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Fitggetlen kinyvvizsgaloi jelentés

Az Erste Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszamolordl készilt jelentés

Elvégeziem az Erste Megtakaritisi Alapok Alapja (tovdbbiakban az,,Alap” ) mellékelt 2013, évi
éves beszdmolojanak a konyvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2013. december 31-i fordulénapra
elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkozok és forrdsok egyezd vépbsszege 83.416.149 E Ft, a
mérleg szerinti eredmény 852.327 I Ft nyereség -, és az ezen idOponttal végzddd évre vonatkozé
eredménykimutatasbol, valamint a szamviteli politika meghatarozo elemeit és az egyéb magyarazd
informadcidkat tartalmazd kiegészité mellékletbél all.

A vezetés feleldssége az éves beszamoldért

Az Alapkezelé felelés az éves beszamolonak a szadmviteli torvényben foglaltakkal és a
Magyarorszagon elfogadott altalanos szdmviteli elvekkel 6sszhangban térténd elkészitéséért és valds
bemutatdsaért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket az Alapkezelé sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akér csalasbol, akar hibabdl eredd lényeges hibas &llitasoktdl mentes
éves beszamold elkészitése.

A konyvvizsgalo feleldssége

Az én  felelésségem az  éves beszamold véleményezése konyvvizsgalatom  alapjan.
Koényvvizsgdlatomat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a kdnyvvizsgalatra
vonatkozd — Magyarorszagon érvényes - torvények és egyéb jogszabdlyok alapjan hajtottam végre.
Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink bizonyos etikai kdvetelményeknek, valamint
hogy a kdnyvvizsgalatot gy tervezziik meg és végezzik el, hogy kell bizonyossdgot szerezziink
arrol, hogy az éves beszamolé mentes-e a lényeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljardsok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni az éves beszamolOban szerepld dsszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivalasziott
eljarasok, beleértve az éves beszamold akér csalasbol, akar hibabél eredd, lényeges hibas allitasai
kockazatanak felmérését is, a konyvvizsgald megitélésétél fliggnek. A  kockdazatok ilyen
felmérésekor a konyvvizsgdlé az éves beszamold Alapkezeld altali elkészitése és valds bemutatasa
szemponijabdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgalati eljardsokat
tervezzen meg, amelyek az adott kériilmények kozitt megfeleléek, de nem azért, hogy az Alap belsé
kontrolljanak hatékonysagara vonatkozéan véleményt mondjon. A kdnyvvizsgalal magaban foglalja
tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk megfeleldségének és az Alapkezeld altal készitett
szamviteli becslések ésszerlisépének, valamint az éves beszamold atfogd prezentdtasinak értékeldsét
is. Meggy6zddésem, hogy a megszerzett kdnyvvizsgédlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyujt konyvvizsgaldi vélemény mepadasahoz.



Vélemény

Véleményem szerint az éves beszamold megbizhatd és valds képet ad az Erste Megtakaritasi
Alapok Alapja 2013, december 31-én fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetér6l, valamint az ezen
id8ponttal végzédd évre vonatkozd jovedelmi helyzetérSl a szamviteli iGrvényben foglaltakkal
dsszhangban.

Egyéd jelentéstételi kitelezettség az tzleti jelentésrd]

Elvégeztem az Erste Megtakaritdsi Alapok Alapja mellékelt 2013, évi éves beszamoléjdhoz
kapesolodo, 2013, december 31-i fordulénapra vonatkozé évi iizleti jelentésének a vizsgalatat.

Az Alapkezelo felelés az Uzleti jelentésnek a szdmviteli torvényben foglaltakkal és a
Magyarorszagon elfogadott altaldnos szdmviteli elvekkel dsszhangban torténd elkészitéséért. Az én
felel6sségem az tizleti jelentés és az ugyanazon iizleti évre vonatkozo éves beszamold dsszhangjanak
megitélése. Az lizleti jelentéssel kapesolatos munkdm az tizleti jelentés és az éves beszamold
Gsszhangjénak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli
nyilvantartasaibdl levezetett informacidk attekintését.

Véleményem szerint az Erste Megtakaritasi Alapok Alapja 2013, évi tizleti jelentése a 2013. évi
¢ves beszamoldjanak adataival Gsszhangban van.

Budapest, 2014, aprilis 18.

" T N T
Gyimesi Katalin ev. GYimesi Katalin
1037 Budapest, Maramaros it 64/b. kamarai tag kényvvizsgalo
nyilvantartasi szam 002804 nyilvantartasi szam 003948



Erste Megtakaritasi Alapok Alapja

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Eszkozok (aktivik):

A. |Befektetett eszkizik - -

I |Friékpapirok - -
I.|Ertékpapirok - -

2. |Ertékpapirok ériékelési kiilonbozete - -

a) |kamatokbol, osztalékokbaol - -

b) [egyéb R -

B. |Forgoeszkozik 25553015 83 159 408

. [Kovetelések 250 386 384 706

I. |Kovetelések 250 386 384 706

2. |[Kovetelésck értékvesztése (-) - -

3. |Kiilfsldi pénzérickre sz616 kbvetelések értékelési kiilonbozete - -

4. |Forintkdvetelések értékelési kiillonbdzete - -

11 |Frtékpapirok 25 302 629 82774 701

I |Ertékpapirok 23614722 79 057 261

2. |Ertékpapirok értckelési kiilonbozete 1 687 907 3717440

a) |kamatokbol, osztalékokbol 360 182

b) |egycb 1 687 547 3717258

| |1 Pénzeszkizik - 1

1. | Pénzeszkozok - 1

2. |Pénzeszkdzik érékelési kiilonbozete - -

C. |Aktiv iddbeli elhataroldsok - -
1. |Aktiv id6beli elhatarolas - -

. 2. |Aktiv id6beli elhatarolas érékvesztése (-) - -

D. [Sziarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete - 256 631 256 741

Eszkozik (aktivik) dsszesen: 25296 384 83416149

A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Forrisok ( passzivik):

E. [Sajat téke 25264 320 83 343 181

. |Indulo téke 20 445 364 63 093 364

1. |Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 11 898 547 57391451

2. |Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 8067234 |- 14743 451

3. |Eloz6 évek forgalma alapjdn az év eleji indulo téke 16614051 20 445 364

1. |Tokevaltozis (tokendveknmény) 4 818 956 20249 817
|. |Visszavisarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete |- 1215500 |- 4234463

2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilénbozete 2312237 16 270 092

3. |Eloz6 évek befektetésijegy ériékkiilonbozete - 239115 857 622

4. |Frtékelési kiilonbozet tartaléka 1431276 3974 181

5. |Eloz0 évek eredménye 754 202 2530058

6. |Uzleti évi eredménye 1 775 856 852 327

F. |Céltartalékok - -

G. [Kotelezettségek 31683 72 587

I. |Hosszi lejarata kdtelezettségek - -

1. |Rovid lejarati kistelezettségek 31683 72 587

11 |Kiilfoldi pénzértékre sz016 kdtelezettségek értékelési killonbozete - -

H. |Passziv idGbeli elhatarolasok 381 381

Forrisok (passzivik) isszesen: 25296 384 83416 149

Budapest, 2014. &prilis 18.

Erste Alapkezelo Zrt.
1138 Budapest, Népfirdd u. 24-253‘.

Sq

Erste Alapkezelﬁ Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt. 1

2013. december 31.



Erste Megtakaritasi Alapok Alapja

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2012.12.31 2013.12.31
I |Pénziigyi miiveletek bevételei 2 600 850 2311357
II.  |Pénziigyi miiveletek raforditasai 733 520 1 189 505
III. |Egyéb bevételek - 1
IV. [Mkddési kiltségek 86 946 256 131
V. |Egyéb raforditasok 4528 13 395
V1. |Rendkiviili bevételek - -
VIIL. |Rendkiviili raforditasok - -
VIIL. | Fizetett, fizetendd hozam - - )
IX. |Targyévi eredmény 1775 856 852 327

Erste Alapkezeld Zrt.
1138 Budapest, Népflrdd u. 24-26

Jue, o

L]
Erste Alapkezel6 Zit.

Budapest, 2014. aprilis 18.

Erste Alapkezel6 Zrt. 2 2013. december 31.



Erste Meglakaritasi Alapok Alapja

KIEGESZITO MELLEKLET

2013. december 31.

Erste Alapkezeld Zrt. 1 2013, december 31.



Erste Megtakaritasi Alapok Alapja

1. Az Erste Megtakaritasi Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) rivid bemutatasa

Az Alap neve

Erste Megtakaritasi Alapok Alapja

Korébban: Erste Konzervativ Alapok Alapja )

Névviltozas PSZAF engedély szama, kelte: EN-TI/EA-21/2009; 2009.05.28
Névviltozas hatalybalépés napja: 2009.05.29.

Az Alap rividitett elnevezése

Erste Megtakaritdsi Alap
Kordbban: Erste Konzervativ Alap

Az Alap tipusa, fajtija

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

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-18]

PSZAF hatérozat szdma: E-111/110.413-1/2006.

