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HK ADOCONTROLL Konyvel$ és kényvvizsgalé Kit.

FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

Az ERSTE Alapkezelé Zrt. részére!

Az éves beszamolérol késziilt jelentés

Elvégeztik az ERSTE Global Aktiv 10 Alapok Alapja mellékelt 2013. évi éves
beszdmolojanak a konyvvizsgédlatat, amely éves beszamold a 2013. december 31-i fordulénapra
elkészitett mérleghdl —~ melyben az eszkozok és forrasok egyezd végosszege [2.101.888] E Ft, a
mérleg szerinti eredmény [100.033] E Ft (nyereség) —, és az ezen idOponttal végz6dé évre
vonatkozo eredménykimutatdsbdl, valamint a szdmviteli politika meghatdrozd elemeit és az
egyeb magyardzd informacidkat tartalmazd kiegészitd mellékletbol all,

A vezetes felelossége az éves beszimoldért

A vezetés felelds az éves beszdmolonak a szamviteli torvényben foglaltakkal &sszhangban
torténd elkészitéséért és valos bemutataséért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a
vezetés szitkségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akér csaldsbol, akar hibabol ered6
lényeges hibds llitasoktdl mentes éves beszamold elkészitése.

A kimyvvizsgalé feleldssége

A mi felelosségiink az éves beszdmold véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan.
Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal dsszhangban hajtottuk
végre, Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljink az etikai kovetelményeknek,
valamint hogy a konyvvizsgalatot ugy tervezziik meg €s hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossagot
szerezzlink arrdl, hogy az éves beszamold mentes-¢ a lényeges hibas allitasoktol.

A kényvvizsgdlat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgalati
bizonyfiékot szerezni az éves beszamoloban szereplé Osszegekrdl és kozzétételekrsl. A
kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamolé akar csaldsbol, akar hibabdl eredd, 1ényeges
hibas allitasai kockdzatainak felmérését is, a kdnyvvizsgald megitélésétdl fiiggnek. A kockazatok
ilyen felmérésekor a kdnyvvizsgalé az éves beszamold pazdalkodo egység altali elkészitése és
valds bemutatisa szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan
kényvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek,
de nem azért, hogy a gazdilkodd egység belsd kontrolljanak hatékonysagara vonatkozdan
véleményt mondjon. A kodnyvvizsgalat magdban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli
politikdk megfeleldségének és a vezetés altal készitett szdmviteli becslések ésszerliségének,
valamint az éves beszamol6 atfogo prezentdlasanak értékelését is.

Meggy6z6déstink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelels alapot
nyljt kényvvizsgaldi véleménytink megadasahoz.

Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamold megbizhaté és valds képet ad a gazdalkodé ERSTE
Global Aktiv 10 Alapok Alapja 2013, december 31-én fenndlld vagyoni és pénziigyi
helyzetérél, valamint az ezen iddponttal végzdédd évre vonatkozd jovedelmi helyzetérd! a
szamvitell torvényben foglaltakkal 6sszhangban.
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Egy¢b jelentéstételi kitelezettség:
Az iizleti jelentésrol késziilt jelentés

Elvégeztik az ERSTE Global Aktiv 10 Alapok Alapja mellékelt 2013. évi éves
beszamoldjahoz kapcsoléds, 2013. december 31-i fordulénapra vonatkozd évi iizleti
jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelds az tizleti jelentésnek a szamviteli torvényben foglaltakkal $sszhangban t6rténé
elkészitéséért. A mi feleldsségiink az tizleti jelentés és az ugyanazon lzleti évre vonatkozé éves
beszamold Gsszhangjanak megitélése. Az lizleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az tzleti
jelentés és az éves beszamold 8sszhangjanak megitélésére korlatozoédott és nem tartalmazta
egyéb, a gazddlkodé nem auditdlt szamviteli nyilvdntartisaibél levezetett informacidk
attekintését.

Véleménylink szerint az ERSTE Global Aktiv 10 Alapok Alapja 2013, évi iizleti jelentése az
ERSTE Global Aktiv 10 Alapok Alapja 2013, évi éves beszdmoldjanak adataival 6sszhangban
van.

Budapest, 2014, aprilis 18.
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Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Eszkizik (aktivik): o )
A. [Befektetett eszkozok - -
1. |Ertékpapirok - -
. |Eriékpapirok - -
2. |Ertékpapirok értékelési killonbozete - -
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) |egyéb - -
B. [Forgoeszkizok 1353 798 2097 102
. |Kovetelések 34 6471
1. |Kovetelések 34 6471
2. |Kovetelések értékvesatése (-) - -
3. [Kilfoldi pénzértékre szolo kovetelések értékelési killonbozete - -
4. |Forintkovetelésck értékelési killonbozete & =
1. |Ertékpapirok 1353 764 2090 631
1. |Ertékpapirok 1261 514 2010 681
2. |Ertékpapirok értékelési kilonbozete 92 250 79 950
a) [kamatokbol, osztalékokbol 9395 -
b) |egyéb 82 855 79 950
11, Pénzeszkizok - -
1. |Pénzeszkozok s -
2. [Pénzeszkozok értékelési killonbozete - =
C. [Aktiv idébeli elhatarolasok - -
1. [Aktiv id6beli elhatarolas - -
2. |Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. |Szarmaztatott iigyletek ériékelési kiillonbozete - 13 608 4786
Iszkozok (aktivik) Gsszesen: 1340 190 2101 888
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Forrasok ( passzivik):
E. [Sajat toke 1338 585 2 094 870
1. |Indul téke 1149213 1671512
1. |Kibocsatott befektetésijegyek névértéke 64 899 694 004
2. |Visszavasarolt befektetésijegyek névértéke (-) - 735978 |- 171 705
3. |FI6z6 évek forgalma alapjan az év eleji induld t6ke 1 820292 1149 213
I1. | Tokevaltozas (16kendvekmény) 189372 423 358
1. | Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkillonbozete |- 86394 |- 34 980
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 8 054 162839 |
3. |Elozd évek befektetésijegy értékkiilonbiozete 312299 233 959
4. |Friékelési kilonbézet tartaléka 78 642 84 735
5. |Elozb évek eredménye - 276 384 - 123 228
6. |Uzeti évi eredménye 153 155 100 033
F. |Céltartalékok - -
G. [Kotelezettségek 970 6383
L. |Hossza lejarata kotelezetiségek = -
II. [Rovid lejarati kdtelezettségek 970 6383
1L [Kilfsldi pénzériékre s7016 kotelezettségek értékelési kiilonbozete - -
H. [Passziv id6beli elhatarolasok 635 635
Forrdsok (passzivik) tsszesen: 1340 190 2101 888

Erste Alapk

Budapest, 2014, aprilis 18. 9 1(%@] es
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Erste Alapkezeld Zrt. 1 2013. december 31.



Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2012.12.31 2013.12.31
I [Pénziigyi miiveletek bevételei 278 657 161 960
II.  |Pénziigyi miiveletek raforditasai 113978 51240
. |Egyéb bevételek - -
IV. IMiikédési koltségek 11137 10 330
V. |Egyéb raforditasok 387 357
VL. |Rendkiviili bevételek - :
VII. |Rendkiviili raforditasok - -
VIII. |Fizetett, fizetendd hozam = =
IX. |Targyévi eredmény 153 155 100 033

Budapest, 2014. aprilis 18.

Erste Alapkezeld Zrt
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Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja

KIEGESZITO MELLEKLET

2013. december 31.

Erste Alapkezeld Zrt. | 2013. december 31,



Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja

1. Az Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) révid bemutatisa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Kiegyensilyozott Alapok Alapjard] PSZAF EN-I/EA-20/2009.sz4ami hatarozata
alapjan 2009, jinius 16-ai hatallyal Erste Valogatott Alapok Alapjara médosult, majd 2010. januar 07.-ei
hatétyal ismét valtozott a PSZAF EN-NI/EA-234/2009. szami hatdrozata alapjan Erste Abszoldt Hozamu
Valogatott Alapok Alapjara. Az alap 1ij neve 2013, szeptember 02-16] a PSZAF H-KE-111-494/2013. szami
hatérozata alapjan Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja.

Az Alap rividitett elnevezése

Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Otjan létrehozott, nyiltvégil értékpapir befekietdsi
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-182
PSZAF hatarozat szama: E-111/110.414-1/2006,
PSZAF hatarozat kelte: 2006. jalius 28.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételé1a! (2006. julius 28-t0l) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eldallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete | Fi, azaz Egy forint. A befektetési Jegyek névreszoloak és dematerializalt
formaban kertilnek eldallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség.

A portfolio lehetséges elemei

Az alap befektetési politikdja szerint eszkdzeit legalabb 80%-os mértékben kollektiv befekietési
értékpapirokba fekteti, de idGszakonként ettd! eltérhet. Korlatozott mértékben lehettség van killonbozo
futamidejli ¢s tipusa allampapirok és egyéb hitelviszonyt megiestesitd értékpapirok, részvények, ingatlan
alap befektetési jegyek valamint pénzpiaci eszkdz0k vasarlasara is. Az alap tarthat a portfolidjaban mas
abszolithozamil befekietési alapok befektetési jegyeit is. Az Alap fedezeti céllal szarmaztatott ligyleteket is
kothet.

