott dlialanos szamviteli
clvekkel ssszhangban 16r1énd elkészitéséert,
A mi feleldsségtink az iizleti jelentds és az ugyanazon dzleti vre vonatkoze éves beszamald Osszhangjanak megitélése. Az iizleti
Jelentéssel kapesolatos munkink az tizleti jelentés és az éves Leszimold Geszhangjdnak megitélésére korlitozédott és nem tarlalmarta
az egyeh, a tarsasdp nem audital szamviteli nyilvantantdsaibal levezetetl informaciok auckintését, Vélemdnyiink szerint a Erste DPM
Glebilis Részvény Alapok Alapja 2013, ¢vi siwled Jefentése az Erste DPM Globilis Részveny Alapok Alapja 2013, évi éves
beszamoldjanak adataival Ssszhangban van.
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Erste DPM Globilis Részvény Alapok Alapja

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Eszkozik (aktivik): ]
A. [Befektetett eszkozok - = |
|| |Extékpapirok ) ) - -
1. [Ertékpapirok - -
2. |Ertékpapirok érickelési kiilonbozete - -
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) [egyéb - -
B. |Forgoeszkdzok 31289 2320 137
. |Kovetelések - 31910
. |Kovetelések - 32224
2. |Kdvetelések ériékvesztése (-) - -
3. [Kiilfldi pénzérickre 52016 kovetelések érickelési kiilonbozete - 314
4. |Forintkdvetelések értékelési kiilinbszete - -
1. |Frtékpapirok 31289 2288227
1. |Frtékpapirok 30227 2223 054
2. |Ertékpapirok értékelési kiilsnbozete 1062 65 173
a) |kamatokbol, osztalékokbo! - -
b) [egyeb 1062 65 173
1I. Pénzeszkizik - -
1. |Pénzeszkdzik - -
2. [Pénzeszkziok ériékelési killonbozete - -
C. [Aktiv iddbeli elhatarolasok - -
1. |Aktiv id6beli elhatarolds - -
2. |Aktiv id6beli elhatérolds értékveszése (-) ) - -
D. [Szarmaztatott iigyletek ériékelési kiilonbozete - 388 18 524
Eszkbzok (aktivik) Gsszesen: 30901 2 338 661
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Forrasok ( passzivik):
E. [Sajat toke 30 321 2336 950
1. |Indulé téke 27114 1807084 |
1. |Kibocsatott befektetési jegyck névértéke - 2183328
2. |Visszavasdrolt befekietési jegyek névértéke (-) - 17 403 358
3. |Nyitd induld téke 27131 B 27114
1. |Tékeviéltozas (tokensvekmény) 3207 529 866
1. |Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbizete |- 2 80 508
2. |Eladott befektetésijegyek értékkiilonbozete - 473 420
3. |Eloz0 évek befektetésijegy érékkiilonbozete 9051 9 050
5. |Frtékelési kiilonbozet tartaléka 673 83 382
B 6. |Eldz évek eredménye - 9607 6515
7. |Ugzleti évi eredménye 3092 51037
F. |Céltartalékok - -
G. [Kotelezettségek 8 1140
I. |Hosszi lejarata kitelezettségek - -
II. [Rovid lejarata kotelezettségek 8 1140 |
11 [Kiilfsldi pénzértékre sz016 kitelezetiségek értékelésikiilonbozete - -
H. [Passziv id6beli elhataroldsok 572 571
Forrasok (passzivik) dsszesen: 30901 2338661

Budapest, 2014. aprilis 18.
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Erste Alapkezelé Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt. |

2013. december 31.
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Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2012.12.31 2013.12.31
. [Pénziigyi miiveletek bevételei 3917 184 303
Il.  [Pénziigyi miiveletek raforditasai 145 126 921
I1I. |Egyéb bevételek - -
IV. |Miikddési koltségek 672 6085
V. [Egyéb raforditasok 8 260
VI. |Rendkiviili bevételek - -
VII. |Rendkiviili raforditasok - -
VIIL. |Fizetett, fizetendd hozam - -
IX. |Targyévi eredmény 3092 51037

Budapest, 2014. aprilis 18.

Erste Alapkezeld Zrt.
1138 Budapest, Népfirdd u. 24-26
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2 2013. december 31,
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KIEGESZITO MELLEKLET

2013. december 31.

Erste Alapkezeld Zit. I 2013, december 31.



Erste DPM Globalis Részvény Alapok Alapja

1. Az Erste DPM Globalis Részvény Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) révid bemutatisa

Az Alap neve

Az alap neve Erste Globalis Részvény Alapok Alapjard! a PSZAF H-KE-111-682/2012. szamn hatérozata
alapjdn 2013. februdr 01-ei hatallyal Exste DPM Globalis Részvény Alapok Alapjara valfozott.

Az Alap rividitett elnevezése

Erste DPM Globélis Részvény Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtija

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

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-375
PSZ/}F hatarozat szama: EN-III/TTE-118/2010
PSZAT hatarozat kelte: 2010, méarcius 25.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétd! (2010. marcius 25-t81) hatarozatlan ideig terjed.

Befeltetési jegyek eldallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 Fi, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszoldak és dematerializalt
formaban keriilnek eléallitasra, igy fizikai kikérésitkre nincs lehetoség.

A portfolio lehetséges elemei

Az Alap célja, hogy aktiv befektetési politika hasznalataval a gazdasdgi ciklusoknak illetve a tékepiacok
pillanatnyi allapotanak megfelelden t6kéjét killonbozs eszkdzdkbe/eszkozosztalyokba fektesse,

Az Alapkezelé az Alap eszkozeit EGT-dllam vagy az OECD tagallama altal kibocsatott allampapirokba,
EGT-dlam vagy az OECD tagallama altal garantalt értékpapirokba, pénzpiact eszkdzokbe, ezek repo
tigyleteibe, bankbetétbe, valamint kollektiv befektetési értékpapirokba, illetve részvényekbe fektetheti. Az
Alap a t6rvényi szabalyozasnak megfelelden fedezeti céla szarmaztatott tigyletet kithet.

Az Alap szabadon allokdlja a t6kéjét elsGsorban a kezelési szabalyzatban meghatarozott 21 befekietési alap
kozott annak megfelelden, hogy az Alapkezeld piaci vérakozasai, a gazdasag illetve a tdkepiaci
¢rickeltségek és hangulatnak megfelelden melyiket tartja a legmegfeleldbb befektetésnek.

A kezelési szabalyzatban meghatarozott 21 befektéiési alap befektetési Jegyeinek aranya meghaladhatja az
Alap eszkozeinek 20%-at.

Erste Alapkezels Zrt, 2 2013, december 31.
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Alapkezeld

Erste Alapkezeld 7Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezeld

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

Forgalmazo

Erste Befektetési Zirt,
Szckhelye: 1138 Budapest, Népfiirds u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Konyvvizsgild

Az Alap éves beszamolojanak kényvvizsgilatardl a befektetési alapkezelokrd] és a kollektiv befektetési
formakrol szo16 2011, évi CXCIL. wrvény X X. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaldja: CORRECT Pénziigyi és Kényvszakértéd Kfi,

Székhelye: 1026 Budapest, Bimbo nt 182

Cégjegyzckszama: 01-09-907186

MKVK nyilvantartasi szam: 0600079

Eljaro konyvvizsgdlo neve: Egri Istvan Ivéan

Lakcime: 1028 Budapest, Arad u. 37

MKVK nyilvantartasi szam: 003152; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E-003152/96

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot aldird személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezel Zrt. igazgatosagi tag, vezérigazgatd
Lakeime: 1052 Budapest Bécsi utea 5. 1.em. 7.A.

Pazmany Balazs
Lirste Alapkezelé Zrt. igazgatosaganak elnske
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103,

A Kkonyviteli szolgaltatasok kérébe tartozé feladatokat ellitasaval megbizott személy

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

2013, december 31.

(W)

Iirste Alapkezelt Zrt,
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2. A szamviteli politika £6 vonasai

2.1 Kdnyvvezetési és beszdmolasi kotelezettség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrd) szolé 2000, évi €. torvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet eldirasai alapjan alakitotiuk ki.

Az Alap kinyveit, nyilvantartdsait a kettds konyvviteli rendszerre vonatkozo eldirasok szerint vezetjitk. Az
adatrogzités és a nyilvantartasok vezetése soran biztositjuk az eszkdzokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozasok mérését és Ssszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezetiség teljesitéschez sziikséges informaciokat.