PSZAF hatarozat kelte: 2006. jalius 28.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétdl (2006. jalius 28-t01) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eléallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetdsi jegyck névreszoldak és dematerializalt
forméban kerlilnek eloallitasra, igy fizikai kikéréstikre nincs lehetdség.

A portiolié lehetséges clemei

Az alap befekietési politikaja szerint eszkdzeit legalabb 80%-os mértékben kollektiv  befektetési
crtckpapirokba fekteti, de iddszakonként ettdl eltérhet. Korldtozott mértékben Iehetéség van killonbszd
futamidejli és tipust allampapirok és egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok, részvények valamint
pénzpiaci eszk6zok vasarlasara is. Az Alap fedezeti céllal szarmaztatott tigyleteket is kithet.

Az Alap befekietései kozott az Erste Nyiltvégli Rovid Kotvény Befektetdsi Alap, az Brste Nyiltvéel
Tokevédett Pénzpiaci Befektetési Alap, az Erste Ingatlan Alap, az Erste Euro Ingatlan Alap az Erste
Tokevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap és az Erste XL Kotvény Alap altal kibocsatott
befektetési jegyek ardnya meghaladhatja az Alap eszkzeinek 20%-4t.

Erste Alapkezeld Zrt. 1 2013. december 31.



Erste Megtakaritasi Alapok Alapja

Alapkereld
Erste Alapkezeld Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezeld
ERSTE Bank Hungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazé
Erste Befektetési Zrt,

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszdma: 01-10-041373

Forgalmazo iigynske

ERSTE Bank Hungary Zrt. Fickhaldzata

Konyvvizsgalo

Az Alap éves beszamolojanak konyvvizsgalatardl a befektetési alapkezelokrd] és a kollektiv befekietési
formakrdl sz616 2011, évi CXCIIL térvény X X. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaldja: Gyimesi Katalin
Lakeime: 1037 Budapest, Maramaros Gt 64/b.
MKVK nyilvantartasi szam: 003948; PSZAF nyilvantartasi szam: E-003948/97

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolat alairo személyek

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

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

A konyviteli szolgaltatasok kirébe tartozo feladatokat ellitasival megbizott személy
Krajes Katalin

Lakcime: 1106 Budapest, Gépmadar utca 11 7/42
MKVK azonositdé szama: 005074

Frste Alapkezeld Zrt. 2 2013. december 31.



Erste Megtakaritasi Alapok Alapija

2. A szamviteli politika 6 vondsai
2.1, Kényvvezelési és beszdmoldsi kotelezettséy

Az Alap szamviteli rendszerél a szamvitelrdl sz8l6 2000, évi C. toérvény, valamint a 215/2000,
Korményrendelet eléirdasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kdnyveit, nyilvantartasait a kettds kényvviteli rendszerre vonatkozd eldirasok szerint vezetjiik. Az
adatrdgzités és a nyilvantartasok vezetése soran biztositjuk az eszkdzokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozdsok mérdsét és dsszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készités
kotelezettség teljesitéséher szitkséges informacidkat.

Az Alap {izleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A merleg fordulonapja: 2013, december 31,
A mérlegkészités idopontja: 2014, januar 31.

2.2, Ertékelési modszerek

Az Alap eszkozeit és kotelezettségeit a befektetési alapkezeldkrol és a kollektiv befekietési formakrd szolé
2011, évi CXCIL torvény, valamint 215/2000. évi kormany rendelet alapjan kialakitott kezelési
szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesziéssel csokkentett, visszairassal névelt Bsszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilén soron feltiintetve
ezen eszk0z0k beszerzési ériékét és az - értékelés napjdra meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbozetébdl adddo - értékelési kinlonbozet tsszegét.

Az értékelési killonbozet megbontasra keriil kamatokbol, osztalékokbol, valamint egyéb piaci értékitéletbi)
adoddo értékelési kiilonbozetre.

Az Alap portfoliojaban szerepld &rtékpapir készlet clszamoldsandl, értékelésénél a FIFQ médszert
alkalmazzuk.

Szarmaztatott ligyletek: a mérlegfordulénapjan érvényes piaci ériéken torténik az éridkelése, mely ezen
ligyletek esetében a jovobeni varhaté eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az érickelés napjan
érvényes MNB arfolyamot figyclembe véve keriil megallapitasra a piaci ériék.

Az Alap portfoliGjaban levé szdrmaztatott iigylet fordulonapi érickelésekor az tigylet piaci értékénck
osszeget szamoljuk el az ériékelési kiilénbdzet tartalékaval szemben. Az értékelési kitlonbozet Osszegél
minden ¢éri¢kelés alkalmaval az Gj piaci értékre egészitjiik ki az ériékelési kiilonbozet tartalékaval szemben.
Az értékelési killonbozetet az tigylet zéardsakor az értékelési kiilonbézet tartalékdval szemben sziintetjiik
meg,.

Pénzeszkozok: litra szolo betétben vagy éven beliili lejaratra lekitott betétben tartoit likvid eszkdzok
érickét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken

Aktiv idobeli elhatirolasok: Az aktiv id6beli elhatdrolasokon beliil a pénzeszkizokre iddaranyosan jaro
kamat Osszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirdsaitol eltérden, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetéséggel - az Alap konyvvizsgaldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
Crickvesziésként. MeggyOz0désiink szerint ezen elszamoldsi méd biztositja az id8beli elhatarolds, az
Osszeméres €s a valddisag elvének érvényesiilését.

Kitelezettségek: szerzidés szerinti éricken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv id6beli elhatirolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Erste Alapkezeld Zit. 3 2013, december 31,



Erste Megtakaritasi Alapok Alapija

3. Mérleghez kapesolodo kiegészitések

3.7. Kovetelések

Az Alapnak a mérleg forduldnapjan sajat befektetési jegyeinek eladasabol szarmazo kovetelése 384.706 eFt.

3.2. Ertékpapirok

Az értekpapirok mérlegsor a fordulonapon az Alap tulajdonaban levd értékpapirok bekeriilési értékét

3

valamint ezen értékpapiroknak a mérleg forduldnapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kézotti
kiilonbozetét (ériékelési kiilonbozet) tartalmazza.

Viltozd kamatozish kbtvény

Ertéhnanit , Névérich Netté beszerzési Nettd piaci Ertdkhl, arf. Bruité piaci Ertdli il
Lridh papir megnevezés dvériéh . . .

Pt & e eren érick érték kiil-bél érick feamethol
2015/B MAK 250 000 004 242 040 000 247 500 004 5 460 000 247 (682 H00 182 000
Osszesen 242 040 400 247 500 000 5460000 247 682 600 182 000
Nyiltvégii befekieidsi jegy

. . Fordulo ]
- , , o Eredhkiil. drf o aiie napi
Ertéh paplir megnevezés Darabszdm  Beszerzési sriék il b T ’ Piaci ériéh placi
. it I
) arfolyam

Lrste Abszoht Hozma
Kaotveény Alap 3558919287 4321 784 341 438 626 097 4760410438 1.3376
Erste Luro Ingatian Alap 38085268 13 346 552 878 640001 588 13986 554 466 1.2177
Erste Nyiltvépt Ingatlan Alap _ 7882 664 819 16 515446 723 115399 512 16630846235 21068
Jste Rovid Kotvény Alap. 461180672 12148 053 547 CMIG081EY 1331013530 2880
Erste Tokevédett
Kamatoptimum A lap 24 679 481 269 31 567 404 845 1 352 555220 32919960 065 1.3339
Frste Tokevedett Pénzpiaci Alp g14 445 656 915 978 488 3134412 919112900 2.196507
Osszesen 78 815220 821 3711 798 669 82 527 019 490
Mindisszesen 79057 260 821 3717258 669 82 774 701 490 182 060

furo drfolyam 2013 12 3i¢n;

3.3. Pénzeszkozok

29691

Az Alap 2013. december 31-¢én 1 eFt pénzeszkozokkel rendelkezik.

Iirste Alapkezeld Zrt.

2013. december 31.



Erste Megtakarftasi Alapok Alapja

3.4 Szarmaziatott Gigyletek évtékelési kilonbozete

A szirmaztatott tigyletek értékelési kiilonbozete mérlegsor tartalma az alabbi tigyletekbd] all:

o .. Kifési Kiités napi | . .
Eszkiz Katés Lemt |y iz mennyiseg| drfolyam | drfolyam | *OONI0 papi digylet
difum dituma MUFEUR)|(1UIEUR) eredménye
FX forward eladasi pozicid nyitasa 2013.08.28 2N4.01.13 303000 000 12UR 304.99 301,39 232 226 087 ¥
17X forward eladasi pozicio nyitdsa 2003.11.14 2014.01.08 4964 207 EUR 29896 298.07 0533985 17
FX forward eladasi pozicio nyildsa 31018 | 20140219 NS4 752 EUR| 20884 297.19 12019201 11
I'X forward eladdsi povcia nyitésa A3 12.62 20M4.01.08 520 000 FUR 302.65 30244 2961 189 Fi
Osszesen 256 740 462 Fi

Az ligylet az Alap portfolicjaban levé, curoban denominalt értékpapirok arfolyamkockazatanak mérséklését
szolgdlja.

