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Fitggetlen konyvvizsgaloi jelentés

Az Erste Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszamolordl készilt jelentés

Elvégeztik az Erste Nyiltvégii XL Kitvény Befektetési Alap (tovabbiakban az, Alap” ) mellékelt
2013. évi éves beszamoldjénak a konyvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2013. december 31-i
fordulénapra clkészitett mérlegbdl - melyben az eszk6z6k és forrdsok egyezd véglhsszege
5.521.907 E Ft, a mérleg szerinti eredmény 434.674 E Fit nyereség -, és az ezen idéponttal végzéds
évre vonatkozo eredménykimutatdsbol, valamint a szamviteli politika meghatarozd elemeit és az
egyeb magyarazé informdciokat tartalmazo kiegészité mellékletbdl all.

A vezetés feleldssége az éves beszamoldért

Az Alapkezels felelds az éves beszdmolénak a szamviteli torvényben foglaltakkal és a
Magyarorszagon elfogadott &ltalanos szamviteli elvekkel $sszhangban torténd elkészitéséért &s valos
bemutatasaért, valamint az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket az Alapkezeld sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbol, akar hibabdl ered lényeges hibas allitasoktél mentes
éves beszamolo elkészitése.

A kOnyvvizsgald felelGssége

A mi felelésséglink az éves beszdmold véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan.
Kényvvizsgélatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardok és a kényvvizsgalatra
vonatkozo ~ Magyarorszagon érvényes — tdrvények és egyéb jogszabdlyok alapjén hajtottuk végre.
lizek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink bizonyos etikai kivetelményeknek, valamint
hogy a konyvvizsgélatot ugy tervezziik meg és végezzik el, hogy kelld bizonyossagot szerezzilink
arrol, hogy az éves beszamolo mentes-e a lényeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgilat magéban foglalja olyan eljardsok végrehajtdsat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyiteékot szerezni az éves beszamoldban szerepld sszegekrd] és kozzétételekrdl, A kivalaszioft
eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csalasbol, akar hibabol eredd, lényeges hibéds allitdsai
kockazatanak felmérését is, a konyvvizsgald megitélésétd] filgenek. A kockazatok ilyen
felmérésekor a konyvvizsgalo az éves beszamolé Alapkezel6 éltali elkészitése és valds bemutatdsa
szempontjabol relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat
tervezzen meg, amelyek az adott koriilmények kézott megfeleloek, de nem azért, hogy az Alap belsé
kontrolljanak hatékonysdgéra vonatkozoan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magdban foglalja
tovabba az alkalmazott szdmviteli politikék megfeleldségének és az Alapkezeld altal készitett
szamviteli becslések ésszertiségének, valamint az éves beszamolé dtfogd prezentalasanak értékelését
is. Meggybz0désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nynjt kényvvizsgaléi véleménylink megadésshoz.



Vélemény

Véleménylink szerint az éves beszdmolé megbizhato és valds képet ad az Erste Nyiltvégii XL
Kotvény Befektetési Alap 2013. december 31-én fenndllo vagyoni és pénziigyi helyzetérol,
valamint az ezen idéponttal végz6dé évre vonatkozd jovedelmi helyzetérdl a szamviteli térvényben
foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kitelezettség az iizleti jelentésrol

Elvégeztik az FErste Nyiltvégli XL Kotvény Befektetési Alap mellékelt 2013. évi éves
beszdmoldjéhoz kapesolodo, 2013. december 31-i fordulonapra vonatkozd évi iizleti jelentésének a
vizsgalatat.

Az Alapkezelo felelés az {izleti jelentésnek a szadmviteli térvényben foglaltakkal és a
Magyarorszdgon elfogadott altalanos szamviteli elvekkel dsszhangban torténd elkészitéséért. A mi
felelosségiink az iizleti jelentés és az ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszamold
Osszhangjanak megitélése. Az tizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az tizleti jelentés és az éves
beszamolé Gsszhangjanak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt
szamviteli nyilvantartasaibol levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint az Erste Nyiltvégii XL Kotvény Befektetési Alap 2013. évi iizleti jelentése a
2013. évi éves beszamoldjanak adataival §sszhangban van.