Az Alap befektetései kozitt az Erste Révid Kotvény Alap, az Erste K&zép-Europai Részvény Alap, az Erste
Tokevédett Pénzpiaci Alap, az Erste Ingatlan Befektetési Alap, az Erste Euro Ingatlan Alap, az Erste Hazai

Indexkdvetd Részvény Alap az Erste Tékevédett Kamatoptimum Nyiltvéett Befektetési Alap, Frste
Nyiltvégit Téke- és Hozamvédett Alap és az Frste XL Kotvény Alap altal kibocsatoll befektetési jegyek
ardnya meghaladhatja az Alap 8sszes eszkézének 20%-4t.

Lrste Alapkezeld Zit. 2 2013. december 31.



Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja

2013. szeptember 2-t6 a Feliigyelet H-KE-111-494/2013. sz4m0 hatarozata alapjan megvaltozott az alap
befektetési politikaja:

Az Alap az Lrste Alapkezeld Zri. dlial kezelt alapokon kiviil mas alapkezel6 altal kezelt alapokat is
felhaszndihat. Az Alap befektetési politikdja szerint eszkozeinek legaldbb 80%-at kivanja kollektiv
befektetési éri¢kpapirokba fektetni, de idészakonként ettdl eltérhet. Az Alapkezeld az Alap kezelése soran
mindenkor szem el6it tartja azon céljat, hogy az aktiv részvény kitettség az Alap eszkdzeinek 10%-at ne
haladja meg.

Habar az Alap kivin nem forintban denominalt eszkézoket is tartani eszkozei kézitt, a devizakitettségét
fedezeti tigyletekke! minimalisra csokkenti, devizaarfolyam-kockazatot csak ritkan vallal. Az Alap
befektetései kozott az Erste Ravid Kotvény Befektetési Alap, az Erste Abszolit Hozamii Kotvény
Befektetési Alap, az Erste Tékevédett Pénzpiaci Befektetési Alap, az Erste Tékevédett Kamatoptimum
Befekietési Alap, az Erste X1 Kétvény Befekteldsi Alap, ESPA Bond Euro Rent EUR, ING (L) RENTA-
DOLLAR-XC, ESPA BOND EUROPE-HIGH YIELD, ESPA BOND USAHIGH YIELD, Erste Nyiltvég
Euwro Pénzpiaci Befektetési Alap, és az Erste Nyiltvég Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap altal kiboesatott
befektetési jegyek aranya meghaladhatja az eszkdzeinek 20%-at.

Alapkezeld

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

Letétkezeld

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

Forgalmazo

Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird u. 24-26.
Cégjegyz€kszama: 01-10-041373

Konyvvizsgaild

Az Alap éves beszdmoldjanak konyvvizsgalatarél a befektetési alapkezelokrdl ¢és a kollektiv befektetési
formakrol sz616 2011. évi CXCHL. torvény X X. fejezete rendelkezik.

Az Alap kinyvvizsgaldja: HK Adécontroll Kényveld és Kényvvizsgalo Kit.
Sz¢khelye: 6055 Felsblajos, Harsfa u. 10,

Cégjegyzékszama: 03-09-109816

MKVK nyilvantartasi szam: 002123

Lljard kdnyvvizsgald neve: Heged(is Mihaly

Lakcime: 6050 Lajosmizse, Batthyany Gt 9.

MKVK nyilvantartasi szam: 006219; Pénziigyi intézmeényi mindsitési szam: E-006219

2013. december 31,
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Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja

Az Alap képviseletére jogosull, az éves beszamolot alidiro személyek

dr. Mesterhazy Gyérgy Tibor
Erste Alapkezeld 7Zrt. igazgatosagi tag, vezérigazgatd
Lakeime: 1052 Budapest Béesi utca 5. 1.em. 7.A.

Pazmany Balazs
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatdsiganak elndke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A kényviteli szolgaltatisok kirébe tartozé feladatokat ellatasaval megbizott személy

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

2. A szamviteli politika 16 vonasai
2.1, Kémyvvezetési és beszamoldsi kételezeliséy

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrdl szolé 2000. évi C. Wrvény, valamint a 215/2000.
Korményrendelet eldirasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kinyveit, nytlvantartdsait a kettds konyvviteli rendszerre vonatkozo eléirdsok szerint vezetjiik. Az
adatrgzités és a nyilvantartdsok vezetése sordn bizlositjuk az eszkézokben, illetve forrasokban
bekdvetkezett valtozasok mérését és Gsszesitését, tovabbd biziositiuk az éves beszamold készitdsi
kotelezettséy teljesitéséhez szitkséges informaciokat,

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg Tordulonapja: 2013, december 31.
A mérlegkészités iddpontja: 2014. januar 31.

2.2, Eridkelési modszerek

Az Alap eszkozeit és kotelezettségeit a befektetési alapkezelkrdl és a kollektiv befektetési formakrd sz616
2011, ¢évi CXCIIL tdrvény, valamint 215/2000. évi kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési
szabalyzatban foglalt értékelési szabdlyok szerint értékelijiik.

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesztéssel csokkentett, visszairassal névelt Osszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
ezen eszkozok beszerzési ériékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési értck
killonbozetébd! adodo - értckelési kitlonbozet dsszegét.

Az értékelési kiiltnbdzet megbontasra keritl kamatokbol, osztalékokbol, valaming egycb piaci értékitéletbd!
adodo értékelési kiilonbazetre,

Az Alap portfolidjdban szerepld értékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO médszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkdzok: 1atra sz010 betétben vagy éven belilli lejaratra lekotott betétben tartott likvid eszkozok
értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyez6 értéken

Erste Alapkezeld Zrt. 4 2013, december 31,



Erste Global Aktiv [ Alapok Alapja

Aktiv idébeli ethatarolasok: Az akiiv idébeli elhatarolisokon beliil a pénzeszkozikre idGaranyosan jard
kamat Gsszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eléirdsaitél eltéréen, élve a Szamvitel; torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztosflott lehetdséggel — az Alap kdnyvvizsgdldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
értékvesziésként. Megpy6zOdésiink szerint ezen elszamolasi mad biztositja az idObeli elhatarolas, az
dsszeméres ¢s a valodisag elvének érvényesiilését,

Szarmaztatott iigyletek: a mérlegfordulonapjan érvényes piaci értéken térténik az ériékelése, mely ezen
tigyletek esetében a jovobeni vérhatd eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az értékelés napjan
érvényes MNB arfolyamot figyelembe véve keriil megallapitasra a piaci érték.

Az Alap portfoliGjaban levd szarmaztatott iigylet fordulénapi értékelésekor az tigylet piaci ériékének
dsszegét szamoljuk el az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben. Az értékelési kiilonbozet Osszegét
minden értékelés alkalméval az j piaci értékre egészitjiik ki az értékelési kiilonbazet tartalékaval szemben.
Az ériekelési kiilonbozetet az ligylet zérdsakor az értckelési kilonbozet tartalékaval szemben sziinteyjiik
meg.

Katelezettségek: szerzGdés szerinti értéken mutatjuk ki a mériegben.

Passziv idébeli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

3. Mérleghez kapcesolédo kiegészitések

3.1. Koveteldsek

Az Alapnak a mérleg forduldnapjan sajat befekietési jegy értékesitésbdl 6.471 eFt kivetelése all fenn,

3.2, Ertékpapirok

Az érickpapirok mérlegsor a forduldnapon az Alap tulajdondban levé értekpapirok bekeriilési értékeét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulonapjan érvényes piaci éricke és a bekeriilési értéke kdzott
kiilonbozetét (értékelési killonbozet) tartalmazza.

Erste Alapkezeld Zrt. 5 2013. december 31.
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Nyiltvégii befektetési jegyek

. T Forduld - ,
. s B . Beszerzéysi Lriékikil. darf. N . Ertdkpapir
Ertékpapir megnevezés Darabszam o, . Piaci ériék napi piaci i
ériek kiil-bol L devizaneme
driolvam
Concorde Columbus
Szarmaziatott Befekletési
Alap 18 416 594 26 999 998 I 626 480 28626 477 1.5344 HUF
Frste Abszoiit Hozany
Kétvény Alap 272835 527 336493 362 28 451 439 364 944 801 1.3376 HUF
Erste Nyillvégi Ingatlan
Alap 22 559890 47425063 17t 792 47 590 856 2.1098 HLIF
Lrste Rovid Kotveny Alap 101970333 287 930 996 6 365 582 294 296 578 2.8861 HUFE
Erste Tokevédelt Pénzpiaci
Alap 139263 037 349328 028 494 348 349822376 2.1965 HUF
Erste X1, Kétvény Alap 112 830983 197 021 757 5329328 202 351 083 1.7934 HUF
OTP Supra SzArmazatodt
Alap 7457 836 26999 999 204 151 27204 150 3.6477 HUF
Platina Pi Szinmazaton
Befekietésialap "B3"
sorozal 7710139 26999 997 I 018 540 28018 537 3.6340 HUF
Frste Bure Ingatlan Alap
400 928 126 039377 18915062 144 954 439 1.2177 EUR
Allianz RCM Furope IFquily
Growth-CT )
655 31757527 1361 013 33 118 540 170.3800 EUR
BlackRock Strategic Fund -
Furopean Absohst Return
Fund 1250 45 550 700 603 960 46 154 660 124.3600 EUR
LSPA Bond Emerging
Markets EUR ‘
600 33822187 454 422 34 276 609 173.3400 LEUR
ESPA Bond Europe-High
Yield EUR
3025 142031 159 5095 243 147 126 402 163.8100 EUR
ESPA Bond USA-High
Yield VT FUR
2424 119330777 3395663 122 926 441 170.8000 BUR
Franklin Mutual Beacon
Fund 14 715 93659409 6087 940 99 747 349 22,8300 EUR
Franklin Templeton Global
Fotal Return fund 5263 29604 001 915 223 30519223 195300 EUR
ING L Invest Aliern Bera-
FURXC ; _ !
307 26744 843 - 551996 26 192 847 287.1600 EUR
LBBW Pro-Fund Credit 520 17026 387 - 81733 16944 654 109,7300 EUR
MLIS-Marshall Wace
TOPS UCITS Fund 1300 45915013 - 106 550 45808462 [18.6800 EUR
Osszesen 2 010 680 589 79 949 905 2 090 630 485
2013.12.31-¢n EUR MNB arfolyama; 296.91
Mindbsszesen 2010680 580 79 949 905 2 090 630 485 0
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3.3. Pénzesziizik