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulénapja: 2012. december 31,
A mérlegkészités idépontja: 2013, janura 31.

2.2, Ertékelési modszerek

Az Alap eszkizeit és kotelezettségeit a befektetési alapkezeldkrdl és a kollektiv befektetési formaked sz616
2001, évi CXCH. torvény, valamint 215/2000. évi kormdny rendelet alapjan kialakitott kezelési
szabalyzatban foglalt értckelési szabalyok szerint ériékeljiik.

Kivetelések: bekeritlési értéken, illetve annak értékvesztéssel cstkkentett, visszairassal novelt Gsszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertél(papirok: a mérleg forduidnapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mériegbe, kitlon soron felttintetve
czen eszkOz0k beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbozetébd] addo - értékelési kitlonbozet dsszegét.

Az ertckelési killsnbdzet megbontasra keritl kamatokbol, osztalékokbél, valamint egyéb piaci értékitéletbol
adodo értckelési kiilonbozetre.

Az Alap portfolidjaban szerepld értékpapir készlet elszamoldsanal, értékelésénél  a FIFO madszert
alkatmazzuk.

Pénzeszkdzdk: ldtra sz616 betétben vagy éven beliili lejaratra lekotott betétben tartott likvid eszkdzok
értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken

Aktiv idébeli elhatarolisok: Az aktiv idébeli ethataroldsokon beliil a pénzeszkdzdkre iddaranyosan jard
kamat Osszegét a 215/2000. Korményrendelet ¢lbirdsaito! eltéréen, élve a Szamviteli térvény 4. §. (4)
bekezdéscben biztositoit Ichetéséggel — az Alap kdnyvvizsgalojanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
¢rickvesziésként, Meggaybz3désiink szerint ezen elszamoldsi mod biztositja az idobeli eihatarolds, az
dsszemeres és a valddisag elvének érvényesiilését.

Szarmaztatott tigyletek: a mérlegfordulénapjan érvényes piaci értéken (ricnik az ériékelése, mely ezen
tgyletek esetében a jévébeni varhaté eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az ériékelés napjén
¢rvényes MNB arfolyamot figyelembe véve keriil megallapitsra a piaci érték.

Az Alap portfolidjaban levd szarmaztatott tigylet fordulénapi értékelésekor az iigylet piaci értékének
Osszegét szamoljuk el az értékeldsi kitlonbozet tartalékdval szemben. Az érickelési kitlonbdzet Osszegét
minden érickelés alkalméval az G piaci értékre egészitjiik ki az értékeldsi killonbdzet tartalékaval szemben,
Az értekelési kiilonbozetet az tigylet zdrdsakor az értékelési killdnbozet tartalékdval szemben sziintefjitk
meg.

Katelezettségek: szerzédés szerinti értéken mutatjuk ki a merlegben

Passziv idobeli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben

Kiilfoldi pénzértékre szolé kivetelések, pénzeszkizok és kotelezettségek: a mérleg fordulénapjan
érvényes MNB érfolyamon kertilnek értékelésre a mérlegben

Erste Alapkezeld Zrt, 4 2013. december 31,
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3. Mérleghez kapesolodo kiegészitések

3.1. Kovetelések

A mérleg fordulonapjan az Alapnak 32.224 oFt kivetelése volt.

3.2. Ertékpapirok

Az ertckpapirok mérlegsor a fordulénapon az Alap tulajdondban levd értékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulénapjan ¢rvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozatti
kiilonbozetét (értékelési kiilonbazet) tartalmazza,

: : Fordulon Peviza
; . : . . ordu .
Eribknani 2 Darahs=d Beszerzési - Ertékkal | Piaci dridk  Devica ani piaci drfolvam
MM i megneyezese raDSsam : . oy - " ¢ £l
papir meg GEk (Y af kil-bsl T (FY nem /(31-/' 2013.12.31-
: n én
Laste Tokevéded Pénzpiaci Al 94979 589 208 474 153 149 £79° 208623332 HUF 2196307 ]
rofe ar Pénamiaci Befeldaldsi B
1\“]”:’;‘ Dollar Pénzpiaci Befektetési 338 110 81176573 -1321 680, 79854893 USD 10951 21567
Frankii Global Growth Fund N 91998 243328219 6061029 251389248  EUR 12.67 296.91
Allianz Global liquity CEUR 140 040 400 885 728, 20976265 42861993 EUR 10.17 206,91
ISPA Stock Global BUR 25 103 537582722 23 335 024 S60937 746 TUR 75.26 20691
ING (L) Invest Global High 5356 469 299 050 14 737 080 484036 130 BUR 304.36 296.91
Dividend ELR : :
PMoran Funds - Global Focus : : ) .
‘]i'll:q(;” gan Funds - CGlobal Focus 96213 280308 001 2ASTH WORITHY EUR 9.82 29691
Osszesen 95 676 410 2 223 054 446 65 172 625' 2 288 227 071

3.3. Pénzeszkoziok

Az Alapnak 2013. december 31-i mérlegfordulénapon pénzeszkéze nem volt.

3.4, Sajat (Gke
34,1 Induld tdke

Az indulo (8ke mérlegsor a mérleg forduldnapjan forgalomban 1évd befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (1.807.084 eFt), kiillon részletezve a téargyév elején forgalomban levd befektetési jegyek
nevértékét (27.114 eFt), valamint a targyévben eladott, kibocsatott (2.183.328 eFt) és visszavaltott
befekietési jegyek névértékét (403.358 eFo).

Erste Alapkezeld Zrt. 5 2013, december 31.
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3.4.2. Tdkeviltozds

3.4.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmerils értékkiilonbozethdl szarmazé 1Gkevdliozds

A befektetési jegy forgalmazisa soran felmeriils ériékkiildnbozet a befekietési jegy eladasakor, illetve
visszavéltasakor keletkezd, a befekietési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti killanbézet. A targyévhen

visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tékevaltozas -80.508 elt, korabbi iddszakban
realizalt értékkiilonbdzet 9.050 eFt.

3.4.2.2. Tékeviliozds éridkelési kitlonbozet miatt

Az ¢rtékelési killonbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfélidjaban levé eszkozok értékelési
kitlonbozetének dsszege (83.382 eFt).

3.4.2.3. Tokevdltozas az eldzd évek, valamint az dizleti év eredménye miatt

A targyev eredménye 51.037 eFt nyereség, korabbi idészakban ¢lért eredmény -6.515 eFt.

3.5. Céliartalék

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szdmoltunk el

3.6. Kdtelezettségek

Az Alapnak hosszi lejarath kdtelezetisége nincs.

A 1ovid Jejarati kotelezettségek mériegsor tartalmazza a szallitokkal szembeni tartozasokat (1.032 el'1), a
Feliigyelettel szembeni kételezettséget (2013. 1V. negyedévi feltigyeleti dij 108 eFt).

3.7. Passziv iddbeli elhatdroldsok

Passziv id6beli elhatarolasként mutatjuk ki a 2013. évi audit dij nem szamldzott Osszegét (571 eFt).

3.8, Szdrmaztatott iigyletek érickelésének kiilonbozete
A szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete mérlegsor tartalma az alabbi tigyletekbdl 4ll;

adatok Torintban

o .. 1 Kitési Kotés napi | -
Eszki chtes Lq:: Jarat luszkho% irfolyam l:ir folymni Fordulé na!n iigylet
datam datuma mennyiség HUF/EUR HUF/EUR eredménye

FX torward eladdsi pozicio nyitasa 26131114 2014.01.08 3340712 298,96 298.07 6415989
FX forward eladési pozicid ny#dsa 20131121 2014.01.08 18 089 298.45 297.61 25325
FX forward cladasi pozicié nyildsa 2013.11.22 2014.01 08 940 000 29902 29820 852 200
FX forward eladasi pozicio nyitasa 2013.12.02 2014.01.08 200 000 302.060 302.44 1131 081
FX forward eladdsi pozicio nyitasa 2013.12.09 2014.01 08 516235 30147 30100 2289419
FX forward eladdsi pozicia nyitasa 20131218 2014.01.08 671 955 298.95 298.72 1311912
Osszesen 13025 926
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e iy o Kotési Kités napi | . L
- Kités Lejdrat Eszkbz . .. Fordulé napi éigylet
Eszkiz \at Vit " L arfolyam arfolyam eredmén v
détam datuma ennyisés |\ usp HUF/USD mye
FX forward eladdsi pozicio nyitdsa 2013.11.05 2014.0109 1220447 22026 21946 5498 208