3.5, Sajat 1dke
351 Indulo i5ke

Az indulo ke mérlegsor a mérleg forduldnapian forgalomban 16v8 befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (63.093.364 eFt), killon részletezve a térgyév elején forgalomban levé befektetési jegyek
névértekét (20.445.364 eFt), valamint a targyévben eladott, kibocsatott {(57.391.451 eFt) és visszavaltott
befektetési jegyek névértékét (14.743.45) eft).

3.5.2. TSkevaltoads

3.3.2.1, Befekieiési jegy forgalmazdsa sordn felmerild értékkilonbozetbdl szarmazd (Gkevdliozds

A befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriild értékkiilonbozet a befektetési Jjegy eladasakor, illetve
visszaviltasakor keletkezd, a befektetési jegy arfolyamériéke és névértéke kozotti killonbozet. A targyévben
visszavaliolt befektetési jegyek értékkillnbizetébdl eredd toke vallozas -4.234.463 eFt, az eladoit
befektetési jegyek értékkilonbozetébdl eredd toke valtozds 16.270.092 eFt, mig az elézd évek befekietési
Jegy forgalmabol eredd tékevaltozas 857.622 cFt.

3.5.2.2. Tékevdltozdas éridkelési killonbiozet miatt

Az ériékelési kiilonbézet tartaléka a mérleg forduldnapjan az Alap portfliciaban levé befektetési eszkdzik
¢rickelési kilonbozetével egyezd dsszeg (3.974.181 cFt).

3.5.2.3. Tdkevdltozas az eldzd évek, valamint az fizleli év eredménye miat

Az elozb évek halmozott eredménye 2.530.058 eFt nyereség, a targyév credménye 852.327 eFt nyereseg.

3.6. Célrartalék

Az Alapndl a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.
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3.7. Kotelezetiségek

Az Alapnak hosszi lejarati kotelezettsége nincs.

A rovid lejaratt kotelezettségek mérlegsor tartalmazza a szallitokkal szembeni tartozasokat (32.503 elt), a
2013, 1V negyedévi feligyeleti dij (4.733 e Ft) valamint sajat befektetési jegy visszavaltas miatti

kotelezetiséget (35.351 eFt).

3.8. Passziv iddbeli elhataroldsok

Passziv idSbeli elhataroldsként mutatjuk ki a 2013. évi audit dij nem szémlazotl 6sszege (381 eFt).

4. Eredménykimutatissal kapcsolatos kiegészitések

adatok czer forintban

QOsszes bevétel Ebbél pénziigyileg realizalt
Pénziigyi mitveletek bevéfele dsszesen 2311357 2311357
- Kamatbevétel pénzintézetisl 84 84
- Ertékpapirok kamatbevétele 35 963 35 963
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 951 264 951 264
- Realizdlt deviza arfolyamnyereség 374 096 374096
~ Hatdrid8s miiveletek eredniénye 949 950 949 950
Eoyéb bevételek 1 i
- Egyéb bevétel 1 ]

Az Alap2013. évi kiltségei, raforditisai

adatok ezer forinthan

Osszes koliség, riforditas

Fbbil pénziiayileg realizalt

Pénziigyl mitveletek raforditisa dsszesen 1 189 505 1 189 505
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Frtékpapirok drfolyamvesztesége 7316 7316
- Realizdlt deviza arfolyamveszeség 94 040 94 040
- Hataridés miiveletek eredménye 1 088 149 1 088 149
Mitk§dési koltségek dsszesen 256 131 223248
- Alapkezel6i dij 24 143 21064
- Letétkezeldi dif 93 890 81916
- Bank és nyomtatvany kéliség 8 8
- Kényvvizsgaldi dij 762 381
- Forgalmazasidij 136 812 119 363
- TOzsdei ligyletek megbizisi dija 516 516
Foyéh raforditas sszesen 13 395 8661
- Feltigyeleti dij 13 395 8 661
- Egyéb raforditas - -
Az Alap iizleti eredménye 852 327
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5. Cash-flow kimutatas

adatok: ezer forintban

Sorszam A tétel megneverése 2012.12.31 2013.12.31
| I.’Szolfﬁsos tevékenyseghél szarmazo pénzeszkdz- 724 153 1509 261
viltozas
2 1. Targy€vi eredmény (kapott hozamok nélkiil) + 623 098 |- 408 746
3 2. Elszamolt amortizacié + - -
4 3. Elszamolt érickvesztés és visszairas -+ - -
5 4. Elszamolt értékelési kiilinbdzet + 201 909 2 542 905
6 5. Céltartalékképzés és felhasznalas kiilbnbdzete + - -
7 6. Ertékpapir befekietések értékesitésének, bevaltdsana 34392 |- 18 110
8 7. Befektetett eszk6z0k dllomanyvalozasa + - -
9 8. Forgoeszkazok allomanyvaltozasa + - 238970 - 134 320
10 9. Rovid lejaratli kdtelezettésgek allomanyvaltozdsa + |- 27134 40 904
11 10. Hossz lejarati kdtelezetiségek allomanyvaliozasa + - -
2 11. Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvélkozasa + - -
13 12. Passziv idébeli elhatdrolasok allomdnyvilozasa -+ - -
14 13. Szdrmaztatott tigyletek értékelési kitlinbozetének val 130 858 - 513372
5 II: Befcktetési tevékenységhdl szarmazé pénzeszkiz - 5652203 . 56 192 §89
valtozis
16 14, Ertékpapirok beszerzése - - 24279626 - 83742785
17 15. Ertékpapirok eladasa, beviltisa + 17 474 665 26288 823 |
I8 16. Kapott hozamok + 1152 758 1261073
19 II.’I. Pérnziigyi mitveletekbél szarmazd pénzeszkiz- 4928 050 54 683 629
viltozis _
20 17. Befektetési jegy kibocsatas + 14210 784 73661 543
21 I8. Befektetési jegy kibocsatas sordn kapott apport - - -
22 19, Befektetési jegy visszavasarlisa - - 928273 |- 18977914
3 20. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - -
24 21. Hitel, illetve koleson felvétele + _ - -
25 22. Hitel, illetve kilesdn t6rlesziése - o N
26 23. Hitel, illetve kokesdn utén fizetett kamat - - -
27 1V. Pénzeszkoz valtozas - i
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6. Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alapadatak:

Alap neve:

Lajstromszama:

Alapkezeld neve:

Letétkenelé neve:

szAmitas tipusa:

Targynapt eszkizéreek Targy +1 napon készil

Erste Meptakaritasi Alapok Alapja
1111-181

Frsie Alapkezeld 2t

lirste Baok Hungary Zni.

Targynapi eszkézaflomany
Targynapi arfolyam adatok

Targynapi befekictésijegy forgalmi adatok felhasmalasaval

Téargynap (T):

2013.12.31

Sajal tke:

83 343 137 706

Fav jepyre jutd NEE;

1.3209

Darabszam:

63 093 303 924

A tdrgynapi nettd esshzérich meghaidrosdsa:

A fclies

. KOTELEZET TSR Oss o/ Teték portidli
aranyaban{%}

I/1 HilelaHominy (dsszes): l Hitelezh | IFutamidé - (.00%
0.00%
/2. Lpyéh kitelezetiségek (Bsses): 73 010 860 {.09%
Alapkezctdi dij miatd 3079187 0.00%
Letétkezelti dij miatt 11974 615 0.01%
Bizomanyosi dij miats - 0.00%
Forgalm. kig. miait 17 448 724 0.02%
PSZAT dij miatl 4775 950 0.01%
Kényvvizsgalati dif miatt 381000 0.00%
Kazzéiételi kig, miatt - 0.00%
Reklam kg, miatt - 0.00%
Kollségként elszamoll egyéb 1éted miagt - 0.00%
Fpyéh - nem kiliség alapit - kilelezetiséy 35351354 0.04%
1/3. Célartalékok {Gsszes): 0.00%
0.00%
174. Pagsziv idobeli elhatarolasok (Oss@es): - 0.00%
G.00%
Kotelezeliségek dsszesen: 73010 860 0.09%%

1. 1552 KOZOK Ossrep/laték (%)
/1. Folydszamla, késmpénz (Bssaes): 319 0.00%
Frsie Bank Zrt. EUR szamla 517 0.00%