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

3.4 Szdrmaziatott figyletek értékelési killonbozete

A szirmaztatott tigylet ériékelési kitllonbozete 5 db EUR-HUF devizakereszt forward eladési pozicid piaci
értékét tartalmazza,

. . N Kotési Kités napi | Ferduld napi
Eszkiz :l(a(::::: (Liftjj::: m:;ls:::izzg é:‘ig:yam ﬁrfoiyaml miigy(l)et §
o HUF/EUR | HUF/EUR | eredménye
EX forward efadési pozicio nyitdsa 2013.11.14 2014.01.08 2095 893 208 96 298.07 4025 258
IX forward eladdsi pozicié nyitasa 2013.11.15 2084.01.08 262 683 209,32 20838 396 483
FX forward eladasi pozicidp nyitasa 2013.11.18 2014.01.08 42 488 208.09 29719 44 138
I'X forward eladdsi pozicio nyitdsa 2013.11.21 2014.01.08 571219 29845 297.61 80 107
FX forward claddsi pozicio nyitasa 2013.12.02 2014.01.08 7000 302.60 302.44 39 588
Osszesen 4 785 575

Az ligylet az Alap portfolidjaban levs, euroban denominalt éri¢kpapirok arfolyamkockazatanak mérsékiését
szolgalja,

3.5 Sajat tdke
3.5. 1 Indulé (ke

Az induld téke mérlegsor a mérleg fordulonapjan forgalomban iévé befektetési jegyek névériekét
tartalmazza (1.671.512 eFt), killon részletezve a targyév elején forgalomban levd befektetési jegyek
névertékét (1.149.213 eFt), valamint a targyévben eladott, kibocsétott (694.004 eFt) és visszavaltott
befekietési jegyek névértékét (171.705 eFt).

3.5.2. Tékevaltozas

3.3.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn Jelmeriild értékkiilonbozethdl szarmazé tékeviliozds

A befekietési jegy forgalmazdsa soran felmeriils értékkiilonbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltdsakor keletkezo, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozott kiildnhozet, A targyévben
visszavéltot befektetési jegyek értékkiilonbizetébd! eredd tokecsdkkends 34.980 el1, az eladott befektetési
Jegyek értékkitlonbozetébdl ereds tSkendvekedés 162.839 ¢, mig az eléz6 évek befektetési jegy
forgalmabol eredd t6kendvekmény 233.959 cFt.

3.3.2.2. Tédkevdliozas érickelési kilonbozet miatt

------

Az érickelési kiilonbozet tartaléka a mérleg forduldnapjan az Alap portfélidjaban levé befektetési eszkdzisk
értékelési kilonbozetével egyezs Osszeg (84.735 elt).

3.5.2.3. Tékeveliozds az el6=8 vek, valamint az iizleti év eredménye miatl

Az clozb evek eredménye -123.228¢Ft, a tarpyév eredménye pedig 100.033 eFt nyereség.

Erste Alapkezeld Zrt. 7 2013, december 31.



Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja

3.0, Céltartaldk

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.7, Kitelezettségek

Az Alapnak hossza lejérath kételezettsége nincs.
A 16vid lejaratt kotelezettségek mérlegsor tartalmazza a szallitokkal szembeni tartozasokat (1.138 eFt), a
feliigyelettel szemben kotelezettséget (106 eFt) és a sajat befekletési jegy visszavéaltasabol eredd (5.139 eFt)

kotelezettséget mutatja.

3.8. Passziv idSbeli ethatdroldsok

Passziv id6beli elhatarolasként mutatjuk ki a 2013. évi audit dij nem szamlazott dsszegét (635 eFt).

4. Eredménykimutatishoz kapcselédo kiegészitések

Az Alap2013. évi bevételei

adatek ezer Tormiban

Iibbol pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi milvelefek bevétele fsszesen 161 960 161 960

- Kamatbevétel pénzintézettsl

- Ertekpapirok kamatbevétele 18 526 18 526
- l?,riékpap frok drfolyammyeresége 04 061 64 061
- Realizilt deviz arfolyamny creség 46 340 46 540
- Hataridés milveletek nyeresége 32833 32833

Egyéb bevételek

- Egyéh bevétel

Az Alap 2012, évi kdltségei, raforditdsai

adatok ezer 1ormniban

. . . L. Ebbol pénziigyileg realizalt
Megnevezés Osszes kiltség, raforditas il t:e'gek,grzi fo i’ ditisok
Pénziigyl miiveletek raforditasa dsszesen 51 246 51240
- Pénzintézetnek fizetets kamat - -
- l?ﬂék;)apirok arfolyamvesdesége 8399 8 399
- Realizilt deviza arfolyamveszteség 3695 3695
- Hatdrid8s miiveletek vesziesége 39 146 39 146
Miikddési kéltsépek Gsszesen 10330 § 857
- Alapkezeléi dij 1072 946
- Letétkezel6i dij 2502 2207
- Bank ¢s nyomtatvany koltség 8 8
-~ Kényvvizsgaldi dij 635 -
- Megbizasi dij 6 4
- Forgalmazisi dif 6077 5360
Egyéb raforditas dsszesen 357 251
- Feliigyeleti dij 357 251
Az Alap iizleti eredménye 100 633

Erste Alapkezeld Zrt,
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5. Cash-flow kimutatas

adatok: cxer formtban

Sorszam A télel megnevezése 2012.12.31 2013.12.3]
I L Szok#ses tevékenységbil szdrmazd pénzeszkoz-valtozas ~ 5417 - 31 641

2 1. Térgyévi eredmény (kapott hozamok nc!ku )+ i 85 88 H 097
3 2. Elszamolt amortizacid + - -
4 3. Elzamolt értékvesztds és visszairds + “ -
5 4. Elszamolt értékelési kijlonbozet - - 81338 6 093
6 5. Céhartalékképzés és felhasmdlas killonbozete + - -
7 6. Ertékpapir befektetések érickesiiésének, bevaltasanak eredménye + - 9437 |- 29413
8 7. Befektetett eszkozok allomanyvéltozasa + - -
9 8. Forgoeszkozik allomanyvéliozisa + 554 - 0437
16 9. Rovid lefarati kitelezettésgek allomanyviltozisa + - 550 5413
I 10. Hosszn lejaratd kételezetiségek dllomanyvaltozasa + - -
12 11, Aktiv idébeli elhatarolisok dlloményvaltozdsa + - -
13 12. Passziv idSbeli elhatdrolisok allomanyvaltozisa + N - -
14 13. Szarmaztatott igyletek értékelési killnbdzetének vallozisa - 4 |- 18 394

15 H. Befektetési tevékenységhdl szarmazd pénzeszkiz-valtozis 754 836 - 618517
16 14. Ertékpapirok beszerzése - - 3592481 |- 4061 383
17 15, Ertékpapirok eladasa, hevaltasa + 4279 550 3 353 930
8 16. Kapott hozanwok -+ 67 767 88 930
19 L. Pénziigyi miiveletekhil szirmazd pénzeszhdz-valtozis - 749 419 650 158
20 17. Befektetési jegy kiboesatas + 72 953 856 843
21 18. Befektetési jegy kibocs#tas soran kapoti apport - - -
22 19. Befektetési jegy visszavasarlasa - - 822372 |- 206 685
23 20. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok - - -
24 21. Hitel, illetve kdlcstn felvétele + - -
25§ 22, Hitel, illetve koleson torlesztése - - -
26 23. Hitel, illetve kdlostn utan fizetett kamat - o ~ -
27 IV. Pénzeszkiiz valtozis - -
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6. Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok .

Alap neve 2013.09,02-61
Adap kordbbineve:
Lajstroms zama:
Alapkezeld neve:
Leiéthezeld neve:

NEFE szamitas {ipusa:

Targynapi eszkézérick Targy +1 napon készil

Iirste Global Aktiv 10 Alapok Alapia
Frste Abszelit Hozami Valogatot! Alapok Alapja

FHn-182

Lrste Alapkezels Znt

tiste Bank Hungary Zri.