GSSZ{‘.SCI]

5498 208

4. Eredménykimutatassal kapesolatos kiegészitések

Az Alap 2013, évi bevételei

adatok czer Jorintban

Osszes bevétel

Ebbol pénzigyileg realizall

Pénziigyi miiveletek bevétele 6sszesen 184 303 184 303
- Kamatbevétel pénzintézetisl - -
- Ertékpapirok kamatbevétele - -
- Friékpapirok arfo lyamnyeresége 69 782 69 782
- Realizalt deviza drfolyamnyereség 41 508 41 508
- Hataridos miveletek erediménye 73013 73013

- ETF papirok osztaléka

Egyéb bevételek

- Egyéb bevétel

Az Alap2013. évi kdltségei, raforditisai

adatok czer lorintban

Osszes kaltség, raforditas Ebbél pénzilgyileg realizalt
Pénziigyi miiveletek raforditisa dsszesen 126 921 126 921
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpap frok arfolyamves ztesége 28 497 28 497
- Realizilt devizdrfolyam veszieség 62 583 62 583
- Hatdridds miveletek eredménye 35 841 35 841
Miikddési kéltségek Ssszesen 6 085 4 481
- Alapkezeldi dij 548 440
- letétkezeldi di 1824 1510
- Forgalimazasi dij 3104 2494
- Bank és nyomtatvany kéliség 2 2
- Konyvvizsgaldi dij 572 -
- Keler eljarasi dij 35 35
Fgyéb raforditis dsszesen 260 152
- Feliigyeleti dij 260 152
- Bgyéb raforditas - -
Az Alap iizleti eredménye 51037

Erste Alapkezeld Zrt.
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5. Cash-flow kimutatis

Sorszim A téicl megneverdse 2012,12.31 2013.12.31
I L Szokdsos fevékenyséphdl szarmazo pénzeszkdz-valtozas - 2993 03 845
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok néﬁ%iii} + I 19 30827
3 2. Elszdmolt amottizicio + ‘ - -
4 3. Elszamolt értékvesaés és visszafrds + - -
5 4. Elszamolt értékelési kilonbozet + - 2 663 L 827e
6 5. Céltartalékképzés és felhasznilas killinbozete + - -
7 6. Ertékpapir befektetések érickesitésének, bevaltdsinak eredménye + | - ' -
8 7. Befekietett eszkdzok allomanyvaltozasa -+ - -
9 8. Fargdeszkozok allomdnyvaliozasa + - - 31910
10 9. Rovid lefrata kételezettésgek allomanyviltozasa + l 132
11 10. Hosszu fejarata kotelezettségek allomanyvaltozdsa + - -
12 11, Aktiv idSbeli elhatarolisok dllomanyvéltozasa + -
13 12, Passziv iddbeli elhatdrolasok allomanyvaltozisa + ) - - |
14 13, Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilsnbtizetének valtozdsa 388 |- 1go12
15 1. Befektetési tevékenységhdl szarmazo pénzeszkbz-valtozds 3012 - 2236727
16 14, Eriékpapirok beszeraése - - 35626 I 11617904 |
17 15. Ertékpapirok cladasa, bevaltasa + ) 34827 9 360 967
18 16. Kapoft hozamok + 3811 20 210
19 111, Pénziigyi mitveletelkbdl szarmazd pénzeszkoz-valtozis - 19 2172 882
20 7. Befektetési jegy kiboosatas + ' - 12656748
21 18, Befektetési jopy kibocsatas soran kapott apport- | e -
22 19. Befektetési jegy visszavisarfisa - - 19 }+ 483866
23 | 20. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok - - S
24 21, Hitel, illetve koleson felvétele + , - -
..... 25 22. Hitel, lletve koleson torlesziése - - ) - -
26 23. Hitel, illetve kifleson utan fizetett kamat - - -
27 11V, Pénzeszkiz valtozds - -
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6. Portfolié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve 2013.02.01-181
Alap korabbineve
Lajstromszime.
Alapkezeld neve:
Letétkerell neve:

NEE szamitas tipusa:

Erste DPM Globalis Résuzvény Alapok Alapja
Erste Globalis Részvény Alapok Alapja
tL11-375

Erste Alaphkezelt 2t

rste Bank Hungary 7t

Targynapi eszkazerték Targy 41 napon készi) Targynapi eszkazallominy

Targynapi arlolyam adatok
Téarpynapi befektelési jegy forgahni adatok felhaszndlasaval

Targynap (1)

2013.12.31

Sazt tike:

2336948 188

Fgy jegyre jutd NEE

12032

Darabszam

1 807 083 946

A tdargynapi nettc eschdzériéh meghatirozdsa:

A telies portfolio

I ROTELEZETTSEGERK Osszea/Eridk arinydban(%)

1/1 Hitelaliomany (0sszes); Hileless Futamidé - 0004

G.00%

1/2. Eovéb kolelezeusépek (Bsszes): 1 712659 0.07%
Alapkezeldi dij nvall 107 661 0.00%
Letétkereldi dij miatt 314011 0.01%
Bizomdnyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm. kig. miatt 610078 0.03%
PSZAL dii miatt 109 409 000%
Kaonyvvizsgalati dif miatl 571500 0.01%
Kozattétel kig, mianl 0.00%
Rekfm kig. miatl - 0.00%
Koliségként elszamolt cgyéb 1éte) miatt - 0.00%
Fayeh - nem kaltség aiapil - kotelezetiscy - 0.00%%

13 Céllartalékok (Bssees): - 0.00%

- 0.00%%
/4, Pagsziv iddbeli elhatdrokisok (osszes ) - 0.00%
- 0.00%
Kotelezeitsépek osszesen: 1712659 0.07%
I ESZKOZOK Osszen/lingy | Lobes portaiio
ardnyaban{%)

1171, Folvdszamla, készpénz (Dssaes): i 0.00%

Erste Bank Zn HUF szamia | 0.00%

1172, Lavib kovetelés (Osszes )y 31909642 1.37%

Kovelelés Befektelési Zri-vel szemben 31909642 1.37%

/3. Lekotott bankbetétek (0sszes): Bank Futamidd - 0.00%
11/3.1. Max 2N fekdwdsi {ossxes): - 0.00%
- 0.00%

13/3 2 3 hanapnal hosszabb lekotési (0sszes); - 0.00%%
- 0.00%

11/4 Frickpapitok (0sszes): Megn, Devizanem Névertek 2288 227070 97 92%

i1/4.1 Allampapirok (0sszes): - 0.00%

i - 0.00%

/4.1.1  [Roveénvek (Osszes ): - 0.00%

| - 0.00%

11441 2, iKinestidrjegyek (0sszes): - {.00%

| - 0.00%

/4.1.3  1Egyeb jegybankképes ép_(osszes); 0.00%

i - 0.00%

[/4.1.4. Fcaifoldi Allampapirek (6sszes): - 0.00%

| - 0.00%
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/42 |Gudalkoddics epyéb hitelviszonyl megiesiesits ép.: - 0.00%
11/4.2.1. Tdzsdére beveretett (Bssres): - 0.00%
| | - 0.00%
/422 |Kaloldi kotvények (osszes): - 0.00%
| | - 0.00%
17423, [Tézsdén kiviii (0sszes): - 0.00%
i i - 0.00%
/4 3, Részvinyek (Gsszes ) - 0.00%
174310, [Tazsdére bevezetet (asszes); - 0.00%
! | - 0.00%
1/4.32. TKilibldi résavények (0ss7es); - L00%
] | - 0.00%
1433, |Tozsdén kivili (asszes): - 0.00%
i i - 0.00%
/a4, lelzioglevelek (6sszes): - 0.00%
1744 1 ITdusdére bevezetelt (Gsszes): - 0.00%
| I - 0.00%
1/4.42. [Tozsdén kivitli (0s5zes): - 0.00%
| | - 0.00%
N/4.5.  iBefekietési jegyek (osszes): 2 288 227070 97.92%
1451 |Tousdére beveretet (osszcs ). - 0.00%
I | - 0.00%
/452, | Tozsdén kivilli (osszes): 2288 227070 97.92%
Allianz Global Equity C EUR EUR 140040.25 422 861 992 18.09%
Laste Tokevédell Pénzpiaci Alap HUF 94 979 589 208 623 332 8.93%
Urste Doilir Pénzpiaci Befekietdsi Alap Ush 338110 79 854 803 3.42%
ESPA Stack Global BUR EUR 25103 560937 746 24.00%
Franklin Global Growth Fund N UsD 01 99842 251 389248 10.76%
ING{L.) Invest Globat High Dividend EUR EUR 535631 484 036 129 2A.71%
JPMorgan Punds-Global Focus Fund EUR 06 212,90 280523 730 12.00%
/4.6, 'Kérpdtlasijegy (0sszes): - 0.00%
- Q00%
11/5. Szmuadatotl fgyletek (dsszes ) 18524 134 0.79%
H/5.1. Forward ugyletek {osszes): 18524 134 0.79%
FX forward eladdsi pozigio nyitasa EURMUF 1311942 0.06%,
X forward eladasi povicid nyitasa BURFILIF 25325 0.00%
IX lorward cladasi pozicid nyitasa FURHUF 6415989 0.27%
X forward claddsi pozicio nyitdsa FURHUF 2289419 0.30%
X forward eladisi pozicio ayitasa BURITUR 1131 081 005%
FX forward eladdsi pozicio nyitasa EURHUY 1 852 200 0.08%
FX forward claddsi pozicio nyilasa EURHUF 5498 208 0.24%
W52, i0pciok (0sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/6. Aktiv idobeli ethatdrolasok (dsszes ) - 0.00%
- 0.00%
Eszhozok dsszesen: | 2 338 660 847 10007%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