Lrste Bank Zn. HUF szamla 2

11/2. Layeb kivetlelés (3ss7es ) 384 706 092 0.46%
Eladott sajat befekietésijepy ellengrtéke 384 706 (92 (3.46%
/3. [ekitos bankbetétek {Ossves): Bank IFutamids - (0.00%
Nn/3.1. Max. 3 ho lekdtésit (Bsszes): - 0.00%
(1.00%
143.2 3 onapndl hosszabb lekO18sh {Gsszes): - (0.00%
| 0.00%
11/4 Frickpapitok (8ssmes ). Megn. Devizanem|  Névénék 82 774 701 493 99.02%
11744 Allampapirok (Gsszes ) | ] - 0.00%
2015/B MAK HUF 250000 000 247 682 000 0.00%
/411 [Kotvények (Osszes ) ] l - 0.00%
0.00%
/4.1.2. |Kinestarieeyek (6sszes): j | - 0.00%
0.00%
11/4.1.3. [Egyéb jegybankképes ¢p. (Gsszes ) ; | 0.00%
0.00%
174,14, [Kulfisidi dllampapirok (Gssezes ) | | 0.00%
0.00%

Erste Alapkezeld Zrt.
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/42, |Gazdalkodoi és egyeh hitelviszonyt neglestesitd ép - 0.00%
HA.2.1. Tovsdére bevezetetl (iisszes ). | | - 0.00%
0.00%

1174.2.2. |Kiilfokli koivények (dsszes): I | . 0.00%
0.00%

17423, TTlzsdén kivithi (Dsszes): | I - 0.00%
0.00%

/4.3, [Résuvények (0ssvzes): - 0.00%
H/4.3.0. [ T8zsdére beveretelt (Gsszes): | i - 0.00%
0.00%

117432, |KiHoldi részvények (Gsszes ) | | - 0.00%
0.00%

11/4.3.3. iTdzsdén kivilli {¢sszes): ; l - 0.00%
0.00%

11/44.  |lelzdloglevelek (Dsszes): - 0.00%
1441, ITéssdére beveretell {dsszes): | | - 0.00%
(.00%

11/4.4.2. [Tozsdén kiviili (0ssxes): l % - 0.00%
0.00%

/4.5 IBelekietésijepyek (Gsszes): 82 527019493 99.02%
[F4.5.1. ['T'dzsdére bevezelelt (bsszes): - 0.00%
0.00%

1/4.5.2. [Tozsdén kivilli {Gsszes): 82527019493 99.02%
Irste Rovid Kotvény Alap befjegy HUF 4611 806 724 | 13310135 386 15.97%

Erste Tékevédett Pénzpiaci Alap HUF 418 442 966 919 112904 1.10%

Lrste Nyilivégit Ingatlan Alap HUF 7882604 819 | 106 630 846 233 10.93%

Lrste Abszolit Hozami Kojvény Alap HUF 35589192871 4760410438 5.71%

Frste Furo Ingatlas: Alap EUR 38 685 268 13 986 554 465 16.78%

Erste Tékevédetl Kamatoptimum Alap befjegy HUF 124679481 2691 32919960 065 39.50%

11/4.6. Kampotlisi jepy (0ss2e8): - (.00%
0.00%

I Semaziaiolt igyletek (Bsszes): 256 74 462 0.31%
/5.1, {Forward tigyletek {8sszes); 256 740 462 0.31%
EX forward eladési pozicio ny#tasa EURHUF 232 226 087 0.28%

"X forward claddsi pozicid nyitasa EURMUF 2961 189 0.00%

IFX forward eladisi pozicid nyitdsa EURHUT 12019201 0.04%

X forward eladasi pozicid nyitasa EURHUF 0 533 985 0.01%

1/52.  1Opcidk (6ss7es): ~ 0.00%
0.00%

H/6. Aktiv idibeli ethatarolasok (0sszes ) I - 0.00%
0.00%

Esalézik Gssresen: 83416 148 560 99.17%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutato £ s - 5 . Arany
¢ ) .
megnevezése i Erték 2013.12.31.
Tékestruktira (1.) gl Ele S8l g
forrasok 83416 149
Tokestruktara (11.) ldegel,] ok — AR 0.09%
forrasok 83416 149
Likviditas arin i S B
rovid lejatata kotelezettség 72 587
Bevete']aranyos eredmény 852 327 36.88%
eredmény bevételek 2311 358

8. Egyéb kiegészitések

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

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget tjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos
napi nett6 eszkozértéken 16rténd  visszavasarlasi kotelezettség vallaldsdval biztositja a  befekteték
szamara, hogy  befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéltasaval tetszéleges idépontban
hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befekteték figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
Jjelentenek garanciat az Alap jovébeni teljesitményére, hozamara.

Erste Alapkezeld Zrt
Budapest, 2014. aprilis 18. 1138 Budapest, Népfird6 u. 24-26

Erste Alapkezeld Zrt.
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1. A-gazdaségi folyamatok rivid attekintése, az Alap befektetési politikajira hato tényezék '
2013. 1. negyedév

Az elst negyedévi arfolyamok eszkdzosztdlytdl és régidtd] fliggoen vegyesen teljesitetiek. Szembeting, hogy az
Eurdpan kivilli fejlett ptaci indexek egységesen pozitiv, 10 szazalék korili teljesitményt nyijlottak. Ennek soran, az
S&P 10,03%-0s, a Dow Jones 11.25%-o0s, a technoldgiai papivokal tomiritd Nasdag 8.21%-0s, mig a japan Nikkei
19,27%-0s teljesitményt tudott felmutatni. A globalis fejletipiaci részvények arfolyam-alakuldsat reprezentalé MSCI
World Free index is 7,17%-kal emelkedett a negyedév soran. Az ismétlédéd valsdgokkal shjlott eurd zdna vezetd
indexe a német DAX mar csak 2,4 %-kal tudott emelkedni, mig az atfogod eurdpai index a DJEUS0O mutats 0,45 %-kal
cstkkent. Szintén csdkkends volt megfigyelhetd a fejlédd piaci indexek negyedéves teliesitményében (MSCI Em.: -
1,92%), illetve a régios tdzsdeindexek esetében (CETOP: -10,63%, WIG: -8,24%). A tavalyi év soran a régids
indexektdl 15-20%-kal elmaradd teljesitményll magyar tézsdeindex 2013. elsd negyedévében méar csak kisebb
mértékben csokkent. A BUX a negyedéy soran -1,74%-os teljesitményt produkalt.

Az elsé negyedévben a hazai kdtvényindexek korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, bar a negyedéves
novekmény mériéke jelentdsen mérsékladott. fgy a MAX és a CMAX is 2,5% kozeli negyedéves hozamot ért el. Az
eurdpai bizonytalansag fennmaraddsat j61 mutatja, hogy a biztonsdgos befektetési helyszinnek szamitd Némeltorszag 10
éves allampapir hozama a negyedév végére 1,28%-kos értékével féléves mélypontjara eselt, ¢s az amerikai 10 éves
papirokkal is 1,85%-0s hozam mellett kereskednek, mely a ktvénytulajdonosok szamdra a 10 éves befektetésitkre nem
fog realjdvedelmet biztositani. A negyedév sordn az olasz papirck hozamaban nem volt [ényeges valtozas, mig a ciprusi
valsag nyoman a negyedév végére az eurd a dolldrhoz képest gyengiilt, Ha az drupiacok negyedéves teljesitményét
vizsgaljuk, akkor az els6 negyedévben nem lathatunk egyirany valtozast (arany.: -4,74%, brent; -1,29%, crude:
+5,93%).

A nemzetktzi befektetdi hangulatl alakuldsat vizsgalva nyilvanvald, hogy az elmilt idoszakban Ciprustél volt hangos a
piac. Tekintettel a ciprusi helyzet hosszabb tavit haldsaira, érdemes lehet ezt a problémat kizelebbril is megvizsgalni.
A ciprusi bankrendszer, melynek mérlegfitsszege hélszerese az orszag éves GDP-jének (Magyarorszag esetében ez a
két érték nagyjabol megepyezik) csak egy kariilbetil 15-17 millidrd eurds segitséggel hiizhatd ki a csddbol. Az Europai
Bizottsdg — a sajtohirek szerint a németekkel az élen — marcius kézepén ugy déntétt, hogy a bankrendszer
megmeniésére abban az esetben folyésit 10 millidrd evrot, ha Ciprus is biztosit 5.8 milliard eurdnyi sajat hozzajarulast.
Az Lurépai Bizotisag elso korben azt javasolta, hogy Ciprus a hozzajdrulasanak tetemes részét az orsziagban clhelyezeit
valamennyi bankbetét egyszeri 6,75% - 9,9% kizoti mértéki megadoztatasaval teremise eld. Ezt a javaslatot a ciprusi
parlament elutasitotta, majd késobb elfogadott egy olvan megoldast, hogy az adot csak a 100.000 euronal magasabb
Osszegill bankbetétekre vetnék ki és a differencidlt, 0%-80%-0s add méricke még fliggne attol is, hogy melyik banknal
kerlilt a betét ethelyezésre,

A negyedév sordn a nem konvenciondlis gazdasdgdsz1onzésrd] hatdrozott a Japan jegybank is. A BoJ az év eleji havi 40
milliard dotlar értékii allampapir piacon t8r1énd visszavasarlasat aprilisi dontésével kdzel 80 millidrd dollarra emelie, A
fentick mellett a BoJ megdupldzta és ezzel 2%-ra emelte az inflacios céljat (febe/febr tény: minusz 0,7%) is, mely
idézkedésektol a gazdasagi ndvekedés felgyorsulasat varja (febr/febr tény: -+0,5%).