Targynapi eszkdzaliomany
Targynapi defolyam adatok
Targynapi befekteiési jegy forgalmi adatok felhazsnalas aval

Targynap (T): 2013.12.31
Safal like: 2094938 702
Egy jegyre juld NEIZ: 12533

Darabszam:

[ 671512 144

A tirgynapi nelié eszkdzérték meghatdrozdsa:

A teljes
1. KOTELEZETTSEGEK. Ossmeg/Brick portialio
aranyaban (%)
I/1 Hitelaliomény (6ss7es); l Hitelezs | Futamidg - 0.00%
- 0.00%
2, Layéb koteleaetiségek (Oss7es): 7019680 1.39%
Alapkezelti dff miatl 126432 0.01%
Letétkerelsi dij miagt 295007 0.01%
Bizomanyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm. kig, miatt 716446 0.03%
PSZAT dij miatt 107 694 0.0%
Konyvvizsgalati dij miatt 635000 0.02%
Kazattételi kig, miatt - L 00%
Reklamkig, maatt - 0.00%
Koltséghként elszinoll egyéb 1étel miatt - 0.00%
Foyéb - nemkoliség alapl - kitelezetiség 5139101 (.25%
i/3. Celtartai¢kok (9sszes): - 0.00%
- 0.00%
/4. Passziv idGbeli clhatarolasok (ossues ) - 0.00%
- 0.00%
Koteleretisépek dsszesen: 7019680 0.34%
. 157 KOZ0K Osszeg/lrtsk 9%)
/1. Folydszamla, készpear (Dsszes): 0.00%
0.00%
11/2. Epyéh kdveiclés (osszes): 6471 559 0.31%
Eladott sajat befekietésijeay ellenéricke 6471 559 0.31%
/3. Lekatotl bankbetdtek (dsszes): Bank Futanmidd - 1.00%
11/3.1. Max 3 ho lekotésil (Ossres): - 0.00%
- 0.00%
11732 3 honapndl hosszabb leko1ésii (Bsszes ) - 0.06%
- G00%
11/4 Ertékpapirok (0sszes ¥ Megn. Devizanem Neveérick 2090 701 247 00 80%
11/4.1 Allampapirok (sszes): - 0.00%
| - 0.00%
1/4.1.1 [Kitvenyek (osswes )y - 0.00%
11/4.1.3. 1Eevél jeavbankképes ép. (Osszes): - 0.00%
| - 0.00%
11/4.1.4.  |Kalfoldi allampapirok (0sszes); - G00%
] - 0.00%
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1/4.2. Gazdalkoddi ¢s epyéb hitelviszonyl meglestesitd ¢p.: - G.00%%
/421, Téasdére beveretetl (Ossmes ) - 0.00%
| - 0.00%
1/4.2.2. IKilfuldi kitvények (9ssaes): 0.00%
[ - 0.00%
N/423. | Tézsdén kivinli (6ss7es): - 0.00%
i - 0.00%
11/4.3. Résavénycek {(bsszes): - 0.00%
17431, [Tézsdére bevesstett {Gsszes): - 0.00%
l 0.00%
/432 TKillildi észvények (5sszes): 0.00%
! - G.00%
11/4.3.3. {Tozsdén kivilli (Bssves): - 0.00%
] - 0.00%
/44, elzloglevelek (Bsgzes ): - 0.00%
H/4.4.1, [Tozsdére beverptell (Oss7es): - 0.00%
] 0.00%
H/44.2. 'Tozsdén kivilli (ossmes): G.00%
] . 0.00%
/45 iBefekietdst jegyek (Gsszes); 2090 701 247 99.80%
1/4.5.1, |Thsdére beverstletl (Ossaes): - 0.00%
| - 0.00%
/452, | Térsdén kivili {osszes): 2000:701 247 99.80%
Ersie Rvid Kotvény Alap HUF 101 970 333 294 296 578 14.05%
Erste Tokevédett Pénapiaci Alap HUP 159263 037 349822 376 16.70%
Erste Ingatlan Alap HUF 22 550 890 47 596 856 227%
BlackRock Strategic Fund-Luropean Absolut Return Fund LELUR | 250 46 154 660 2.20%
Cencorde Colombus Szinmaztatott Befekieidsi Alap HUY 18416 594 28 665 465 1.37%
Erste Abszolat Hozamo Kotvény Alap HUEF 272 835 527 364 944 801 17.42%
Irste XL Kotvény Alap HUF 112 830 983 202 351 GBS G.06%
ESPA Bond Evrope-High Yieid EUR LUR 3025 7126402 1.02%
ESPA Bond USA-High Yield VI ELR R 2424 1229206 441 S8M%
ESPA Bond Energing Markets FUR JUR 6060 34 276 609 |.64%
rsie Euro Ingatlan Alap IUR 400 928 144 954 440 6.92%
ING L Invest Altern Beta-BRURXC LR 307.21 26 192 848 1.25%
LBBW Pro-Fund Credit JUR 520.00 16944 634 081%
Allianz RCM EURP Q GROW-CT ELR 054.68 33118541 1.58%
Franklin Mutsal Beacon Fund EUR 1471535 99747 348 4.70%
Franklin Templcton Global Total Returs Fund UR 5203.16 305192235 1.46%
MILIS-Marchail Wace TOPS UCITS Fund EUR 1 306.00 45 827 762 2.19%
OTP Supra Szavmazatott Alap HUF 7457 836.00 27 197289 1.30%
Platina Pi Szammaztatott Befeletési alap " 13" sorozat HU¥F 7710139 28037 867 1.34%
11/4.6. Karpdtlisi jegy (dsszes); - 0.00%
- 0.00%
J1/5. Szammaztatott figyletek (Gsszes): 4785576 £.23%
/5.1, Forward figyletek (0sszes); 4 785 576 0.23%
FX forward eladasi pozicio nyitasa 80 107
X forward eladasi pozicio nyitasa 44 138
FX forward eladasi pozicio nyitdsa 596 485
FX forward eladasi pozicié nyitdsa 39 588
FX forward eladasi pozicio nyitésa 4025258
/5.2, 10peidk (Gsszes): - 0.00%
i 0.060%
11/6. Akitv iddbeli elhatarolisok (0sszes): 0.00%
| - 0.00%
Egzkozok vsszesen: | 2 101 958 382 100.34%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer tormtban

Mutato 2 _ i Arany
ihegroverise AN MUy Ertek  5013.12.31.
p , sajat toke 2 094 870

Tokestrukt 1. —— 99.67%
Okestruktira (1) forrésok 2 101 838 ’
Tokestruktira (I1.) ldcge1r1 ihe —_LOIB 0.33%
forrasok 2101 888
Likviditds DHRCRNOARE | HOITNR, s
rovid lejatati kotelezettség 6 383
Bevete’laranyos ered’meny 100 033 61.76%
eredmény bevételek 161 960

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév sordn nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem
kapott dvadékot, fedezetet.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a
befekietési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezels folyamatos
napi nettd eszkozértéken torténd  visszavasarlasi kotelezetiség vallalasaval —biztositja a  befekteték
szamara, hogy  befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltisaval tetszoleges idopontban
hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befektetdk figyelmét, hogy a jelentésben szerepld miltbeli teljesitmények, hozamok nem
Jelentenek garanciat az Alap jovibeni teljesitményére, hozamara.

Erste Alapkezeld Z

o rt
1138 Budapest, Népf

urdé u. 24 268
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1. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajira haté tényezdk

2013, 1. negyedéy

Az elsd negyedévi arfolyamok eszkézosztalytol és régiotdl fliggden vegyesen tleljesitettek. Szembettng, hogy az
Eurdpan kiviili fejlett piaci indexek egységesen pozitiv, 10 szazalék koriili teljesitményt nytjtottak. Ennek soran, az
S&P 10.03%-0s, a Dow Jones 11,25%-os, a technoldgiai papirokat tdmoritd Nasdaq 8,21%-0s, mig a japan Nikkei
19,27%-0s teljesitményt tudott felmutatni. A globdlis fejlettpiaci részvények arfolyam-alakulasat reprezentals MSCI
World Free index is 7,17%-kal emelkedett a negyedéy soran. Az ismétl6dé valsagokkal sijtott eurd zona vezetd indexe
a német DAX midr csak 2,4 %-kal tudott emelkedni, mig az atfogd europai index a DIELUSO mutatd 9,45 %-kal
cstikkent, Szintén csokkenés volt megfigyelhetd a fejlodd piaci indexck negyedéves teljesitményében (MSCI Em.: -
1,92%), illetve a régios 1dzsdeindexek esetében (CETOP: -10,63%, WIG: -8,24%). A favalyi év soran a régios
indexektél 15-20%-kal elmarado teljesitményii magyar tézsdeindex 2013. elsd negyedévében mar csak kisebb
mértékben cstkkent. A BUX a negyedév sordn -1,74%-o0s teljesitményt produkait.

Az clsd negyedévben a hazai kotvényindexek kordbbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, bar a negyedéves
névekmény mértéke jelentésen mérsékiodott. igy a MAX és a CMAX is 2,5% kozeli negyedéves hozamot &t el Az
curdpai bizonytatansdg fennmaraddsat jol mutatja, hogy a biztonsagos befektetési helyszinnek szamité Németorszag 10
éves dllampapir hozama a negyedév végére 1,28%-kos értékével féléves mélypontjara esett, ¢s az amerikai 10 éves
papirokkal is 1,85%-0s hozam mellett kereskednek, mely a kitvénytulajdonosok szdmara a 10 éves befektetésitkre nem
fog realjovedelmet biztositani. A negyedév soran az olasz papirok hozaméban nem volt lényeges valtozas, mig a ciprusi
valsdg nyoman a negyedév végére az eurd a dollarhoz képest gyengiilt. Ha az arupiacok negyedéves teljesttményét
vizsgiljuk, akkor az elsé negyedévben nem lathatunk egyirdnyd véltozast (arany.: -4,74%, brent: -1,29%. crude:
+5,93%).