Mutato L. _— .o, Arany
megnevezése  SZamitds médja Brek 13,1231,
Tékestruktara (1.) Sajat e _BIBOBN, gy,
forrasok 2 338 661
Tékestruktira (11.) ——9cgen toke — LAl 07
forrasok 2 338 661
Likviditds topbesskiobk =~ 2320137 opueon 7o
rovid lejatata kotelezettség 1 140
Bevete'laranyos eredmény 51 037 27.69%
eredmény bevételek 184 303

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem véllalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott évadékot, fedezetet.
Az Alapnak jovobeni kitelezettsége nincs.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget tjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkdzértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi
netto eszkdzértéken torténd visszavasarlasi kotelezettség vallalasaval biztositja a befektetok szamara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltdsaval tetszéleges idépontban hozzajussanak a felhalmozott
hozamhoz.

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

Budapest, 2014. aprilis 18. Erste Alapkezel0 Zrt e
' 38 Budapest, Népfirdd u. 242

I,

Erste Alapkezeld Zrt.
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UZLETI JELENTES
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1. A gazdasigi folyamatok révid attekintése, az Alap befektetési politikdjira haté tényezék
2013, 1. negyedév

Az clsd negyedévi arfolyamok eszkdzosztalytol és régiotol fiiggben vegyesen teljesitetick. Szembetiing, hogy az
Luropan kiviili fejlett piaci indexck egységesen pozitiv, 10 szazalék koriili teljesitményt nydjtottak. Ennek soran, az
S&P 10,03%-0s, a Dow Jones 11,25%-0s, a technol6giai papirokat tomoritdé Nasdag 8,21%-0s, mig a japan Nikkei
19,27%-0s teljesitményt tudott felmutatni, A globalis fejlettpiaci részvények arfotyam-alakulasat reprezentalo MSCI
World Free index is 7,17%-kal emelkedett a negyedév sordn. Az ismétldéd valsagokkal shjtott eurd zdna vezetd
indexe a német DAX mar csak 2,4 %-kal tudott emelkedni, mig az atfogéd europai index a DIEUS0 mutatd 0,45 %-kal
csokkent. Szintén cstkkenés volt megfigyelhett a fejlédé piaci indexek negyedéves teljesitményében (MSCI Em.: -
1,92%), illetve a régids t6zsdeindexck esetében (CETOP: -10,63%, WIG: -8.24%). A tavalyi év sordn a régios
indexek1é] 15-20%-kal clmarado teljesitményli magyar tézsdeindex 2013. elsé negyedévében mar csak kisebb
mértékben csbkkent. A BUX a negyedév sordn -1,74%-os teljesitményt produkilt.

Az elsd negyedévben a hazai kotvényindexek kordbbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, bar a negyedéves
ngvekmény mértéke jelemsen mérséklodott. igy a MAX és a CMAX is 2,5% kozeli negyedéves hozamot éit el Az
curopai bizonytalansag fennmaradasat j6I mutatja, hogy a biztonsagos befektetési helyszinnek szamité Németorszag 10
¢ves allampapir hozama a negyedév végére [,28%-kos értckével féléves mélypontjara esett, és az amerikai 10 éves
papirokkal is 1,85%-o0s hozam mellett kereskednek, mely a kétvénytulajdonosok szamara a 10 éves befektetésiikre nem
fog redljovedelmet biztositani. A negyedév sordn az olasz papirok hozamaban nem volt Iényeges valtozas, mig a ciprusi
valsag nyoman a negyedév végére az eur6 a dollarhoz képest gyengiilt. Ha az arupiacok negyedéves teljesitményét
vizsgaljuk, akkor az elsé negyedévben nem lathatunk egyiranylt vallozast (arany.: -4,74%, brent: -1,29%, crude:
+5,93%).

A nemzetkdzi befektetdi hangulat alakuldsat vizsgatva nyilvanvald, hogy az elmult idészakban Ciprustd] volt hangos a
piac. Tekintettel a ciprusi helyzet hosszabb tavi hatdsaira, érdemes lehet ezt a prablémdt kozelebbrol is megvizsgalni.
A ciprusi bankrendszer, melynck mérlegfdtsszege hétszerese az orszag éves GDP-jének (Magyarorszig esetdében ez a
két érték nagyjabol megegyezik) csak egy koriilbeliil 15-17 milliard eurds segitséggel hiizhato ki a cs6dbil. Az Buropai
Bizottsdég — a sajtdhirek szerint a németekkel az élen — marcius kézepén dgy dontdtt, hogy a bankrendszer
nmegmentésére abban az esetben folydsit 10 milliard eurdt, ha Ciprus is biztosit 5,8 milliard curdnyi sajat hozzdjarulast.
Az Ewropai Bizottsag elso korben azt javasolta, hogy Ciprus a hozzajarulasdnak tetemes részét az orszdgban ethelyezett
valamennyi bankbetét egyszeri 6,75% - 9,9% kozotti mértékii megadoztatasaval teremtse eld. Lzt a javaslatol a ciprusi
parlament elutasitotta, majd késébb elfogadott egy olyan megoldast, hogy az adét csak a 100.000 curdnal magasabb
Osszegl bankbetétekre veinék ki és a differencidit, 0%-80%-o0s ado méricke még fliggne attol is, hogy melyik banknal
keriilt a betét elhelyezdsre.

A negyedév sordn a nem konvencionalis gazdasagOsztonzésro] hatdrozott a Japan jegybank is. A BoJ az év eleji havi 40
milliard doltar ¢rickit allampapir piacon torténd visszavasartasat aprilisi dontésével kozel 80 milliard dollarra emelte. A
fentick mellett a Bol megduplazia és ezzel 2%-ra emelie az inflacios céljat (febrffebr tény: minusz 0,7%) is, mely
intézkedésektdl a gazdasagi ntvekedés felgyorsulasat varia (febr/febr tény: +0,5%).

Ha a hazai befekietdi kornyezet valtozasat vizsgaljuk, Ugy a negyedév soran megjelent hazai makrogazdasagi
publikaciok alapjan lathatjuk, hogy 2013, februarban az év/év dremetkedés mértcke 2,8% voll, 5z azt jelenti, hogy
hosszi idészak 6ta most eldszdr volt a headline” inflacio a 3%-os jegybanki kozéptava cél alatt. A tavaly év végén
meg 5,0%-0s mértéki 12 honapos inflaciés mutatd ilyen nagysagh csdkkenésél részben indokolta a bazishatas
kovetkeztében a szamitasbél L kifutd” tavaly januar eleji AFA emelés, illetve a januari rezsiarcstikkemés hatasa, Az
alacsony inflacio mellett azonban a negyedév soran napvilagot latott a tavalyi GDP statisztika is. A magyar gazdasdg
realteljesitménye 2012 1V. negyedévében a 2011-es év utolséd negyedévvel dsszevetve 2,7%-kal csokkent, melynek
eredményeként 2012-ben a hazai GDP 1,7%-0s csokkenést produkalt az eldzs évi adatokhoz képest. Az idei év
tekintetében a magyar gazdasagiol az elemzok 0 koriili teljesitményt vdrnak, mig a kormany vdrakozasa 0,9%-os
bivillés.