Ha a hazai befekietéi kdmyezet viltozasat vizsgaljuk, tgy a negyedév soran megjelent hazai makrogazdasagi
publikdciok alapjan Jathatjuk, hogy 2013. februarban az év/év dremelkedés mértcke 2,8% volt. Ez azt jelenti, hogy
hosszi idiszak Ota most eldszdr volt a ,headline” inflicio a 3%-os jegybanki kozéptavit cél alatt. A tavaly év végén
még 5,0%-0s mértékil 12 honapos inflaciés mutatd ilyen napgysagh csokkenését részben indokolta a bazishatds
kévetkeziében a szamitasbol ,kifutd” tavaly januar eleji AFA emelés, illetve a janudri rezsiarcsokkentés hatasa. Az
alacsony inflacié meliett azonban a negyedév sordn napvilagot atoll a tavalyi GDP statisztika is. A magyar gazdasag
redlteljesitménye 2012 1V, negyedévében a 201 1-es év utolsd negyedévvel isszevetve 2,7%-kal csokkent, melynek
eredményeként 2012-ben a hazai GDP 1,7%-0s csikkenést produkalt az elozd évi adatokhoz képest. Az idei év
tekintetében a magyar gazdasdgtol az elemzik 0 koriili teljesitményt varnak, mig a kormany varakozasa 0,9%-os
bavitlés.

Februdr kdzepén a magyar allam 3,25 milliard dollar értékben adott el 5 és 10 éves futamidejdi dllampapirt. Az frissen
kibocsatott kotvények kamatfeldra ugyan magasabb volt mint a régidbeli hasonlé futamidejli roman kibocsatasé és
nagysagrendileg megegyezett a nem EU tag szerb kibocsatas felardval, azonban az alacsony amerikai allampapir
hozamek miatt még igy is meglehetdsen kedvezd (5 évre 4,2%, 10 évre 5,4%) kibocsdtast hozamot eredményezett. A
kdtvényeker tobb mint a felét a QE3 likviditds-tengerében lubickold amerikai intézmeényi befektetdk jegyezték le. A
dolarkstvény kibocsatas ¢és a folyamatban levd valtozé kamatozasi 3 éves eurds PEMAK kibocsatasbol dsszegyiift 1,5
milliard curd mar nagyrészt fedezi a valasztasokig szitkséges deviza igényt, és a bevont deviza forrasok kamatszintje is
dsszevethetd a 3% korilli/alatti IMF finanszirozas kamataval, igy ez utobbi védihalora a magyar Kormany meglatisa
szerint mar nincs s szitkség, mely az IMF targyaldsok berekesztésében és az IMF fBtargyalo (Varga Mihdly)
Nemzetgazdasagi miniszteri kinevezésében is testet 1611,
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2013. 1L, negyedéy

A miasodik negyedévben a piacok viselkedésében médjus kbizepétdl valtozas voli megfigyethetd. A valtozast az amerikai
Jegybank szerepét betoltd FED tibb jegybankaranak azon nyilatkozatai véltotik ki, melyek a mennyiségi lazitas
volumenének jovbbeli cstkkentését vagy esetleges megsziintetését vetitetiek elére. Ennek hatdséra - a befektetdk
kockazati éhségének csbkkenésével - az amerikai kdtvényhozamok megemelkedtek, mig a tozsdék addigi emelkedése
megltorl. A részvénypiacokat vizsgalva azonban megallapithatd, hogy a piacok reakeioja nem volt ieljesen egységes.
Mig a vezetd amerikai vagy a német tozsdeindex esetében a frendvéltas eddig jobbdra csak azt jelentette, hogy az
addigi emelkedd trend oldalazasba vagy enyhébb csikkenésbe wvaltou, addig azon t8zsdeindexek melyek nem a
leghiztonsdgosabbnak fartoit német vagy amerikai piachoz tartoznak, mafus kézepétsl altalaban csékkend dzemmodra
kapesoltak. Ezen hatdsok eredményeként a negyedév sordn az S&P 2,36%-kal, a Dow 2,27%-kal, a DAX 2,10%
emelkedett, mig a jegybanki likviditdstengerben flirdé Nikkei 10,32%-kal ért t&bbet mint az elsd negyedév végén,
Iizzel szemben a CETOP negyedéves viltozasa minusz 6,77%, az MSCI EM fejlédd piaci indexé minusz 10,89%, de
még a DIEUSO atfogd europai mutatd is esett a negyedév soran 0,82%-ot, A magyar index, mely az elmilt masfé!
évben a tBbbi indexhez képest lemarado teljesitményt mutatott a 2013, masodik negyedévében kissé korrigalt és
+0,53%-0s teljesitményt ért el.

Ha az arupiaci grafikonokat vizsgdljuk, akkor az Htszik, hogy az arany a negyedév soran nagyot esett, és 2013.
masedik negyedévében az érickének 22%-at elvesztette, mig a crude drfolyama oldalazast mutatott. A dollar az eurdhoz
képest iényegében nem viliozott, tartotta az 1,30 kérili kurzusat.

A kotvényhozamok tekintetében azonban egységesen komoly véliozas allt be. A jovében szikiilé likviditassal
kapcsolatos befektetdi félelmek hatasdra a legbizfonsagosabb befekietésnek mindsitett amerikai és német kétvények
hozama megemelkedett, mely a kockdzatosabb kibocsatok kotvényhozamail is megemelte, Ennek kévetkeziében az
amerikai 10 éves futamidejil allampapir hozam jinius végére a marcius végi 1,8%-hoz képest 2,5 szazalékip szaladt feb,
mig a német 10 éves kdtvényhozam is 1,7%-ig (mdrcius végén 1,3%) emelkedett. A kockazatosabb orszagok
kotvényhozamaiban az emelikedés a fejlett orszagokét meghaladta, hiszen gy a kockazatmentes kamatlabak (US és
német allampapirhozamok), mint a kockézati prémiumok megemelkedtek. Ennek hatasdra az olasz 10 éves hozam
4,6%-ig. mig joniusban a magyar 10 éves allampapirok hozama is 7% kozelébe futott fel.

A fentickbd] is egyértelmiien latszik, hogy a negyedév sordn a befektetdk figyehmének kivzéppontjaban a piacoken levé
potldlagos likviditas vallozésaval kapcsolatos varakozasok alltak. Azt kovetben, hogy a negyedév sordn iibb
alkalommal is felmeriilt az amerikai jegybankirok részérél a 2012 8szén megkezdett, dsszesen havi 45 milliard dollaros
Allampapir vésarlast és 40 milliard dollar dsszegéi vallalati kotvényvasirlast megeélzd mennyiségl lazitasi program
(QE3) volumenének mérsékidse, a befekietdi kockarzati ¢hsép csokkendsének lehettiink a szemtanii. Kordabban a Fed
azl hangoztatta, hogy mindaddig, mig a munkanélkiitisée 6,5% T516t0 marad, illetve az inflacio nem éri el 2 2%-ot a
mennyiségl lazitdas nines veszélyben. A mdasodik negyedévben publikalt makroadatok alapjan (inflacié 1,4%
majus/majus, munkanétkiliség 7,6%) nem lenne szitkség arra, hogy a program felfiiggesziésre keriiljon, hiszen az
amerikai gazdasigban nincs komoly inflacios nyomds, és a viszonylag magas, bar csokkend tendenciajn
munkanélkiiliségi réta is még viszonylag jelentds tartalékkal rendelkezik,

Ha a magyar gazdasag redl telfesitményét is megvizsgaljuk akkor az latszik, hogy 2013, ¢ls6 negyedévében - az elézd
évi -1,7%-0s, és a negyedik negyedévi -2,7%-o0s GDIP vallozast kivetden - a gazdasag mar csak 0,9%-kal zsugorodott
éviév alapon, mig a 2012, negyedik negyedévéhez képest az idei elsé negyedévben mar 0,7%-kal magasabb volt a
gazdasagi kibocsatds. A negyedév/negyedév adat alapjén elsé olvasatként dgy tiinik, hogy a magyar gazdasag talpra
allasa €s a recessziobol valé kildbaldsa megkezdédott, azonban ha a szamok mdgé néziink akkor azt is lathatjuk, hogy a
negyedéves novekedésbdl a 2012-ben a kedvezdtlen iddjards miatt rendkiviil gyengén teljesité mezdgazdasdgi
kibocsatds javult 27,6%-kal (év/év 12,3%), és az épitdiparnak sikeriilt 1,5%-0s (év/év 4,2%) erdsodést felmutatnia, mig
az ipari termelés 2,5%-kal mérséklodow az elozé negyedévhez képest (éviéy -3,2%), és a GDP-n beliil nagysagrendileg
60%-o0s sallyal jelenlevd szolgaliatdsok volamene 0,1%-kal (év/év -0,8%) csokkent, Sainos a szamokbdl az latszik,
hogy a negyedévinegyedéves javulé adatok mogitt még nem annyira egy organikus nivekedés hizodik meg, hanem
jelenleg inkdbb csak a gyenge bazis miatti korrekcionak lehetliink a szemtan(i. A tdvolabbi novekedési kilatasok
tekintetében azonban a 17%-o0s magyar beruhdzdsi rata semmiképpen nem nevezhetd biztaténak. Gz a rata az
ezredfordulé kirnyékén még 25% koriil volt és jelenlegi értékével mar messze elmarad a t6bbi Visegradi orszag 20%
{Blouti ratajatsl...