A nemzetkdzi befekietdi hangulat alakulasdt vizsgalva nyilvanvald, hogy az elmult idészakban Ciprustd! volt hangos a
piac. Tekintettel a ciprusi helyzet hosszabb tavii hatésaira, érdemes lehet ezt a problémat kozelebbrél is megvizsgaini.
A ciprusi bankrendszer, melynek mérlegfoosszege héiszerese az orszig éves GDP-jének (Magyarorszag esetében ez a
két ériek nagyjabol megegyezik) csak egy kortilbelill 15-17 milliard eurds segitséggel hizhato ki a cs6dbsl. Az Eurdpai
Bizottsag —~ a sajtohirek szerint a németekkel az élen -~ marcius kdzepén ngy dontitt, hogy a bankrendszer
megmentésére abban az esetben folydsit 10 milliard eurdt, ha Ciprus is biztosit 5,8 milliard eurdnyi sajat hozzajarulast.
Az Eurdpai Bizotisag elsé kdrben azl javasolla, hogy Ciprus a hozzajarulasanak tetemes részét az orszagban elhelyezett
valamennyi bankbetét egyszeri 6,75% - 9,9% kozotti mértékis megadoztatasaval teremtse eld. Ezt a javaslatot a ciprusi
parlament elutasitolta, majd késobb elogadott egy ofyan megoldast, hogy az adot csak a 100.000 eurénal magasabb
sszepli bankbetétekre vetnek ki ¢s a differencialt, 0%-80%-0s add mértéke mdég figene altdl is, hogy melyik bankna
keriilt a betét elhelyezésre.

A negyedév sordn a nem konvencionalis gazdasagtszionzésrdl hatdrozott a Japan jegybank is. A Bol az év eleji havi 40
milliard dollar értékii llampapir piacon t6rténé visszavasarlasat aprilisi dontésével kozel 80 milliard dollarra emelte. A
fentick mellett a Bol megduplézta ¢s ezzel 2%-ra emelte az inflacios céljat (febr/febr tény: minusz 0,7%) is, mely
intézkedésekidl a gazdasagi novekedés felgyorsulasat varja (febr/febr tény: 10,5%).

Ha a hazai befektetdi kornyezet valtozasit vizsgaljuk, tgy a negyedév sordn megjelent hazai makrogazdasagi
publikdciok alapjan lathatjuk, hogy 2013. februarban az év/év dremelkedés mértéke 2,8% volt. Ez azt jelenti, hogy
hosszo idoszak Gta most eldszor volt a ,headline” inflacio a 3%-o0s jegybanki kozéptavir cél alatt. A tavaly év végén
még 5.0%-o0s mértékd 12 honapos inflacios mutaté ilyen nagysigi cstkkendsét részben indokolta a bazishatas
kovetkeztében a szamitdsbol , kifuto” tavaly janudr eleji AFA emelés, illetve a janudri rezsiarcsdkkentés hatdsa. Az
alacsony inflicio mellelt azonban a negyedév soran napvilagot latolt a tavalyi GDP statisziika is. A magyar pazdasag
realteljesitménye 2012 1V, negyedévében a 201 i-es év utolsd negyedévvel sszevetve 2,7%-kal csokkent, melynek
eredményeként 2012-ben a hazai GDP 1,7%-0s csokkendst produkalt az elézd évi adatokhoz képest. Az idei év
tekintetében a magyar gazdasagtd] az clemzok 0 koriili teljesitményt varnak, mig a kormany varakozésa 0,9%-os
boviilés.

Februar kozepén a magyar allam 3,25 milliard dollar értékben adott el 5 és 10 éves futamidejii allampapivt. Az frissen
kibocsatott kotvények kamatfelara ugyan magasabb volt mint a régiobeli hasonld fitamidejii roméan kibocsatasé és
nagysagrendileg megegyezett a nem EU tag szerb kibocsatas feldraval, azonban az alacsony amerikai allampapir
hozamok miatt még igy is meglehetdsen kedvezd (5 évre 4,2%, 10 évre 5,4%) kibocsatasi hozamot credményezell. A
kditvényeket tobb mint a felér a QE3 likviditas-tengerében lubickold amerikai intézményi befektetok jegyezték le. A
doltarkditvény kibocsdtds €s a folyamatban levé valtozo kamatozasa 3 éves eurds PEMAK kibocsatasbol dsszegyiilt 1,5
millidrd euro mar nagyrészt fedezi a valasztasokig sziikséges deviza igényt, és a bevont deviza forrasok kamatszingje is
dsszevethet6 a 3% korili/alatti IMF finanszirozas kamatdval, igy ez utobbi védéhalora a magyar Kormédny meglatasa
szerint mar nincs is sziikség, mely az IMF targyalasok berekeszitésében és az IMF fotdrgyald (Varga Mihaly)
Nemzetgazdasdgi miniszteri kinevezésében is testet 61tdit,
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20813. 1], negyedév

A masodik negyedévben a piacok viselkedésében majus kozepétét valtozas volt megligyethetd. A valtozast az amerikai
Jegybank szerepél betsltd FED t8bb jegybankardnak azon nyilatkozatai valtotdk ki, melyek a mennyiségi lazitas
volumenének jovibeli csokkentését vagy esetleges megsziintetését vetitettek elére. Ennek hatdsara - a befekfeisk
kockazati éhségének cstklkendsével - az amerikai kiitvényhozamok megemelkedtek, mig a (6zsdék addigi emelkedése
megtort. A részvénypiacokat vizsgalva azonban megallapithato, hogy a piacok reakcioja nem volt teljesen egységes.
Mig a vezet§ amerikai vagy a német tdzsdeindex esetében a trendvaltas eddig jobbdra csak azt jelentette, hogy az
addigi emelkedé trend oldalazasba vagy enyhébb csékkenésbe valtott, addig azon tdzsdeindexek melyek nem a
legbiztonsdgosabbnak tartott német vapy amerikai piachoz tartoznak, majus kozepétd! altalaban csokkend iizemmodra
kapcsoltak. Ezen hatasok credményeként a nepyedév sordn az S&P 2,36%-kal, a Dow 2,27%-kal, a DAX 2,10%
emelkedett, mig a jegybanki likviditastengerben fiirdé Nikkei 10,32%-kal ért t5bbet mint az elsd negyedév végén.
Ezzel szemben a CETOP negyedéves vallozasa minusz 6,77%, az. MSCI EM fejlodd piaci indexé minusz 10,89%, de
még a DIEUSO atfogd eurdpai mutato is esett a negyedév sordn 0,82%-ot. A magyar index, mely az elmolt masfgl
évben a 18bbi indexhez képest lemarado teljesitményt mutatott a 2013. masodik negyedévében kissé korrigdlt és
+6,53%-0s teljesitményt értel.

Ha az arupiaci grafikonokat vizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az arany a negyedév sordn nagyot esett, és 2013,
masodik negyedévében az érickének 22%-at elvesziette, mig a crude drfolyama oldalazast mutatott. A dolldr az euréhoz
képest lényegében nem valtozott, tartotta az 1,30 koriili kurzusat.,

A kotvényhozamok tekintetében azonban egységesen komoly véltozas allt be. A jovében szikilld likviditassal
kapesolatos befektetdi félelmek hatasara a legbizionsagosabb befektetésnek mindsitett amerikai és német kotvények
hozama megemelkedett, mely a kockazatosabb kibocsatok kétvényhozamait is megemelte, Ennek kovetkeziében az
amerikai 10 éves futamidejii allampapir hozam jinius végére a mércius végi 1,8%-hoz képest 2,5 szdzalékig szaladt fel,
mig a német 10 éves kdtvényhozam is 1,7%-ig (marcius végén 1,3%) emelkedett. A kockazatosabb orszagok
kotvényhozamaiban az emelkedés a fejlett orszagokét meghaladta, hiszen ugy a kockazatmentes kamatlabak (US és
német allampapirhozamok), mint a kockazati prémiumok megemelkedtek. Ennek hatasara az olasz 10 éves hozam
4,6%-1g, mig jiniusban a magyar 10 éves allampapirok hozama is 7% kozelébe futott fel.

A fentickbdl is egyértelmiien latszik, hogy a negyedév sordn a befekteték figyelmének kozéppontjiban a piacokon levd
potlolagos likviditds vditozasaval kapcsolatos varakozasok #lltak. Azt kovetden, hogy a negyedév soran tébh
alkalommal is felmeriilt az amerikai jegybankarok részérd! a 2012 észén megkezdett, dsszesen havi 45 milliard dollaros
allampapir vasdrfast és 40 milliard dollar osszegii vallalati kotvényvasarlast megeélzo mennyiségi lazitasi program
(QE3) volumenének mérséklése, a befektetdi kockazati ¢hség csokkendsének lehettiink a szemtandi. Korabban a Fed
azi hangoztatta, hogy mindaddig, mig a munkanélkiiliség 6,5% okt marad, illetve az inflacié nem éri el a 2%-0t a
mennyiségi lazitds nincs veszélyben. A masodik negyedévben publikdlt makroadatok alapjan (inflacié 1,4%
majus/majus, munkanélkiiliség 7,6%) nem lenne sziikség arra, hogy a program felfliggesztésre keritljon, hiszen az
amerikai gazdasagban nincs komoly infliciés nyomas, és a viszonylag magas, bar csdkkend tendenciaji
munkanélkiiliségi rata is még viszonylag jelentds tartalékkal rendelkezik.