Februdr kozepén a magyar allam 3,25 milliard dolldr értékben adott el § és 10 éves futamideji allampapirt, Az frissen
kibocsatott kotvények kamatfeldra ugyan magasabb volt mint a régiobeli hasonld futamidejll roman kibocsatasé &g
nagysagrendileg megegyezett a nem EU tag szerb kibocsatds felaraval, azonban az alacsony amerikai allampapir
hozamok miatt még igy is meglehetésen kedvezd (5 évre 4,2%, 10 évre 5,4%) kibocsatasi hozamot eredményezett, A
kdtvényeket tobb mint a felét a QE3 likvidités-tengerében lubickold amerikai intézményi befektetdk jepvezték fe. A
dollarkatvény kibocsatds ¢s a folyamatban levd viltozé kamatozasii 3 éves eurds PEMAK kibocsatasbol Gsszegyiilt 1,5
millidrd eurd mar nagyrészt fedezi a valasztasokig szitkséges deviza igényt, és a bevont deviza forrasok kamatszintje is
Osszevethetd a 3% koriili/alatti IMF finanszirozas kamataval, igy ez utobbi védshalora a magyar Kormany meglatasa
szerint méar nincs is sziikség, mely az IMF targyalasok berekesztésében és az IMF fotargyald (Varga Mihaly)
Nemzetgazdasdgi miniszteri kinevezésében is testet 81ttt
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2013. IL negyedév

A masodik negyedévben a piacok visetkedésében majus kdzepétd! viltozds volt megfigyelhetd. A valtozast az amerikai
Jegybank szerepét betoltd FED t6bb jegybankaranak azon nyilatkozatai valtotak ki, melyek a mennyiségi lazitds
volumenének jovlbeli csokkentését vagy esetleges megsziintetését vetitettek elére. Ennek hatdséra - a befekietsk
kockazati chségének cstkkenésével - az amerikai kitvényhozamok megemelkedtek, mig a 6zsdék addigi emelkedése
megtérl. A részvénypiacokat vizsgdlva azonban megallapithaté, hogy a piacok reakcioja nem volt teljesen egységes.
Mig a vezeté amerikai vagy a német tézsdeindex esciében a trendvéltas eddig jobbéra csak azt jelentette, hogy az
addigi emelkedd trend oldalazasba vagy enyhébb esdkkendsbe valtott, addig azon tdzsdeindexek melyek pem a
legbiztonsagosabbnak tartott német vagy amerikai piachoz tartoznak, majus kizepéid] altalaban csdkkend tzemmaodra
kapcsoltak. Ezen hatisok eredményeként a negyedév soran az S&P 2,36%-kal, a Dow 2,27%-kal, a DAX 2,10%
emelkedett, mig a jegybanki likviditdstengerben fiirdd Nikkei 10,32%-kal ért tobbet mint az elsé negyedév vépén,
Ezzel szemben a CETOP negyedéves viltozasa minusz 6,77%, az MSCI EM fejloédé piaci indexé minusz 10,89%, de
meg a DIEUS0 &tfogd eurdpai mutatd is esett a negyedév soran 0,82%-ot. A magyar index, mely az elmall masfél
évben a t6bbi indexhez képest femarado teljesitményt mutatolt a 2013. masodik negyedévében kissé korrigalt és
+6,53%-0s teljesitményt ért el

Ha az darupiaci grafikonokat vizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az arany a negyedév soran nagyot esett, és 2013,
masodik negyedévében az érickének 22%-at elvesztette, mig a crude arfolyama oldalazast mutatott. A dollar az eurchoz
képest iényegében nem valtozotl, tartotia az 1,30 koriili kurzusat.

A kotvényhozamok tekintetében azonban egységesen komoly véltozas allt be, A Jovében szitkald likviditdssal
kapcsolatos befekietdi félelmek hatasara a legbiztonsdgosabb befektetésnek mindsitett amerikai és német kotvények
hozama megemelkedett, mely a kockézatosabb kibocsaték kotvényhozamait is megemelte. Ennek kovetkezighen az
amerikai 10 ¢ves futamidejii 4lampapir hozam junius végére a marcius végi 1,8%-hoz képest 2,5 szézalékig szaladt fel,
mig a német 10 éves kbtvényhozam is 1,7%-ig (marcius véeén 1,3%) emelkedett. A kockazatosabb orszigok
kotvenyhozamaiban az emelkedés a fejlett orszégokét meghaladta, hiszen ugy a kockdzatmentes kamatlibak (US és
német allampapirhozamok), mint a kockazati prémiumok megemelkedtek. Ennek hatasira az olasz 10 éves hozam
4,6%-ig, mig jiniusban a magyar 10 éves dllampapirok hozama is 7% kozelébe futott fel.

A fentickbdl is egyértelmien ldtszik, hogy a negyedév soran a befektetdk figyelmének kozéppontjaban a piacokon levé
potlolagos likviditas valtozasaval kapesolatos vérakozdsok alltak. Azt kovetden, hogy a negyedév soran tobb
alkalommal is felmeriilt az amerikai jegybankérok részéré] a 2012 6szén megkezdett, sszesen havi 45 milliard dolldros
allampapir vasarlast és 40 milliard dollar sszegii vallalati kotvényvasarlast megeélzo mennyiségi lazitasi program
(QE3) volumenének mérscklése, a befektetdi kockdzati éhség cstikkenésének lehetitink a szemtanti. Korabban a Fed
az{ hangoztatta, hogy mindaddig, mig a munkanélkiiliség 6,3% folstt marad, ilietve az inflicié nem éri el a 2%-ot a
mennyisegi lazitds nincs veszélyben. A masodik negyedévben publikalt makroadatok alapjan (inflacis 1,4%
majus/majus, munkanéikilliség 7,6%) nem lenne szitkség arra, hogy a program felfiiggesztésre kertiljtn, hiszen az
amerikai gazdasagban nincs komoly inflacids nyomds, és a viszonylag magas, bar csdkkend tendenciaja
munkanélkiiliségi rata is még viszonylag jelentés tartalékkal rendelkezik.

Ha a magyar gazdasag redl teljesitményét is megvizsgaljuk akkor az latszik, hogy 2013, elsé negyedévében - az elézd
¢évi -1,7%-0s, és a negyedik negyedévi -2,7%-0s GDP valtozast kivetden - a gazdasag mar csak 0,9%-kal zsugorodott
év/év alapon, mig a 2012, negyedik negyedévéhez képest az idei elsé negyedévben mar 0,7%-kal magasabb volt a
gazdasagi kibocsatds. A negyedévinegyedév adat alapjan elsé olvasatként ugy tiinik, hogy a magyar gazdasdg talpra
alldsa ¢és a recessziobol valo kilabaldsa megkezd8dstt, azonban ha a szamok mogé néziink akkor azt is fathatjuk, hogy a
negyedéves ndvekedésbél a 2012-ben a kedvezbtlen idéjards miatt rendkivitl gyengén teljesité mezdgazdasagi
kibocsatas javalt 27,6%-kal (év/év 12,3%), és az épitdiparnak sikeriilt 1,5%-os (ev/év 4,2%) erbsddést felmutatnia, mig
az ipari termelés 2,5%-kal mérséklddott az eldzé negyedévhez képest (6v/év -3,2%), és a GDP-n beliil nagysagrendileg
60%-os sitllyal jelenlevt szolgaltatisok volumene 0,1%-kal (év/év -0,8%) csokkent. Sainos a szamokbél az tatszik,
hogy a negyedévinegyedéves javuld adatok mogott még nem annyira egy organikus ndvekedés huzodik meg, hanem
Jelenleg inkdbb csak a gyenge bazis miatti korrekcionak lehettitnk a szemtandi. A tavolabbi névekedési kildtasok
tekintetében azonban a 17%-o0s magyar berubdzasi rata semmiképpen nem nevezhetd biztaténak. Ez a rala az
ezredfordulo kdrnyékén még 25% koril volt &s jelenlegi értékével mar messze elmarad a tobbi Visegradi orszdg 20%
f6lot ratajatol...