A kormanyzat torekvéseit nézve cgyértelmiinek latszoft a Korméany széndéka arra, hogy a kdltségvetési hianyt
hosszatdvon is a 3%-os hatarériéken belill tartsa. Ennek az clkotelezettségnek az eredményeként az Eurdpai Bizotisdg a
Jinius 21-¢én tartott pénzilgyminisztert forum (ECOFIN) szamara javasolta, hogy Magyarorszagot vegyek ki a 2004-es
EU} csatlakozdasunk ota fennallé thlzott deficiteljards alol, A kormanyzati elkdtelezettség a koltségvetési hianyeél
tarldsdra - és fermészetesen az EDP aloli kikertilésre - abban is megmutatkozott, hogy az Burdpai Bizottsag javaslatat
kovetden, de még az ECOFIN illése elétt a Kormdny dontoit a készpénzielvétel illeték dupldjara (0,6%-ra) emelésérsl,
a céges tulajdoni mobiltelefonokon folytatott beszélgetések utdn fizetendd add és a banyajaradék megemelésérdl,
tovabba az Onkormanyzatoktd! atvdllalt banki adéssag utan a bankok altal fizetends 7%-o0s adérél (amit késobb
felvéltott egy kdzel kétszer akkora volumenil, dsszesen 75 milliard forintos banki illeték befizetési kitelezettséy. ),
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A hazai makrogazdasdgi adatok koziil azonban az inflacid egyériclmilen pozitiv meglepetést jelentett. A majus/majusi
mutatd 1,8%-o0s értéke alacsonyabb volt mint az clézetes elemzdi varakozds (2,0%), bar kismértdkben meghaladta a
kordbban szintén pozitiv meglepetést jelentd aprilisfaprilisi 1,7%-0s adatot. A tavaly év végén még 5,0%-0s év/év
inflacios mutato jelentds csokkenésében komoly szerepe volt olyan egyedi tételeknek, mint a bazishatas miatt kiesd
tavaly janudri AFA emelés inflacio gerjesztd hatdsa, illetve a korményzati 10%-os rezsidijestkkentés is koriilbeliil
0,8%-0s mértékben visszafogta a ratdt. Az infldcids mutatdt a KSH GDP statisztikajabol ismert haztartasok redl
fogyasztasanak csOkkenése szintén javithatta,

2013, HI. negyedév

A harmadik negyedévi arfolyamok eszkozosztalytél és régiotdl szinie fiiggetleniit emelkediek, és az arfolyam
elmozdulasok mértéke altalaban mérsékelt befektetdi optimizmusrd! tantskodott. A negyedéves részvényindex
teljesitményeket vizsgalva szembeting, hogy a fejlett piaci indexek egységesen pozitiv, 5-10 szazalék kozioi
negyedéves teljesitményt nydjtottak. Ennek sordn a globalis fejleit piaci részvények drfolyam alakuldsét reprezentaio
MSCE World Free index is 7,5%-kal, mig a fejlédo piacok atlagos teljesitményét reprezentdld MSCI Emerging index
5,01%-kal emelkedett. A negyedév soran az atfogd amerikai tézsdemutaié az S&P 4,69%-0s, a technoldgiai papirokal
tomoritd Nasdag 10,82%-0s, a német DAX 7,98%-0s, mig a japan Nikkei 5,69%-0s teljesitményt tudott felmutatni. A
fejlett piaci trendb8l csak az amerikai DJIA (+1,48%) index teljesitménye logott ki, mig a vallalati (MOL) és
gazdasdgpolitikai (OTP) hircktd] mozgatott magyar BUX index csokkent és a negyedév sordn 1,90%-0t veszitett
érickébol.

Ha az arupiacokat vizsgaljuk akkor lathato, hogy az olaj arabdl a negyedév végére kidrazodott a kordbbi irdni, illetve
szir helyzet jelentette prémium, mely szeptember folyamdn az olaj aranak 5%-0s esésél eredményezte. A szepteniberi
aresés ellenére azonban a Brent és Crude is 5% koriili erdstdésse] zarta a negyedévet. Az arany arfolyama a negyedév
soran 6,84%-kal emelkedett.

A harmadik negyedévben a hazai kitvényindexek kordbbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradi, és az eltz6
negyedévi teljesitményekkel nagysagrendileg megegyezd niovekedést produkaltak. gy a MAX és a CMAX is 2,5%
kortili negyedéves novekedést konyvelhet el. A szeptemberi, a potlolagosan biztositott likviditds mennyisége
csOkkentésének megkezdését még elhalaszté FED dontésre a lokdlis csticsukhoz képest 20-30 bazispontot esd
fejlettpiaci &llampapir hozamok igy a harmadik negyedév végére eldz0 negyedévvéal szintjik kozelébe siillyedtek
{amerikai [0 éves 2,61%, némel 10 éves 1,78%4). A negyedév/negyedéy alapon az olasz papirok hozamaban sem voli
lénycges valtozds, a tizéves olasz dllampapir hozam 4,43%-on zarta a negyedévet. A 10 éves futamidejii magyar
benchmark szeptember 30-4n 5,83% volt,

Mint ahogy a fentickben részletezett drfolyam alakulasokbdl is kitlnt, az elmill negyedév soran a piacokon
megnyugvas volt megfigyethetd. Meglatasunk szerint ezt a megnyugvast a korabbi monetaris expanzid tovabbi,
legalabb rovid iddtavon beltl torténé fennmaradisa tdmogatta. Ha a nemzetkdzi eseményeket vizsgaljuk, dgy
megallapithatd, hogy a nyari ~ gazdasdgi hirek és esemenyek tekintetében is - wborkaszezon utan a negyedévet
meghatarozd események smplcmbcn ¢ koncentraléddtak. Ennek kapcsan ki kell emelni az amerikai likviditas bévités
alakulasa szempontjabol meghatdrozd eseményeket. Az ¢lsd esemény Bernanke amerikal jegybank elndk 2014 elején
lejaré mandatumahoz kapesolodott. Az amerikai kizgazdasz-kortkon beliil megosztod személyiségnek szamito Larry
Summers FED elndk-aspirdns jelolésral valod lemonddsa volt. A jelenlegi monetaris politikdndl joval megszoritdbb
elveket valld Summerst a piact varakozasok a kovetkezd amerikai jegybankelnokként aposztrofaltak, igy lemondasdra a
piacok fellélegeztek. Ezt a megkdnnyebbiilést tdmogatia, hogy a ,héja” Summerst a legesélyesebb pozicidban a
jelenlegi FED alelntk, a piaci elemzdk édltal & monetdris politika tekintetében joval engedékenyebb ,galamb” lanet
Yellen valtja, akiben , Helikopter” Ben pénziigypolitikai elveinek hilséges 6rokdsét latjak a piaci szereplok.

Summers jegybank elndkjeldlti elallasat szeptember E8-dn a 9-1 aranyd FED dontés kovette, melynek ériehmében az
elozetes piaci véarakozassal elientétben az amerikai jegybank nem cstkkenti a 2012. szeptemberdben bejelentett
eszkdzvasarlasi programjaban meghirdetett havi 85 milliard dolldros ériékpapir vasirtisanak osszegél. Mivel az elmalt
években a piacok alapvetden emetkedd trendjében meglatasunk szerint meghatdrozo volt a fejtett allamok jegybankjai
ahtal biztosftott likviditas bdség, igy a FED dontést kévetd piaci reakcidk is érthetévé vélnak. Annak kovetkeztében,
hogy a jovbbeli potldlagos dollar kindlat révidtavon tovabbra sem fog csokkenni, a dollar gyengiiléssel reagilt
(EURUSD 1,30-r6] L,35-re emelkedett), mig a tovabbi hasonlé volumenli jegybanki allampapir vasarlasok
kovetkeztében az amerikai kotvényhozamokban csokkends volt megfigyelhetd (10 éves hozam 3,0%-rdl 2,7-re
cstkkent), és mivel az amerikai-német Allampapirok kizétt a hozam spread lényegében tovabbra is valtozatlan maradt a
10 éves német allampapirhozam is 2,0%-ro] 1,8%-ra véltozott.
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Fontos amerikai fejlemény volt, hogy szeptember 30-an, az amerikai kéltségvetési év végén a republikdnus 1wbbségii
felsbhéz nem fogadta el a demokrata tGbbségli alsohdz dltal beterjesztett 2013/2014 évi kisltségveiést, Az elutasilas oka
az altaldnos egészsépbiziositas bevezetdsét megeélzd Obamacare néven elhiresiili, 2010-ben ¢lfogadott, de csak 2014-
ben életbe 1épd egészséplipyi reformesomag volt. Az, hogy az USA jelenleg elfogadott kéltségvetés nélkitl mitkadik azt
okozta, hogy oktober 1-t6] 800.000 kézalkalmazott és koztisziviseld nem tudta felvenni a munkat.