Ha a magyar gazdasag real tefjesitményét is megvizsgaljuk akkor az latszik, hogy 2013. els6 negyedévében - az elézé
¢vi ~1,7%-0s, és a negyedik negyedévi -2,7%-0s GDP valtozast kiivetden - a gazdasag mar csak 0,9%-kal zsugorodolt
év/év alapon, mig a 2012, negyedik negyedévéhez képest az idei els6 negyedévben mdr 0,7%-kal magasabb volt a
gazdasagi kibocsdlas. A negyedévinegyedév adat alapjan elsé olvasatként agy tinik, hogy a magyar gazdasag talpra
allasa ¢s a recessziobol valo kilabaldsa megkezdadott, azonban ha a szémok moge néziink akkor azt is lathatjuk, hogy a
negyedéves novekedéshdl a 2012-ben a kedvezdtlen id0jards miatt rendkivil gyengén teljesitd mezdgazdasagi
kibocsatas javult 27,6%-kal (év/év 12,3%), és az pitdiparnak sikertilt 1,5%-0s (év/év 4,2%) erdsodést felmutatnia, mig
az ipari termelés 2,5%-kal mérséklddot az elvz6 negyedévhez képest (€v/év -3,2%), és a GDP-n belt] nagysagrendileg
60%-o0s stllyal jelenlevd szolgaltatdsok volumene 0,1%-kal (év/év -0.8%) csdkkent. Sajnos a szamokbdl az latszik,
hogy a negyedév/negyedéves javuld adatok mogott meég nem annyira egy organikus névekedés hozodik meg, hanem
Jelenleg inkdbb csak a gyenge bazis miatti korrekcionak lehettink a szemtanti. A tavolabbi nivekedédsi kilatdsok
tekintetében azonban a 17%-os magyar beruhdzasi rata semmiképpen nem nevezhetd biztatdnak. Fz a rata az
czredforduld kornyckén még 25% koril volt és Jelenlegi értekével mar messze elmarad a tobbi Visegradi orszég 20%
folotti ratajacel...

A kormanyzat torekvéseit nézve egvértelmiinek latszolt a Korminy szandéka arra, hogy a kéltségvetési hidnyt
hosszitavon is a 3%-os hataréricken belill tartsa. Ennek az elkdtelezettségnek az eredményeként az Furépai Bizottsag a
Janius 21-én tartott pénzilgyminiszteri forum (ECOFIN) szaméra Jjavasola, hogy Magyarorszagot vegyék ki a 2004-es
EU csatlakozdsunk ota fennallo talzott deficiteljaras alol. A kormanyzati elkdtelezettség a koliségvetési hidnyeél
tartasara - €s természetesen az EDP aldli kikeriilésre - abban is megmutatkozott, hogy az Eurdpai Bizottsag javastatat
kévetben, de még az ECOFIN iilése clitt a Kormény dintétt a készpénzfelvételi illeték duplajéra (0,6%-ra) emeléséral,
a céges tulajdonl mobiltelefonokon folytatott beszélgetések utan fizetendd ado és a banyajaradék megemelésérdl,
tovabbd az Onkorményzatokiol atvallalt banki adossdg utdn a bankok altal fizetendd 7%-o0s ad6rol (amit késobb
felvaliott egy kozel kétszer akkora volumenii, dsszesen 75 milliard forintos banki illeték befizetési kistelezettség...).

2013, december 31.
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A hazai makrogazdasagi adatok kozul azonban az inflacio egyértelmiien pozitiv meglepetést jelentett. A majus/majusi
mutatod 1,8%-o0s értéke alacsonyabb volt mint az elézetes elemzéi varakozas (2,0%), bar kismértékben meghaladta a
korabban szintén pozitiv meglepetést jelenté aprilis/aprilisi 1,7%-o0s adatot. A tavaly év végén még 5,0%-0s év/éy
inflacios mutatd jelentds csokkenésében komoly szerepe volt olyan egyedi tételeknek, mint a bazishatas miait kicsd
tavaly januari AFA emelés inflacio gerjesztd hatasa, illetve a kormanyzati 10%-os rezsidijesokkentés is koriibelil
0,8%-05 mértékben visszalopla a ratat. Az inflaciés mutatét a KSH GDP statisztikdjabol ismert héztartasok real
fogyasztdsanak csdkkenése szintén javithatta.

2013. 111 negyedév

A harmadik negyedévi arfolyamok eszkozosztalylél és régiotél szinte figgetlendl emelkedtek, és az arfolyam
elmozdulasok mértéke altalaban mérsékelt befektetdi optimizmustdl tantskodott, A negyedéves részvényindex
teljesitményeket vizsgalva szembetiing, hogy a fejlett piaci indexek egységesen pozitiv, 5-10 szazalék kozott
negyedéves teljesitményt nydjtottak. Ennek soran a globalis fejlett piaci részvények arfolyam alakuldsdt reprezentdlo
MSCI World Free index is 7,5%-kal, mig a fejl6dd piacok dtlagos teljesitményét reprezentald MSCI Emerging index
5,01%-kal emelkedett. A negyedév soran az atfogd amerikai tézsdemutaté az S&P 4,69%-os, a technolégial papirokat
tomorité Nasdaqg 10,82%-0s, a német DAX 7,98%-0s, mig a japan Nikkei 5,69%-o0s teljesitmény! tudott felmutatni. A
fejlett piaci trendbo] csak az amerikai DJIA (+1,48%) index teljesitménye logott ki, mig a villalati (MOL) és
gazdasdgpolitikai (OTP) hircktd] mozgatolt magyar BUX index csékkent és a negyedév sordn },90%-ot veszitetr
értékébol,

Ha az arupiacokat vizsgaljuk akkor lathat6, hogy az olaj drdbol a negyedév végére kidgrazodott a kordbbj irani, illetve
szir helyzet jelentette prémium, mely szeptember folyaméan az olaj ardnak 5%-os esését eredményezie. A szeptemberi
aresés ellencre azonban a Brent és Crude is 5% koriili erosodéssel zarta a negyedévet. Az arany arfolyama a negyedév
sordn 6,84%-kal emelkedett.

A harmadik negyedévben a hazai kétvényindexck korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, és az elézo
negyedevi teljesitményekkel nagysagrendileg megegyezé novekedést produkaltak. fzy a MAX és a CMAX is 2,5%
kortili negyedéves névekedést konyvelhet el. A szeptemberi, a potlolagosan biztositott likviditds mennyisége
csokkentésének megkezdését még ethalaszto FED dontésre a lokdlis esticsukhoz képest 20-30 bazispontot esd
fojlettpiaci dllampapir hozamok igy a harmadix negyedév végére elézd negyedévvégi szingjik kozelébe sillyedtek
(amerikai 10 éves 2,61%, német 10 éves 1,78%). A negyedév/negyedév alapon az olasz papirok hozamaban sem vol
lényeges valtozas, a tizéves olasz allampapir hozam 4,43%-on zérla a negyedével. A 10 éves futamideji magyar
benchmark szeptember 30-4n 5,83% volt.

Mint ahogy a fentickben részletezett arfolyam alakuldsokbd] is kitéint, az clmuilt negyedév sordn a piacokon
megnyugvas volt megfigyelhetd. Meglatasunk szerint ezt a megnyugvast a kordbhi monetdris expanzio tovabbi,
Jegaldbb révid idétavon beliil t6rténd fennmaradasa tamogatta. Ha a nemzetkozi eseményeket vizsgiljuk, Ggy
megallapithato, hogy a nyari — gazdasagi hirek és események tekintetében is - uborkaszezon utan a negyeddével
meghatarozé események szeptemberre koncentralédeak. Fnnek kapcsan ki kell emelni az amerikai likviditas bévités
alakuldsa szempontjabo] meghatirozo eseményeket. Az elsé esemény Bernanke amerikai jegybank elntk 2014 elején
lejaré mandatumahoz kapesolédott. Az amerikai kizgazdasz-korskon belitl megoszle személyiségnek szamito Larry
Summers FED elnik-aspirans jeldlésrol valé lemondasa voll. A Jelenlegi monetaris politikandl joval megszoritdbl
elveket vallé Summerst a piaci varakozdsok a kivetkezd amerikai Jegybankelntkként aposzirofaliak, fgy lemondasdra a
piacok fellélegeziek. Ezt a megkdnnyebbiilést tamogatta, hogy a ,héja” Summerst a legesélyesebly pozicidban a
Jjelenlegi FED alelnsk, a piaci clemzok altal a monetaris politika tekintetében 1oval engedékenyebb ,palamb” Janet
Yellen valtja, akiben ,Helikopter” Ben pénziigypolitikai elveinek hitséges orokosét latjak a piaci szereplok.