A kormanyzat tdrekvéseit nézve egyértelmiinek Iatszolt a Korméany szandéka arra, hogy a koliségvetési hianyt
hossziitavon is a 3%-os hatarértéken belti] tartsa. Ennek az elkdtelezettségnek az eredményeként az Eurépai Bizottsag a
Jjunius 21-¢n tartott pénziigyminiszteri forum (ECOFIN) szamara javasolta, hogy Magyarorszdgol vegyék ki a 2004-es
EU csatlakozdsunk 6ta fennallé tilzott deficiteljards alél. A kormdnyzati clkotelezetiség a koltségvetési hianycél
tartasara - és természetesen az EDP aloli kikeriilésre - abban is megmutatkozott, hogy az Eurdpai Bizotisag javasiatat
kivetden, de még az ECOFIN tilése el6it a Kormany dontstt a készpénzfelvételi illeték duptdjra (0,6%-ra) emelésérsl,
a céges tulajdont mobiltelefonokon folytatott beszélgetések utdn fizetendd add és a banyajaradék megemelésérél,
tovabba az Onkormanyzatokto] atvallalt banki adossig utdn a bankok altal fizetendd 7%-o0s adérél (amit késdbb
felvaltott egy kozel kétszer akkora volument, ésszesen 75 milliard forintos banki illeték befizetési kotelezettség...).
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A hazaj makrogazdasagi adatok kozitl azonban az inflacio egyértelmiien pozitiv meglepetést jelentett, A mdjus/majusi
mutatd 1,8%-o0s éricke alacsonyabb volt mint az el6zetes elemz6i varakozas (2,0%), bar kismértékben meghaladta a
kordbban szintén pozitiv meglepetést jelentd aprilis/aprilisi 1,7%-o0s adatot. A tavaly év végén még 5,0%-0s év/éy
inflacios mutatd jelentés csdkkenésében komoly szerepe volt olyan egyedi tételeknek, mint a bazishatds miatt kiesd
tavaly januari AFA emelés inflacid gerjeszté hatasa, illetve a korméanyzati 10%-o0s rezsidijestkkentés is koriilbeliil
0,8%-0s mértékben visszafogta a ratat. Az inflaciés mutatot a KSH GDP statisztikajabol ismert haztartasok redl
fopyasztasdnak csikkendse szintén javithatia.

2013. 1 nepgyedéy

A barmadik negyedévi arfolyamok eszkozosztdlytol és régiotdl szinte fiiggetleniil emelkedick, ¢és az arfolyam
elmozduldsok mértéke altalaban mérsckelt befektetsi optimizmusrol tanskodott. A negyedéves részvényindex
teljesitményeket vizsgalva szembetling, hogy a fejlett piaci indexek egységesen pozitiv, 5-10 szazalék kozott
negyedéves teljesitményt nydjtottak. Ennek soran a globélis fejlett piaci részvények arfolyam alakulasat reprezentdlo
MSCI World Free index is 7,5%-kal, mig a fejl6ds piacok atlagos teljesitményét reprezentdlé MSCI Emerging index
5,01%-kal emelkedett. A negyedév soran az atfogd amerikai tézsdemutaté az S&P 4,69%-0s, a technolégiai papirokat
tomoritdé 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 DJIA (+1,48%) index telfesitménye l6gott ki, mig a vallalati (MOL) és
gazdasdgpolitikai (OTP) hirekiél mozgatott magyar BUX index csokkent és a negyedév sordn 1,90%-ot veszitett
értekébol,

Ha az drupiacokat vizsgaljuk akkor lathatd, hogy az olaj arabol a negyedév végére kidrazodott a korabbi irdni, illetve
szir helyzet jelentette prémium, mely szeptember folyaman az olaj dranak 5%-os esését eredményezie. A szeptemberi
aresés cllenére azonban a Brent és Crude is 5% koriili erésodéssel zarta a negyedévet. Az arany arfolyama a negyedéy
sordn 6,84%-kal emelkedett,

A barmadik negyedévben a hazai kotvényindexek korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, és az clézd
negyedévi teljesitményekkel nagysagrendileg megegyezé novekedést produkéltak. Igy a MAX és a CMAX is 2.5%
korth negyedéves nivekedést konyvethet el. A szeptemberi, a potidlagosan biztositott likviditds mennyisége
csikkentésének megkezdését még clhalaszté FED dontésre a lokalis csticsukhoz képest 20-30 bazispontot esd
fejletipiact allampapir hozamok gy a harmadik negyedév végére elézd negyedévvégi szintjitk kdzelébe siillyediek
(amerikai 10 éves 2,61%, német 10 éves 1,78%). A negyedévinegyedéy alapon az olasz papirok hozamdban sem volt
Iényeges valtozds, a tizéves olasz allampapir hozam 4,43%-on zérta a negyedévet. A 10 éves futamidejli magyar
benchmark szeptember 30-an 5,83% volt.

Mint ahogy a fentickben részletezett arfolyam alakulasokbo! is kitiint, az elmalt negyedév sordn a piacokon
megnyugvas volt megfigyethetd. Meglatasunk szerint ezt a megnyugvast a korabbi monetaris expanzid tovabbi,
Jegalabb rovid idotavon belt] toriénd fennmaraddsa tamogatta. Ha a nemzetkézi eseményeket vizsgdljuk, gy
megillapithatd, hogy a nydri — gazdasdgi hirek és események tekintetében is - uborkaszezon utan a negyedévet
meghatarozo események szeptemberre koncentralodtak. Ennek kapesan ki kell emelni az amerikai likviditds bévités
alakuldsa szempontjabot meghatérozé eseményeket, Az elsd esemény Bernanke amerikai jegybank elndk 2014 elején
lejard mandatumahoz kapesolodott. Az amerikai kézgazdasz-korokon beliil megoszté személyiségnek szamitd Larry
Summers FED elnok-aspirdns jel6lésrol vals lemondasa volt. A Jefenlegi monetdris politikanal joval megszoritobb
elveket vallé Summerst a piaci varakozasok a kovetkezd amerikai jegybankelnskként aposztrofaltdk, fgy lemondasara a
piacok fellélegeztck. Ezt a megknnyebbilést tamogatta, hogy a »héja” Summerst a legesélyesehb pozicidban a
Jelenlegi FED alelntk, a piaci elemzok dltal a monetéris politika tekintetében joval engedékenyebb ,galamb” Janet
Yellen valtja, akiben , Helikopter” Ben pénziigypolitikai elveinek hiiséges orokssét latjak a piaci szereplok.

Summers jegybank elntkjelslti elaliasat szeptember 18-an a 9-1 aranyt FED dontés kovelte, melynek értelmében az
clozetes piaci virakozdssal ellentétben az amerikai jegybank nem csokkenti a 2012, szeptemberében bejelentett
eszkozvasarlasi programjdban meghirdetett havi 85 miliiard dolaros értékpapir vésarlasanak dsszegét. Mivel az elmuit
c¢vekben a piacok alapvetden emelkedd trendjében meglatasunk szerint meghatdrozo volt a fejlett allamok jegybankjai
altal biztositott likviditas bdség, igy a FED dontést kovetd piaci reakciok is érihetdvé valnak. Annak kiovetkeziében,
hogy a jovobeli potldlagos dollar kindlat révidtdvon tovabbra sem fog csokkenni, a dolldr gyengiiléssel reagilt
(EURUSD  1,30-r61 1,35-re emelkedett), mig a tovabbi hasonlé volumeni jegybanki allampapir vasarlasck
kovetkeztében az amerikai kotvényhozamokban csSkkends volt megfigyelhetd (10 éves hozam 3,0%-rdl 2,7-re
cstkkent), és mive] az amerikai-német &llampapirok kozott a hozam spread lényegében tovabbra is valtozatlan maradt a
10 éves német dllampapirhozam is 2,0%-16l 1,8%-ra valtozott,
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Fontos amerikai fejlemény volt, hogy szeptember 30-an, az amerikai kaliségvetési év végén a republikanus 1Wbbségi
fels6hdz nem fogadta el a demokrata tobbségit alséhaz altal beterjesztett 2013/2014 évi koltségvetést. Az elutasitas oka
az dltalanos egészsépbiziositas bevezetését megeélzd Obamacare néven elhiresiilt, 2010-ben elfogadott, de csak 2014-
ben ¢letbe 1épd egészségiigyi reformesomag volt. Az, hogy az USA jelenleg elfogadott kéltségvetés nélkill miikodik azt
okozta, hogy oktober 1-181 800.000 kozalkalnazott és koztisztviseld nem fudta felvenni a munkat,

Ha a hazai gazdasagotl vizsgdljuk, ugy az lathato, hogy a negyedév sordn 16bb fontos corporate hir is megjelent,
Lgyrészt az Egis gydgyszergyar 16bbségi tulajdonosa az aktualis tézsdei drsavot 35-40%-kal meghalads szinten
ajaniatot tett az Egis részvények felvasarlasdra, mely varhatoan a tarsasag tozsdei jelentéténck megszitnéséher vezet,
Masrészt fontos és a MOL-INA jovobeli egyiittmiikddést is befolyasold vallalati hir volt, hogy a horvat hatésdgok - a
10 évre jogerbsen elitélt volt horvat miniszterelndk mér lezarult peréhez kapesolédéan - Sanader 10 millié eurds
megvesziegetese kapesan elfogaté parancsot adtak ki a MOL elndk-vezérigazgatéja ellen. A horvat hatésagsok gyantja
szerint a megvesztegetés célja az INA feletti irdanyitd jogkdr MOL altali megszerzésének elGsegitése volt, melynek
esetleges bebizonyosoddsa alapjaiban valtoztathat a jelenlegi MOL-INA stratégiai egyiittmitkddésen. Hernadi Zsolt
ellen - a horvat megkeresés hatdsara - az Interpol is kiadta a nemzetkézi elfogaté parancsot.