Ha a hazai gazdasigot vizsgdljuk, tgy az lathatd, hogy a negyedév sordn tobb fontos corporate hir is megjelent.
Egyrészt az Lgis gydgyszergyar tobbségi tulajdonosa az aktualis tézsdei arsavot 35-40%-kal meghaladd szinten
ajanlatot telt az Egis részvények felvasarlasara, mely varhatoan a tarsasag tozsdei jelentétének megsziindséhez vezet.
Masrészt fontos és a MOL-INA jovébeli egyiittmitkddest is befolyasolé vallalati hir volt, hogy a horvat hatésdgok - a
10 évre pogerdsen elitélt volt horvat miniszlerelnik mdr lezarult peréhez kapesoloddan - Sanader 10 millio eurds
megvesziegetése kapesan elfogatd parancsot adtak ki a MOL elnok-vezérigazgatoja ellen. A horvat hatosagok gyantja
szerint a megvesztegetés célja az INA feletti iranyitd jogkdr MOIL, ahali megszerzésének elisegitése valt, melynek
esctleges bebizonyosoddsa alapjaiban valtoztathat a jelenlegi MOL-TNA stratégiai egyiitimitkodésen, Heradi Zsolt
ellen - a horvat megkeresés hatasara - az Interpol is kiadta a nemzetkozi elfogatod parancsot.

Ha a magyar gazdasagpolitika harmadik negyedéves kilatasait vizsgaljuk, dgy nem tekinthetiink el a svajci frank
hitelesek ismételt megmentésétsl. A Bankrendszer szamara - mely a Kormanyzati intézkedések miatl az elimilt években
Jelentds veszteséget szenvedett el, sét dsszességében is veszteséges volt - a 1épés varhatdan djabb jelentds potidlagos
veszlescgel okoz. A bankokkal kapcsolatos eddigi kormanyzati 1épések (kitlonado, deviza hileles arfolvamgat,
tranzakcios add, 75mrd forintos egyszeri potbefizetés) eredményeként a bankszeklor Osszesitett mérlegfédsszege
cstkkent, illetve a kiilf6ldi anyabankok a hazai lednyaik szdméra nyajtott, 2008. végén még 6sszesen 10.000 milliard
forintos finanszirozdsukat (és ezzel a forras agi kitettségiiket) is kozel a felére csokkenteiték, és (obb kiilfoldi tulajdomy
bank is a hazai pazdasagpolitika lépéseire az operdcioja visszavigasaval reagdl. Altalaban a multinacionalis cégek
visszafogott hazai aldivitdsdt mutatja, a killdnaddkkal terhelt dgazatok beruhazasi volumenének éves viltozdsa is
(tavkozlés -30%, energetikai szektor -25%), mely ahalanossagban is tiikroz6dik az alacsony, mindossze 18%-o0s GDP
aranyos hazai beruhdzasi rataban.

2013 IV. negyedév

A harmadik negyedévet kitvetSen a tdkepiacokon egyfajta megnyupvas volt megfigyelhetd. Az elézd negyedéves
indexemelkedést kovetden a negyedév sordn egyfajla konszolidacio volt az arfolyamokban tapasziathato, amikor a
fejlett piaci részvényindexek egy kicsit erdisebb teljesitményt, mig a fejlédé piaci részvényindexek inkabh a
stagnalashoz kozeli allapotot mutattak fel.

A hazai folyamatok koziil fontos kiemelni, hogy a negyedév soran az alacsony inflacié folvamatosan fennmaradt, és
mar a magyar gazdasag névekedése is beindulni latszik. Az év/év inflacio a decemberi adatok alapjan mar csak 0,4%
volt, bér a cstkkenést jorészt a rezsidr cstkkentést okozo kormanyzati intézkedések okoztak. Ezen felitl még meg kell
emliteni azt is, hogy az idei év sordn a magyar gazdasdg is javulo teljesitményt mutat. A hazai GDP 1,8%-kal
emelkedett a harmadik negyedévben. Az alacsony inflacié és a fejlett piacokon is alacsony jegybanki alapkamat az
MNB szémdra tovabbi kamatvdgéisokat tett lehetévé, melynck eredményeként évvégére a jegybanki alapkamat 3,00
szazalekra csokkent. A rekord alacsony jegybanki alapkamat azonban nem okozta a forint jelentds gyengiilését, az
EURHUF kurzus december kézepén is 300F1 alatt maradt.

Ha az eurdpai folyamatokat vizsgaljuk, ngy azt lathatjuk, hogy az ECB az eurd alapkamatot 0,25%-ra vagta. Az ECB
november eleji, a piacot és az elemzéket is meglepd kamatvagasat kovetden az utdbbi idoszakban megnévekedett azon
elemzoi talalgatdsok gyakorisdga is, melyek szerint az Furdpai jegybank a jelenleg 09%-on d116 O/N betéti kamatanak
csokkentésével a jegybanki betétek hozamat a negativ tartomanyba végja. Az egyérielmii tény, hogy a jelenleg 0,25%-
03 ECB alapkamat, a hagyomanyos monetdris politikdnak a tovabbi gazdasdgisztinzésére mar vajmi kevés teret
hagyott, mikdzben az EU-n belill gazdasagi novekedésrdl még nem lehet beszélni, s6t az eldrejelzések szerint az eurd-
zona az idei évben tovabbra is recesszioban marad. A gyenge eurdpai kilatasokkal szemben - az ECB 2013-ra
vonatkozdan az Eurdpai Unié esetében minusz 0,4 szdzalékos redlviltozast jelzett eldre - az USA esetében az elemzdk
mar 2% koriili éves ndvekedésre szamitanak, és az amerikai harmadik negyvedéves 4,1%-os GDP novekedés is
meglehetdsen megpy6zd. Természetesen a gyenge curépai GDP alakuldst nem lehet elvonatkoztatni az EU tagorszagok
altal mar ez idaig megvaldsitott koltségvetési kiigazitastol, melynek eredményeként a kordbban az egyes orszagokban
akdr 10%-o0s (Spanyolorszag (2009) 11,5%, Gordgorszag (2009) 15,6%; irorszag (2010) 30,8%!, stb.) kéltségvetési
hiany mara 4% alatti atlagos értékre cstkkent.
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A 2013. évi gyenge EU adatokkal szemben az elemz0k dltal varl idei évi globdlis gazdasdgi ndvekedési ttem
gyorsuldssal azonban megleremtddik annak az esélye, hogy 2014-16] egy széles alapon nyugvo lassa fellendiilés
kezdbdjon meg az curo zondban is. A globélis pazdasagi fellendiilés kapesan varhatéan az euro zona export bévillése
folytatodni fog, mely kapacitds boviiléshen, a munkaerépiaci folyamatok tovabbi javuldsaban és a fogyasztoi kereslet
novekedésében is lassan meg mutatkozhat.