Summers jegybank elndkjelolti eldllasat szeptember 18-an a 9-1 aranyt FED dontés kovette, melynek értelmében az
eldzetes piaci vérakozassal ellentétben az amerikai jegybank nem csokkenti a 2012 szeptemberében bejelentett
eszkdzvasarlasi programjaban meghirdetett havi 85 milliard dollaros értékpapir vasarlasanak dsszegét. Mivel az elmilt
években a piacok alapvetden emelkedd trendjében meglatdsunk szerint meghatdrozo volt a fejlett allamok jegybankjai
altal biztositolt likviditds béség, fgy a FED dontést kavetd piaci reakciok is érthetdvé valnak, Annak kovetkeztéhen,
hogy a jBviébeli potlélagos dollar kindlat révidtavon tovabbra sem fog csokkenni, a dollar gyengiiléssel reagalt
(EURUSD 1,30-r61 1,35-r¢ emelkedett), mig a tovabbi hasonlé volument jegybanki &llampapir vésdrldsok
kovetkeztében az amerikal kodtvényhozamokban csokkenss volt megfigyelhetd (10 éves hozam 3,0%-rél 2,7-re
cstikkent), és mivel az amerikai-német allampapirok koz6tt a hozam spread lényegében tovibbra is valtozatlan maradt a
10 éves német dllampapirhozam is 2,0%-16] 1,8%-ra valtozott.
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Fontos amerikai fejlemény vol, hogy szeptember 30-an, az amerikai kftségvetési év végén a republikanus 16bbségl
felsbhaz nem fogadia el a demokrata tobbségi alsohdz altal beterjesztett 2013/2014 évi koltségvetést. Az elutasitas oka
az altaldnos egészségbiziositas bevezetését megeélzd Obamacare néven ethiresiilt, 2010-ben elfogadott, de csak 2014-
ben ¢letbe 1épé egészségligyi reformesomag volt. Az, hogy az USA jelenleg cHogadott koHségvetés nélkill mitkodik azt
okozta, hogy oktober 1-161 800.000 kdzalkalmazott és kiztisziviseld nem tudta felvenni a munkat.

Ha a hazai gazdasdgot vizsgaliuk, Gigy az lathato, hogy a negyedév soran 16bb fonos corporate hir is megjelent.
Egyrészt az Hgis gyogyszergyar tobbségi tulajdonosa az aktudlis tézsdei arsavot 35-40%-kal meghaladé szinten
ajdnlatot tett az Egis részvények felvasarlasra, mely virhatéan a térsasag tézsdei jelenlétének megsziinéséhez vezet,
Masrészt fontos és a MOL-INA jovobeli egyiittmiikidést is befolyasolé vallalati hir volt, hogy a horvat hatdsdgok - a
10 ¢vre jogerbsen elitélt volt horvat miniszterelndk mar lezdrult peréhez kapcsolddoan - Sanader 10 millio eurds
megvesztegetcse kapesan elfogatd parancsot adtak ki a MOL elngk-vezérigazgatdja ellen. A horvat hatdsagok gyaniija
szerint a megvesziegetés célja az INA feletti iranyité jogkor MOL altali megszerzédsének eldsegitése volt, melynek
esctleges bebizonyosoddsa afapjaiban valtozitathat a jelenlegi MOL-INA stratégiai egytittmiikodésen. Hernadi Zsolt
ellen - a horvit megkeresés hatdsdra - az Interpol is kiadta a nemzetkozi clogaté parancsot,

Ha a magyar gazdasagpolitika harmadik negyedéves kildtasait vizsgaljuk, tgy nem tekinthetiink el a svajci frank
hitelesek ismételt megmentésétsl. A Bankrendszer szaméra - mely a Kormanyzati intézkedések miatt az elmalt években
Jelentds veszteséget szenvedett el, sét dsszességében is veszteséges volt - a lépés varhatoan tjabb jelentds potldlagos
veszieséget okoz. A bankokkal kapesolatos eddigi kormédnyzati Iépések (kilinado, deviza hiteles arfolyamgat,
tranzakeios ado, 7Smrd forintos egyszeri potbefizetés) eredményeként a bankszektor Gsszesitett mérlegfdisszege
cstkkent, ilietve a kiilfoldi anyabankok a hazai lednyaik szamara nyajtott, 2008. végén még dsszesen 10.000 milliard
forintos finanszirozasukat (¢s ezzel a forras 4gi kiteUségiiket) is kozel a felére csokkentették, és tobb kiilfsldi tulajdoni
bank is a hazai gazdasagpolitika Iépéseire az operdcioja visszavagasaval reagalt. Altalaban a multinaciondlis cégek
visszafogott hazai akfivitasat mutatja, a killonadokkal terhelt dgazatok beruhdzdsi volumenének éves valtozasa is
(tavkozlcs -30%, energetikai szektor -25%), mely altalinossagban is titkrozodik az alacsony, minddssze 18%-o0s GDP
aranyos hazai beruhazasi rataban,

2013 IV. negyedév

A harmadik negyedévet kovetden a tokepiacokon egyfajta megnyugvis volt megligyethetd, Az el6z6 negyedéves
indexemelkedést kivetiien a negyedév soran egyfajta konszoliddcié voll az arfolyamokban tapasztalhato, amikor a
fejlett piaci részvényindexek egy kicsit erésebb teljesitményt, mig a fejlédd placi részvényindexek inkabb a
stagndlashoz kozeli dllapoiot mutattak fel.

A hazai folyamatok kozill fontos kiemelni, hogy a negyedév soran az alacsony inflacié folyamatosan fennmaradt, és
mar a magyar gazdasag novekeddse is beindulni latszik. Az év/év inflacié a decemberi adatok alapjan mar csak 0,4%
volt, bar a csbkkenést jorészt a rezsiar csokkentést okozo korméanyzati intézkedések okoztak. Ezen feliil még meg kell
emliteni azt is, hogy az idei év sordn a magyar gazdasdg is javulo teljesitményl mutat. A hazai GDP 1,8%-kal
emelkedett a harmadik negyedévben. Az alacsony inflacio és a fejlett piacokon is alacsony jegybanki alapkamat az
MNRB szamdra tovabbi kamatvagasokat teit lehetdvé, melynek eredményeként gvvégére a jegybanki alapkamat 3,00
szazalékra csokkent. A rekord atacsony jegybanki alapkamat azonban nem okozta a forint jelentds gyengiilését, az
EURHNUF kurzus december kdzepén is 300Ft alatt maradt.

Ha az eurdpai folyamatokat vizsgaljuk, agy azt lathatjuk, hogy az ECB az euré alapkamatot 0.25%-ra vigta. Az ECB
november eleji, a piacot és az elemzdket is meglepd kamatvdgdsat kévetden az utdbbi idészakban megnovekedett azon
elemzéi talalgatasok gyakorisaga is, melyek szerint az Eurépai jegybank a jelenteg 0%-on all6 O/N betéti kamatanak
csdkkentéscvel a jegybanki betétek hozamt a negativ tarfomanyba vigja. Az cgyértelmil tény, hogy a jelenleg 0,25%-
0s ECB alapkamat, a hagyoményos monetdris politikinak a tovabbi gazdasagosztonzésére mar vajmi kevés feret
hagyott, mikézben az EU-n belil] gazdasdgi novekedésrél még nem lehet beszélni, sét az elérejelzések szerint az euro-
zéna az idei évben tovdbbra is recesszioban marad. A gyenge eurépai kilatasokkal szemben - az ECB 2013-ra
vonatkozoan az Eurépai Unio esetében minusz 0.4 szézalékos realvaltozast jelzett elére - az USA esetében az elemuzik
mar 2% kordli éves novekedésre szamitanak, és az amerikai harmadik negyedéves 4,1%-0s GDP novekedés is
meglehetésen megoy6zo. Természetesen a gyenge eurdpai GDP alakuldst nem lehet elvonatkoztatni az EU tagorszagok
altal mar ez idaig megvalositott koliségvetési kiigazitastol, melynek eredményeként a korabban az egyes orszagokban
akar 10%-o0s (Spanyolorszag (2009) 11,5%, Gordgorszag (2009} 15,6%: frorszag (2010) 30.8%!, stb.) koltségvetési
hiany mara 4% alaiti atlagos értékre csbkkent.
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A 2013 évi gyenge FU adatokkal szemben az clemzok altal vart idei évi globélis gazdasigi novekedési ittem
gyorsulassal azonban megteremtddik annak az esélye, hogy 2014-t6] egy széles alapon nyugvé lassi fellendiilés
kezdodjon meg az euro zondban is. A globdlis gazdasdgi fellendiilés kapesén varhatéan az euro zéna export baviilése
folytatodni fog, mely kapacitas bdviilésben, a munkaerépiaci folyamatok tovabbi javulasdban ¢s a fogyasziéi kereslet
nivekedésében is lassan meg mutatkozhat.