Ha a magyar gazdasdgpolitika harmadik negyedéves kildtasait vizsgaljuk, Ggy nem tekinthetink el a svdjci frank
hitelesek ismételt megmentésétdl. A Bankrendszer szaméra - mely a Kormanyzati intézkedések miatt az elmilt években
Jelentds veszteséget szenvedett el, sot Bsszességében is veszteséges volt - a lépés varhatéan ijabb jelentds potlolagos
veszteséget okoz. A bankokkal kapcsolatos eddigi kormanyzati 1épések (kilonadd, deviza hiteles arfolyamgat,
tranzakeids ado, 75mrd forintos egyszeri potbefizelés) eredménycként a bankszektor 8sszesitett mérlegfiosszege
csokkent, illetve a kiilfoldi anyabankok a hazai leanyaik szamara nyGjtott, 2008. végén még dsszesen 10.000 milliard
forintos finanszirozasukat (és ezzel a forrds dgi kitettségiiket) is kizel a felére csokkentették, és tobb kilHfoldi tulagdona
bank is a hazai gazdasagpolitika Jépéseire az opericidja visszavagasaval reagalt. Altalaban a multinacionalis céeek
visszafogott hazai aktivitdsdt mutatja, a kiilénadokkal terhelt 4gazatok beruhazasi volumenének éves valtozasa is
(tavkozies -30%, energetikai szektor -25%), mely altalanossagban is titkrozodik az alacsony, mindossze 18%-0s GDP
aranyos hazai beruhazasi rataban.

2013 1V. negyedéy

A harmadik negyedévet kovetden a t6kepiacokon egyfajta megnyugvas volt megfigyelhets. Az elézo negyeddéves
indexemeikedést kovetden a negyedév sordn egyfajta konszolidécio volt az arfolyamokban tapasztalhato, amikor a
fejlett piaci részvényindexck egy kicsit erdsebb teljesitményt, mig a fejlodo piaci részvényindexek inkabb a
stagnalashoz kozeli llapotot mutattak fek.

A hazai folyamatok koziil fontos kiemelni, hogy a negyedév soran az alacsony inflacio folyamatosan fenmmaradt, és
mdr a magyar gazdasag novekedése is beindulni latszik. Az év/év inflacié a decemberi adatok alapjan mar csak 0,4%
volt, bar a csokkendst jorészt a rezsiar csdkkentést okozd kormanyzati intézkedések okoztak. Ezen feliil még meg kel
emliteni azt is, hogy az idei év sordn a magyar gazdasdg is javulo teljesitményt mutat. A hazai GDP |,8%-kal
enmelkedett a harmadik negyedévben. Az alacsony inflici6 és a fejlett piacokon is alacsony Jegybanki alapkamar az
MNB szamara tovabbi kamatvigasokat tett lehetéve, melynek eredménycként évvégére a jegybanki alapkamat 3,00
szdzalckra csbkkent. A rekord alacsony jegybanki alapkamat azonban nem okozta a forint jelents gyengiilését, az
EURHUT kurzus december kizepén is 300Ft alatt maradt.

Ha az eurdpai folyamatokat vizsgaljuk, ugy azt tathatjuk, hogy az ECB az curé alapkamatot 0,25%-ra végla. Az ECB
november eleji, a piacot és az elemzoket is meglepd kamatvagasat kivetden az utobbi idészakban megndvekedett azon
elemzéi talalgatasok gyakorisaga is, melyek szerint az Burépai jegybank a jelenleg 0%-on &ll6 O/N betéti kamatanak
csbkkentésével a jegybanki betétek hozamat a negativ tartomanyba vigja. Az egyértelm{ tény, hogy a jelenleg (1,25%-
os ECB alapkamat, a bagyomanyos monetaris politikanak a tovdbbi gazdasagszionzésére mar vajmi kevés teret
hagyott, mikdzben az EU-n belill gazdasagi novekedésrdl még nem fehet beszéini, sét az elérejelzések szerint az curd-
zona az idei ¢vben tovabbra is recesszioban marad. A gyenge eurdpai kilatasokkal szemben - az ECB 2013-ra
vonatkozéan az Eurdpai Unid esetében minusz 0,4 szézalékos realviltozast jelzett elére - az USA esetében az elemzik
méar 2% Kkorilli éves novekedésre szamitanak, és az amerikai harmadik negyedéves 4,1%-0s GDP névekedés is
meglehetdsen meggybzo. Természetesen a gyenge eurdpai GDP alakulést nem lehet elvonatkoztatni az EU tagorszagok
altal mar ez iddig megvaldsitott ksltségvetési kiigazitastol, melynek eredményeként a kordbban az egyes orszagokban
akar 10%-o0s (Spanyolorszag (2009) 11,5%, Gordgorszag (2009) 15,6%; irorszag (2010) 30,8%!, sth.) kéliségvetési
hidny mara 4% alatti dtlagos értékre csokkent.
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A 2013. évi gyenge LU adatokkal szemben az elemz6k altal vart idei évi plobalis gazdasdgi novekedési iitem
gyorsuldssal azonban megteremiddik annak az esélye, hogy 2014-t8] egy széles alapon nyugvéd lasst fellendiilés
kezdddjon meg az euro zénaban is. A globdlis gazdasagi fellendiilés kapesan véarhatoan az euro zéna export bovillése
folytatodni fog, mely kapacitas béviilésben, a munkaerdpiaci folyamatok tovabbi javulasaban és a fogyasztoi kereslet
niivekedésében is tassan meg mutatkozhat,

A jelenlegi gyenge europai gazdasdgi teljesitmény ¢s a mérsékelten optimista kilstasok mellett a monetaris 8sztonzés
lehetdségeit ¢és eszkozeit vizsgalva egyérielmil, hogy a novemberi kamatvagast koveiben az Eurdpai jegybank
hagyomdnyos monetaris eszkoztara mar megichetdsen besziikiilt. Ez azt eredményezi, hogy a jévében a
nemhagyomanyos jegybanki eszkozok alkalmazdsa 6jbdl jelentésebb teret kaphat. A nemhagyomanyos eszkozok
Jjovobeli térnyerése kapesan kiemelendd az a tény, hogy az ECB altal a gazdasag dszibnzésére ez idaig két alkalommal
is (2011, decemberdben és 2012. februarjaban) megszervezett, egyenként 500-500 milliard eurd dsszegli L'TRO hitelek
kozel felét a felvevd kereskedelmi bankok mar visszafizetick. Az LTRO hitelek részbeni visszafizetése mogdit az all,
hogy a 2011-es szintekhez képest a piaci hozamok jelentds mértékben lecsdkkentek, és a kereskedelmi bankok mar sok
esetben a piacrol felvett olesé forrdssal tudtak kivaltani az LTRO hiteleiket. A Jjegybanki hitelek részleges
visszafizetése azt mutatja, hogy az ECB korabbi eszkozei a gazdasdg élénkitésében jelenleg mér csak az eredeti
szandcknal kisebb mértékben vesznek részt, A gyenge gazdasagi teljesitmény, az alacsony inflaciés rata (0,8%),
valamint a monetaris eszkdzok jelenlegi kihasznalatlansiga azonban az eurépai jegybank szamara egy a gazdasagi
novekedést eldsegitd, a korabbi L'TRO konstrukcioknal kedvezobb feltétel (alacsonyabb kamatozasu és/vagy hosszabb
futamidejit) finanszirozdsi lehetdség bevezetését jelentheti, ami djabb tamogatast adhat a peénz-, és tkepiacoknak,
illetve a vallalati hitelezés volumenének novekedésén keresztill a redlgazdasdgnak is. Abban az esetben, ha egy ljabb
az eurépai nagybankok dlial igénybe vehetd hitetkonstrukceidval dllna els az ECB, ugy az olesd ¢s kedvezs Jjegybanki
hitelek logikus kicgészitése lehet a jegybanki betétek kamatanak vagasa, amivel végst soron az ECB altal a
kereskedelmi bankok szdméra biztositott oleso forrasnak a redlgazdasagba torténd kihelyezését és/vagy pénz és
tokepiacokra aramldsit segitenék el6. Lz a vallalati hitelek esetében kézvetlentil, a pénz €s tdkepiacokra dramlas
esetében pedig a vagyonhatdson keresztiil megemelkeds beruhdzdssal/fogyasziassal segithetné a GDP névekedését,