A jelenlegi gyenge eurdpai gazdasdgi teljesitmény és a mérsékellen optimista kildtdsok mellett a monetaris dsztonzés
lehetOségeit és eszkdzeit vizsgdlva egyérielmil, hogy a novemberi kamatvigdst kovetden az Eurépai jegybank
hagyomdanyos monetdris eszkoztira méar meglehetdsen besziikiilt. Ez azt eredményezi, hogy a jovében a
nemhagyomdnyos jegybanki eszkozok alkalmazasa 0jbol jelentésebb teret kaphat. A nemhagyomanyos eszkozok
jovobeli térnyerése kapesan kiemelendd az a tény, hogy az ECB Altal a gazdasig Dszténzésére ez idaig két alkalommal
is (201 1. decemberében 8s 2012, februarjaban) megszervezeil, egyenként 500-500 milliard euré dsszegll LTRO hitelek
kozel felét a felvevd kereskedelmi bankok mar visszafizetiék. Az LTRO hitelek részbeni visszafizetése mogott az all,
hogy a 201 1-es szintekhez képest a piaci hozamok jelentds mértékben lecsokkentek, €s a kereskedelmi bankek mar sok
esetben a piacrél felvett olesd forrdssal tudtdk kivéltani az L'TRO hiteleiket. A jegybanki hitelek részleges
visszafizetése azl mutatja, hogy az ECB kordbbi eszkSzei a gazdasdg élénkitésében jelenleg mar csak az eredeti
szandéknal kisebb mértékben vesznek részt. A gyenge gazdasgi teljesitmény, az alacsony inflacios rata (0,8%),
valamint a monetéris eszkozok jelenlegi kihasznalatlansdga azonban az eurépai jegybank szamara egy a gazdasagi
nivekedést eldsegitd, a koradbbi LTRO konstrukcidknal kedvezibb feltétell (alacsonyabb kamatozasi és/vagy hosszabb
futamideji) finanszirozdsi Jehetdség bevezelését jelentheti, ami djabb tdmogatast adhat a pénz-, és 16kepiacoknak,
illetve a vallalati hitelezés volumenének nivekedésén keresztill a redlgazdasagnak is. Abban az esetben, ha egy jabb
az eurdpai nagybankok altal igénybe vehetd hitelkonstrukeidval 4flna eld az ECB, gy az oleso és kedvezd jegybanki
hitelek Jogikus kiegészitése lehet a jegybanki betélek kamatanak vagasa, amivel végsé soron az ECB altal a
kereskedelmi bankok szdméra biztositotf olesé forrdsnak a redlgazdasigba t6rténd kihelyezését dsivagy pénz és
tékeptacokra dramlasat segitenck eld. Ez a vallalati hitelek esetében kdzvetlenitl, a pénz és tokepiacokra dramlés
esetében pedig a vagyonhatdson keresztiil megemelkedd beruhazassal/fogyasztassal segithetné a GDP novekedését.

Fontos nemzetkdzi fejlemény volt a havi 85 milliard USD 8sszegli FED eszkSzvasarlasi program volumenének
cstkkentése, melyre a piac kordbban csak 2014. elejétd] szdmitowt, azonban ezt az évvégére a piaci szerepldk mar a
varakozasaikba bedraziak, igy, a jovobeli Jikviditas szitkiilést eldre vetitd vélekedések erésodése sem okozott negativ
piaci reakciokat.

Ha a hazai adatokat vizsgaljuk, akkor az alacsony magyar inflacié és a fejlett gazdasagokban meglevd alacsony
hozamkornyezet a jegybank szamdra a negyedévben is tovabbi kamatvagasokat teti lehetdvé, melynek eredményeként a
jegybank alapkamat 3%-os szinten zdrta az évet. Tovabbi pozitiv hir és egyben a jegybanki kamatvagasok jogossagat
indokolja az is, hogy az egész évben csbkkend, az év elején még 5,75%-0s jegybanki alapkamat csékkentése sordn a
forint az euroval szemben t8bbnyire tartotta a 290-300 forint kozotti szilk savot és - minddssze 2%-os éves
gyengiiléssel — a decembert is 296.91-en zarta. A kamatvdgdsok ellenére a killftldiek altal birtokolt forintban
kibacsatott dilampapirok &llomdnya is szinten maradt. Az év soran a kiilfsldi befektetdk 5000 millidrd forint karili
volumenben tartottak magyar allampapirt és a 2013, év végi zaré allomanyuk is szinte megegyezett az el8z8 évi végi
dllomannyal (4994 milliard illetve 4995 milliard forint).

Szegmensenként vizsgalva a hazai tdke-, & pénzpiaci indexek elmilt negyedévét megallapithatiuk, hogy az indexek
vegyes feljesitményt mutattak. gy a hazai részvények arfolyam-alakulasat reprezentalé BUX index az elmilt
negyedévben 0,53 %-kal cstkkent, mig a hazai kétvényindexek koziil a hosszabb futamidejit MAX index 2,78 %-kal,
az éven bellili papirokat is tartalmazo MAX Composite index értéke pedig 2,47 %-kal emelkedett.

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

2. Az Alapkezelé milkédésében bekivetkezett valtozasok

Az elmult évben a Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében valtozds nem kovetkezett be. A 2009. évi tulajdonos valtast
kOvetben a tarsasag 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe torténd bejegyzés 2009.
februar 9-én tortént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kézvetett tulajdonaban allé téarsasiga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai mellett biziositja az alap-, és vagyonkezelési Uzletdg infrastruktirajat. A
tulajdonosvaltozds a Tarsasdg mikodését, tizletpolitikajat, az tigyfelekkel kialakitott kapcsolatot nem befolyésolja.
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Erste Megtakaritasi Alapok Alapja

A Térsasag irdnyitési struktardjaban valtozds nem kovetkezett be a tavalyi évben. A Tarsasag tevékenységi korében
Jjelentds valtozas nem kovetkezett be a 2013. évben. Az Alapkezelé 2012. év végén elinditotta Diszkrecionalis
Portfoliokezelés (DPM) tevékenységét, ahol a 2013-as év végére 300 portfoliora tudta névelni kezelt portfolidinak
szamét. Ev végén a Tarsasag harminchérom befektetési alapot kezelt, ami egy alappal kevesebb, mint az azt megel6z6
év végén,

A 2013-es esztend6ben az Alapkezeld tovabb bévitette befektetési alapjainak palettajat. Augusztus 05-én indult az
Erste Stock Global HUF Alapok Alapja részvény alap és az Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok
Alapja a szabad futamidejii kotvény kategoriaban. Az Erste Toéke- és Hozamvédett Befektetési Alap esetén a
befektetési politika ¢s az alap megnevezése is 2013. november 15-ével megvéltozott ({ij név: Erste Tékevédett
Allampapir Alap). Az Alapkezelé 2013-as év folyaman életre hivta Global Aktiv termékcsaladjat 10, 30, 50 névvel.
Ezek az alapok a korabbi Erste Abszolut Hozama Vilogatott Befektetési Alap, Erste Global Aktiv Alapok Alapja és az
Erste Global Mix Alapok Alapja alapokbol kerilltek atalakitasra. Az Erste Hazai Indexkovetd Részvény Befektetési
Alap neve Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Befektetési Alap névre valtozott. 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 Hozamu Részvény Szarmaztatott Alap 2013. oktober 7.-t6] befektetési
politikat valtott és Erste Abszolut Hozamu Alternativ Alapok Alapja néven miikodik tovabb. Szintén 2013. oktober 7-
161 az Erste Nyiltvégii Kozép-Europai Részvény Befektetési Alap befektetési politikat valtott és Erste Nyiltvégi Kozép-
Eurépai Részvény Alapok Alapja néven mitkddik tovabb. 2013.12.30-4val az Erste Eurdpai Részvény Befektetési Alap
befektetési politikaja megvaltozott és neve Erste Eurdpai Részvény Alapok Alapjara modosult.

Az ¢év soran az Alapkezel6 két zartvégii alapja az Erste Tartés Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 1. és az
Erste Tartos Hozamvédett Szdrmaztatott 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 Tokevédett Kamatoptimum Befektetési Alapba.

A 2013-as év folyamdn az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt allomanya folyamatosan és dinamikusan
emelkedett. A befektetési alapok piacara kedvezd hatassal volt a tavalyi év folyamatos kamatvagisi periodus, ahol a
Jjegybanki alapkamat az 5,75%-o0s kezddértékrdl egészen 3,00%-ig siillyedt. A kivalo historikus hozamokkal rendelkez
alapokba megindultak a korabban egyéb befektetési instrumentumokba fektetett pénzek. A teljes év folyaman a
befektetési alapok 249,55 milliard j befektetés dramlott be. Az Alapkezeld altal kezelt befektetési alapok dsszértéke
469 milliardos dllomanyrdl év végére 752 milliardra tudott novekedni, ami mind az értékesités fellendiilésének, mind a
hozamoknak volt koszonhetd. A befektetési alapokban kezelt allomany +60,2%-0s nivekedésnek felel meg a tavalyi év
végéhez képest. A nyilvanos befektetési alapok piacdn az Alapkezeld részesedése az év végén 16,83% volt, amivel a
masodik legnagyobb piaci szerepl6vé lépett el.

A vagyon és portfolidkezelés is novekedést tudott felmutatni az év sordn. A ndvekedés legeroteljesebb huzémotorja a
DPM portfolickezelés €s a biztositéi portfoliok voltak. A DPM portf6liok dllomanya az év sordn 79,3%-kal béviilt, mig
a kezelt biztositoi portfolié dllomény is jelentés 26,2%-os nivekedést tudott produkalni. A nem befektetési alapokban
kezelt vagyon az év eleji 85 milliardrol 104,3 millidrdra novekedett az év végére, ami kozel 23%-os
allomanynovekedésnek felel meg. A teljes vagyonkezelés megoszlasaban a befektetési alapok allomanya nétt, a magén
nyugdijpénztari vagyon megsziint, a biztositoi és DPM vagyonkezelés aranya nétt.

Erste Alapkezeld Zrt.
1138 Budapest, Népflirdé u. 24-268.
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