Budapest, 2014. aprilis 18.
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Forgéacs Gabriella Forgacs Gabriella
Alpine Gazdasagi Tanacsado Kamarai tag konyvvizsgalo
és Konyvvizsgald Kft.
1026 Budapest,Pasaréti ut 59. Nyilvantartasi szam 003228

Nyilvantartasi szdm 001145



Erste Nyiltvégii XL Kotvény Befektetési Alap

Meérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Eszkizok (aktivik):
A. |Befektetelt eszkbzik - -
1. |Frickpapirok - -
1. |Ertékpapirok - 5
2. |Frtékpapirok értékelési killonbozete - -
a) |kamatokbol, osAdalékokbol - -
b) [egyéb - =
B. |Forgoeszkozok 3943 697 5512222
I. |Kovetelések 12 157 4124
1. |[Kovetelések 12 157 4124
2. |Kovetelésck éntékvesziése (-) - -
3. |Kiilfsldi pénzériékre s 2016 kivetelések értékelési kiilonbozete - -
4. |Forintkdvetelések értékelési kiilonbozete - -
11. |Ertékpapirok 3918 444 5501 041
1. |Frtékpapirok 3442 404 5 102 786
2. |Friékpapirok értékelési kiilonbozete 476 040 398 255
a) |kamatokbol, osztalékokbol 99 625 109 051
b) |egyéb 376 415 289204
11l. Pénzeszkizik 13096 7057
. |Pénzeszkozisk 13 096 7057
2. |Pénzeszkozok értékelési kiilonbozete - -
C. |Aktiv id6beli elhatdrolasok 5 -
1. |Aktiv id6beli elhatarolas - 5 -]
2. |Aktiv idobeli elhatarolas értékvesztése (-) ] - .
D. |Szirmaztatott iigyletek értékelési kiilonbiozete 30 083 9 685
Eszkozok (aktivik) dsszesen: 3913619 5521907
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Forrasok ( passzivik): ]
E. |Sajat toke - 3905 893 5504057
| |L|Indulé téke 2377 826 3069053 |
1. |Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 924 122 3817433
2. |Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 993 060 3126 206
3. |Nyito indulé toke 2446 764 2377 826
1. [Tékevaltozas (tokendvekmény) 1 528 067 2435 004
I |Visszavasarolt befektetési jegyck bevonasi értékkiilonbozete - 383 595 1508 232
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 355317 2018513
3. [El6z6 évek befektetésijegy értékkiilonbozete - 49 789 78 068
5. | Ertékelési kiilsnbozet tartaléka 445 957 407940
6. |Elozd évek eredménye o 950 984 1160 177 |
7. |Uzleti évi eredménye 209 193 434 674
F. |Céltartalékok - -
G. |Kételezettségek 7472 17 596
. [Hosszi lejaratu kitelezettségek - -
1. |Ravid lejdratii kitelezettségek 7472 17 596
11 [Kiilfsldi pénzérickre sz010 kitelezettségek éntékelési kiilonbozete - -
H. |Passziv idobeli elhatarolasok 254 254
Forris ok (passzivik) tsszesen: 3913619 5521907

Budapest, 2014. aprilis 18.

crste Alapkezelo Zri.
1138 Budapest, Népflrdd u. 24-26.

G
Erste w(ezek’i Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt. I 2013. december 31.



Erste Nyiltvégli XL Kotvény Befektetési Alap

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2012.12.31 2013.12.31
I.  |Pénziigyi miiveletek bevételei 414 505 603 146
Il |Pénziigyi miiveletek raforditasai 153 696 91554
III. |Egyéb bevételek = =
IV. |Mikiddésikiltségek 50 745 75618
V. |Egyéb raforditasok 871 1300
VL. |Rendkiviili bevételek - =
VII. [Rendkiviili raforditasok - -
VIII. |Fizetett, fizetendd hozam - -
IX. |[Targyévi eredmény 209 193 434 674

Budapest, 2014. aprilis 18.

Erste Alapkezeld Zrt

Jil|

1138 Budapest, Népflurdd u. 24-26
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Erste Alapkezelé Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt.

2013. december 31.




Erste Nyiltvégii X1 Kétvény Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2013. december 31.

Erste Alapkezeld Zrt. 1 2013. december 31.



Erste Nyiltvégli X1. Kotvény Befektetési Alap

1. Az Erste XL Kétvény Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) rivid bemutatisa

Az Alap neve

Erste XL Kotvény Befektletési Alap

Az Alap roviditett elnevezése

Lrste XL Kétvény Alap

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan Iétrehozott, nyiltvégi értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartisba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-318
PSZ/;\F hatdrozat szama: E-111/110.756-1/2009.
PSZAF hatarozat kelte: 2009, marcius 13.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétd! (2009, marcius 13-161) hatdrozatlan ideig terjed,

Befektetési jegyek eldillitasa

A befekietési jegyek alapcimlete 1 Fy, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszoldak és dematerializalt
formaban keriilnek eloallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs Iehet8ség.