Fontos nemzetkdzi fejlemény volt a havi 85 milliard USD 6sszegl FED eszkdzvasarlasi program volumenének
cstkkentése, melyre a piac korabban csak 2014. elejétd] szamitott, azonban ezt az évvégére a piaci szerepldk mér a
véarakozasaikba bearaziak, igy, a jovobeli likviditas sziikiilést elére vetitd vélekedések erésodése sem okozott negativ
piact reakcidkat,

Ha a bazai adatokat vizsgaljuk, akkor az alacsony magyar inflacio és a fejlett gazdasagokban meglevd alacsony
hozamkoriyezet a jegybank szdmira a negyedévben is tovabbi kamatvagasokat tett Iehetévé, melynek eredményeként a
Jjegybank alapkamat 3%-o0s szinten zirta az évet. Tovdbbi pozitiv hir és egyben a Jegybanki kamatvagasok jogossagat
indokolja az is, hogy az egész évben csokkend, az év elején még 5,75%-o0s jegybanki alapkamat estkkentése soran a
forint az euréval szemben tobbnyire tartotta a 290-300 forint kdzoti szik savot és - mindossze 2%-0s éves
gyengiiléssel — a decembert is 296.91-en zarta. A kamatvagasok ellenére a kilfoldiek altal birtokolt forintban
kibocsdtott dllampapirok alloménya is szinten maradt. Az év soran a kiilfsldi befekteték 5000 milliard forint kerili
volumenben tartotiak magyar allampapirt és a 2013. év végi zar6 alloményuk is szinte megegyezett az elézé évi végi
allomdnnyal (4994 milliard ilietve 4995 milliard forint).

Szegmensenként vizsgalva a hazai toke-, ¢s pénzpiaci indexek elmult negyedévét megallapithatjuk, hogy az indexek
vegyes teljesitményt mutattak. gy a hazai részvények arfolyam-alakulasat reprezentald BUX index az elmilt
negyedévben 0,53 %-kal csokkent, mig a hazai kotvényindexek koziit a hosszabb futam idejil MAX index 2,78 %-kal,
az even belili papirokat is tartalmazé MAX Composite index értéke pedig 2,47 %-kal emelkedett,

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2013. negyedik negyedéves teljesitményét vizsgaiva
megiallapithatd, hogy a BIX index 0,62 %-kal tudott emelkedni, mely jelentésen etmaradt az RMAX index 1,22 %-0s
negyedéves valtozasatol,

2. Az Alapkezeld milkodésében bekbvetkezett viltozasok

Az elmilt évben a Tarsasag tulajdonosi szerkezetében valtozds nem kovetkezett be. A 2009. évi tulajdonos valtast
kovetden a tarsasdg 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe driend bejegyzés 2009,
februar 9-én tortént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kozvetett tulajdonaban 4116 tarsasaga, mely
stratégial  iranyitdsi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletag infrastruktargjat, A
tulajdonosvaltozas a Tdrsasag mitkddését, iizletpolitikajat, az lgyfelekkel kialakitott kapcsolatot nem befolyasolja.

Erste Alapkezel6 Zrt. 6 2013. december 31,



Erste DPM Globdlis Részvény Alapok Alapja

A Tarsasag iranyitasi strukturajaban valtozas nem kovetkezett be a tavalyi évben. A Tarsasag tevékenységi kirében
jelentés valtozas nem kovetkezett be a 2013. évben. Az Alapkezeld 2012. év végén elinditotta Diszkrecionalis
Portfolidkezelés (DPM) tevekenységét, ahol a 2013-as év végére 300 portfoliora tudta novelni kezelt portfolidinak
szamat. Ev végén a Tarsasag harmincharom befektetési alapot kezelt, ami egy alappal kevesebb, mint az azt megel6zo
év végén.

A 2013-es esztenddben az Alapkezel6 tovabb bévitette befektetési alapjainak palettajat. Augusztus 05-én indult az
Erste Stock Global HUF Alapok Alapja részvény alap ¢s 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 ¢s az alap megnevezése is 2013. november 15-ével megvaltozott (4j név: Erste Tokevédett
Allampapir Alap). Az Alapkezelé 2013-as év folyaman életre hivta Globdl Aktiv termékesaladjat 10, 30, 50 névvel.
Ezek az alapok a kordbbi Erste Abszolut Hozamu Vélogatott Befektetési Alap, Erste Global Aktiv Alapok Alapja és az
Erste Global Mix Alapok Alapja alapokbdl keriiltek atalakitsra. Az Erste Hazai Indexkivetd Részvény Befektetési
Alap neve Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Befektetési Alap névre véltozott. A korabbi Alpok Valogatott
Alapja befektetési politikaja 2013. augusztus 1-én médosult, tovabba az alap megnevezése Erste Megtakaritasi Plusz
Alapok Alapja lett. A korabbi Erste Abszolit Hozami Részvény Szédrmaztatott Alap 2013. oktober 7.-t61 befektetési
politikat valtott és Erste Abszolit Hozami Alternativ Alapok Alapja néven miikddik tovabb. Szintén 2013. oktober 7-
16 az Erste Nyiltvégli Kozép-Europai Részvény Befektetési Alap befektetési politikat valtott és Erste Nyiltvégii Kozép-
Eur6pai Részvény Alapok Alapja néven miikodik tovabb. 2013.12.30-dval az Erste Eurépai Részvény Befektetési Alap
befektetési politikdja megvaltozott és neve Erste Eurdpai Részvény Alapok Alapjara médosult.

Az ¢v sordn az Alapkezeld két zartvégii alapja az Erste Tartés Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 1. és az
Erste Tartos Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 2. jart le. Az Erste Hazai Indexkoveté Részvény Befektetési
alap B sorozata megsziint és beolvadt a fosorozatba, valamint az Alpok Tokevédett Megtakaritasi Alap 2013.
szeptember 3-an beolvadt az Erste Tékevédett Kamatoptimum Befektetési Alapba.

A 2013-as év folyaman az Alapkezel befektetési alapokban kezelt allomanya folyamatosan és dinamikusan
emelkedett. A befektetési alapok piacara kedvezd hatassal volt a tavalyi év folyamatos kamatvagasi periodus, ahol a
Jegybanki alapkamat az 5,75%-o0s kezdoértékrol egészen 3,00%-ig siillyedt. A kivald 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 éltal kezelt befektetési alapok sszértéke
469 milliardos alloméanyrdl év végére 752 milliardra tudott névekedni, ami mind az értékesités fellendiilésének, mind a
hozamoknak volt készonheto. A befektetési alapokban kezelt allomany +60,2%-o0s novekedésnek felel meg a tavalyi év
végehez képest. A nyilvanos befektetési alapok piacan az Alapkezel6 részesedése az év végén 16,83% volt, amivel a
masodik legnagyobb piaci szereplévé [épett el.

A vagyon és portfoliokezelés is ndvekedést tudott felmutatni az év sordn. A ndvekedés legerételjesebb huzomotorja a
DPM portfoliokezelés €s a biztositoi portfoliok voltak. A DPM portféliok allomanya az év sordan 79,3%-kal boviilt, mig
a kezelt biztosit6i portfolio allomany is jelentés 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%-os
alloményndvekedésnek felel meg. A teljes vagyonkezelés megoszldsaban a befektetési alapok llomanya nétt, a magan
nyugdijpénztari vagyon megsziint, a biztositoi és DPM vagyonkezelés aranya nétt.
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