A jeleniegi gyenge eurdpai gazdasagi teljesitmény és a mérsékelten optimista kilatasok mellett a monetdris Gsztonzés
lehetdségeit ¢s eszkozeit vizsgdlva egyértelmii, hogy a novemberi kamatvéagdst kovetden az Eurépai jegybank
hagyomanyos monectaris eszkdztdra mar meglehetdsen besziikiil. Ez azt eredményezi, hogy a jovidben a
nemhagyoményos jegybanki eszkozok alkalmazasa ujbol jelentdsebb teret kaphat. A nemhagyomdanyos eszkdzok
Jovebeli térnyerése kapesan kiemelendd az a tény, hogy az ECB dltal a gazdasdg osztonzésére ez idéig két alkalommal
is (2011. decemberében és 2012. februdrjdban) megszervezett, egyenként 500-500 millidrd eurd ésszegl L'TRO hitelek
kozel felét a felvevd kereskedelmi bankok mar visszafizették. Az LTRO hitelek részbeni visszafizetése magiit az all,
hogy a 201 1-es szintekhez képest a piaci hozamok jelentés mértékben lecsokkentek, és a kereskedelmi bankok mar sok
esetben a piacrol felvett oles¢ forrassal tudtdk kivaltani az LTRO hiteleiket. A jegybanki hitelek részleges
visszafizelése azl mutatja, hogy az ECB korabbi eszkozei a gazdasag élénkitéseben jelenleg mér csak az eredeti
szandéknal kisebb mértékben vesznek részt. A gyenge gazdasagi teljesitmény, az alacsony inflaciés rita (0,8%),
vatamint a monetdris eszkozok jelenlegi kihaszndlatlansaga azonban az eurdpai jegybank szamdra egy a gazdasagi
nivekedést eldsegfts, a korabbi LTRO konstrukciokngl kedvezabb feltétell (alacsonyabb kamaiozasi és/vagy hosszahb
futamidejii) finanszirozasi lehetdség bevezetését jelentheti, ami ajabb témogatdst adhat a pénz-, és tékepiacoknak,
illetve a vallalati hitelezés volumenének ndvekedésén keresztill a redlgazdasdgnak is. Abban az esetben, ha egy ijabb
az eurdpai nagybankok dHal igénybe veheto hitelkonstrukcioval allna eld az ECB, agy az oleso és kedvezd jegybanki
hitelek logikus kiegészitése lehet a jegybanki betétek kamatanak vagdsa, amivel végsd soron az ECB altal a
kereskedelmi bankok szémara biztositott olesd forrasnak a realgazdasagba t61téné kihelyezését és/vagy pénz és
t8kepiacokra dramlasat segitenck eld. Ez a vallalati hitelek esetében kozvetlentl], a pénz ¢és tiékepiacokra aramlas
esetében pedig a vagyonhatéson keresztiil megemelkedd beruhazdssal/fogyasziassal segithetné a GDP névekedését,

Fontos nemzetkozi fejlemény volt a havi 85 milliard USD 6sszeglt FED eszkozvasarlasi program volumenének
csdkkentése, melyre a piac kordbban csak 2014. elejéts] szamitott, azonban ezt az Evvégére a piaci szerepldk mar a
varakozasaikba bearaztak, igy, a j6vébeli likviditas szikillést elére vetitd vélekedések erésidése sem okozott negativ
piaci reakciokat.

Ha a hazai adatokat vizsgaljuk, akkor az alacsony magyar inflacio és a fejlett gazdasdgokban meglevé alacsony
hozamkdrnyezet a jegybank szamdra a negyedévben is tovabbi kamatvagasokat tett lehetdvé, melynek eredményeként a
Jegybank alapkamat 3%-o0s szinten zérla az évet, Tovabbi pozitiv hir és egyben a jegybanki kamatvagasok jogossagat
indokolja az is, hogy az egész évben csokkend, az év elején még 5,75%-0s jegybanki alapkamat csdkkentése soran a
forint az euréval szemben tSbbnyire tartotta a 290-300 forint kdzdtti sziik savol és - minddssze 2%-os éves
gyengliléssel — a decembert is 296.91-en zarta. A kamatvagasok cllendre a kiifoldiek altal birtokolt forintban
kibocsatout allampapirok allomanya js szinten maradt. Az év sordn a kulfoldi befekteték 5000 miltiard forint korili
volumenben tartottak magyar allampapirt és a 2013. év végi zaré allomanyuk is szinte megegyezell az eldz6 évi végi
allomannyat (4994 miliiard illetve 4995 milliard forint).

Szegmensenként vizsgalva a hazai t8ke-, és pénzpiaci indexek elmitlt negyedévél megallapithatjuk, hogy az indexek
vegyes teljesitményt mutattak. igy a hazai részvények arfolyam-alakuldsat reprezentalé BUX index az elmalt
negyedévben 0,53 %-kal csékkent, mig a hazai kotvényindexek kézill a hosszabb futamidejit MAX index 2,78 %-kal,
az éven beliili papirokat is tartalmazéd MAX Composite index értéke pedig 2,47 %-kal emelkedeit.

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befekietési atapok 2013. negyedik negyedéves teljesitményét vizsgalva
megallapithatd, hogy a BIX index 0,62 %-kal tudott emelkedni, mely jelentésen elmaradt az RMAX index 1,22 %-0s
negyedéves valtozasatol.

2. Az Alapkezel6 miikédésében bekovetkezett viltozasok

Az clmult évben a Tarsasig tulajdonosi szerkezetében véllozas nem kovetkezett be. A 2009, évi tulaidonos valtast
kovetben a tarsasag 100%-o0s lajdonosa Frste Asset Management GmbH. A cégjegyzdkbe 161t6n6 bejegyzés 2009,
februdr 9-én tbrtént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kozvetett tulajdondban allé tarsasiga, mely
stratégial irdnyitdsi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési  iizletdg infrastruktarajat. A
tulajdonosvaltozas a Téarsasag mitkodését, tizletpolitikajat, az tgyfelekkel kialakitott kapcsolatot nem befolydsolja,
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A Tarsasdg irdnyitasi strukturajaban véltozas nem kovetkezett be a tavalyi évben. A Tarsasdg tevékenységi korében
Jjelentds valtozas nem kovetkezett be a 2013. évben. Az Alapkezeld 2012. év végén elinditotta Diszkrecionalis
Portfolickezelés (DPM) tevékenységét, ahol a 2013-as év végére 300 portfoliora tudta nivelni kezelt portfélidinak
szamét. Ev végén a Tarsasag harminchdrom befektetési alapot kezelt, ami egy alappal kevesebb, mint az azt megel6zo
év végeén.

A 2013-es esztendében az Alapkezelt 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 Befektetdsi Alap esetén a
befektetési politika és az alap megnevezése is 2013. november 15-ével megvaltozott (1j név: Erste Tokevédett
Allampapir Alap). Az Alapkezelé 2013-as év folyaman életre hivta Global Aktiv termékesaladjat 10, 30, 50 névvel.
Ezek az alapok a korabbi Erste Abszolut Hozamu Vilogatott Befektetési Alap, Erste Global Aktiv Alapok Alapja és az
Erste Global Mix Alapok Alapja alapokbol keriiltek atalakitdsra. Az Erste Hazai Indexkévetd Részvény Befektetési
Alap neve Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Befektetési Alap névre valtozott. A korabbi Alpok Valogatott
Alapja befektetési politikdja 2013. augusztus 1-én médosult, tovabba az alap megnevezése Erste Megtakaritasi Plusz
Alapok Alapja lett. A korabbi Erste Abszolut Hozamii Részvény Szarmaztatott Alap 2013. oktéber 7.-t61 befektetési
politikt véltott és Erste Abszolut Hozamu Alternativ Alapok Alapja néven mitkodik tovabb. Szintén 2013. oktoéber 7-
t6l az Erste Nyiltvégii Kozép-Eurdpai Részvény Befektetési Alap befektetési politikat valtott és Erste Nyiltvégii Kozép-
Eur6pai Részvény Alapok Alapja néven miikodik tovabb. 2013.12.30-aval az Erste Eur6pai Részvény Befektetési Alap
befektetési politikaja megvéltozott és neve Erste Europai Részvény Alapok Alapjara modosult.

Az ¢v soran az Alapkezel$ két zdrtvégii alapja az Erste Tartés Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 1. és az
Erste Tartos Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 2. jart le. Az Erste Hazai Indexkovetd Részvény Befektetési
alap B sorozata megsziint és beolvadt a fésorozatba, valamint az Alpok Tokevédett Megtakaritasi Alap 2013.
szeptember 3-an beolvadt az Erste Tokevédett Kamatoptimum Befektetési Alapba.

A 2013-as év folyamdn az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt allomanya folyamatosan és dinamikusan
emelkedett. A befektetési alapok piacéra kedvezé hatassal volt a tavalyi év folyamatos kamatvagasi periodus, ahol a
jegybanki alapkamat az 5,75%-o0s kezd8értékral egészen 3,00%-ig siillyedt. A kivalé historikus hozamokkal rendelkezé
alapokba megindultak a korabban egyéb befektetési instrumentumokba fektetett pénzek. A teljes év folyaman a
befektetési alapok 249,55 milliard 6j befektetés aramlott be. Az Alapkezel¢ altal kezelt befektetési alapok Ssszértéke
469 milliardos allomanyrél év végére 752 milliardra tudott novekedni, ami mind az ériékesités fellendiilésének, mind a
hozamoknak volt kdszonheto. A befektetési alapokban kezelt allomany +60,2%-0s novekedésnek felel meg a tavalyi év
végeéhez képest. A nyilvanos befektetési alapok piacin az Alapkezel6 részesedése az év végén 16,83% volt, amivel a
masodik legnagyobb piaci szereplévé Iépett el.

A vagyon és portfolidkezelés is novekedést tudott felmutatni az év soran. A novekedds legerdteljesebb hizomotorja a
DPM portféliokezelés és a biztositdi portfoliok voltak. A DPM portf6liok allomanya az év soran 79,3%-kal boviilt, mig
a kezelt biztositoi portfolio allomany is jelentés 26,2%-o0s novekedést tudott produkalni. A nem befektetési alapokban
kezelt vagyon az év eleji 85 milliardrél 104,3 millidrdra novekedett az év végére, ami kozel 23%-os
allomanyndvekedésnek felel meg. A teljes vagyonkezelés megoszlasaban a befektetési alapok allomanya nétt, a magan
nyugdijpénztari vagyon megsziint, a biztositoi és DPM vagyonkezelés ardnya nott.

Budapest, 2014. aprilis 18. Erste Alapkezeld Zrt
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