A portfolié lehetséges elemei

Az Alap célja, hogy akér magas kockdzatvallalds mellett olyan megtakaritasi format nyhjtson, mely a
kotvénypiacon orténd befektetések révén kihasznalja a tékekoncentracio adta lehetdségeket. Az Alapkezeld
a portfolié kialakitasanal torekszik arra, hogy az Alap portfolidjanak atlagos hatralévé futamideje 5-10 év
kozstt legyen. Az Alapkezeld célja olyan hosszi lejarath kotvény értékpapiralap Jétrehozésa, mely eszkdzeit
EGT-allam vagy az OECD tagallama éltal kibocsatott dllampapirokba, EGT-allam vagy az OECD tagallama
altal  garantalt értékpapirokba, vallalati- és hitelintézeti  katvényekbe, jelzaloglevelekbe, pénzpiac
eszkozokbe és ezek repo tigyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti,

Az Alap befektetései soran az eldbbickben meghatarozott befektetési univerzumon beliil a Magyar Allam
altal kibocsatott vagy garantalt, forintban vagy eurdban denominalt értckpapirokra kivan fokuszalni. Az
Alap a torvényi szabalyozasnak megfelelden fedezeti céli szarmaztatot! tigyletet kothet, amely a portfolié
hatckony kezelésének céljat szolgalja, a devizaban denominalt befektetések devizaarfolyam kockazatat
magyar Forintra fedezi,

Erste Alapkezelt Zst. 2 2013, december 31.



rste Nyiltvégll X1. Kotvény Befekietési Alap

Alapkezeld

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

Letétkezeld

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

Forgalmazo

Erste Befektetési Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Bank Hungary Zrt. fiokhaldzata

Konyvvizsgald

Az Alap ¢ves beszamoldjanak kényvvizsgalatarol a befektetési alapkezeldkrd! és a kollektiv befektetési
formakrol 52016 201 1. évi CXCIIL. t6rvény X X. fejezete rendelkezik.

Az Alap kinyvvizsgaldja: ALPINE-Gazdasdgi Tanacsadd és Konyvvizsgalo Kft,
Székhelye: 1026 Budapest, Pasaréti 0t 59.

Cégjegyzékszama: 01-09-068660

MKVK nyilvintartasi szam: 001 145; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001145
Eljaro kényvvizsgald neve: Forgacs Gabriella

Lakcime: 2096 Urom, Kérdkatona u. 7a/1

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

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolét alairé személyek

dr. Mesterhazy Gydrgy Tibor
Erste Alapkezeld Zst. igazgatdsagi tag, vezérigazgatd
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utea 5. 1.em. 7.A.

Pazmany Balazs
Erste Alapkezeld Zit. igazgatosaganak elndke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103,

A kényviteli szolgaltatisok kirébe tartozd feladatokat ellatasaval megbizott személy
Krajcs Katalin

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

Erste Alapkezeld Zit. 3 2013. december 31,



Erste Nyiltvégit XL Kotvény Befektetési Alap

2. A szamviteli politika 6 vonasai
2.1, Kdnyvvezeldsi 65 beszcmoldsi kitelezettség

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

Az Alap kinyveit, nyilvantartasait a kettds kdnyvviteli rendszerre vonatkozo eldirasok szerint vezetjiik. Az
adatrbgzités ¢s a nyilvantartisok vezetése soran biztositjuk az eszkdzokben, illetve forrdsokban
bekovetkezett valtozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamolod készitési
kotelezettség teljesitéséhez sziiksépes informéciokat,

Az Alap iizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulénapja: 2013. december 3 1.
A mérlegkészités idépontja: 2014, januar 31.

2.2, Ertékelesi modszerek

Az Alap eszkozeit és kdtelezetiségeit a befektetési alapkezeldkedl és a kollektiv befektetési formakrd sz0l6
2011. évi CXCIHI. térvény, valamint 215/2000. évi kormany rendelet alapjan lialakitott kezelési
szabalyzatban foglalt érickelési szabalyok szerint értékeljiik.

Even tali lejaratra lekotott betét: a mértegben a befekietett eszkdzok kozdtt, bekeriilési értéken keriil
kimutatasra

Kovetelések: bekeriilési értéken, ilietve annak értékvesziéssel csokkentett, visszairassal ndvelt Osszegében
keriilnek kimutatasra,

Yrtékpapirok: a merleg fordulonapjan érvényes piaci ériéken kerililnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
czen eszkdzOk beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési értck
kiilonbozetébs! adodo - értckelési kiilonbozet Ssszegét.

Az értékelési killénbozet megbontdsra keriil kamatokbél, osztalékokbol, valamint cgyeb piaci értékitélethél
adddo érickelési kiilonbdzetre.

Az Alap portfolidjaban szereplé ériékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozok: litra sz010 betétben vagy éven beliili lejaratra lekotott betétben tartott likvid eszkozok
¢rickét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezd értéken.

Aktiv idébeli elhatarolasok: bekeriilési értéken, illetve a szamvitel torvény szerinti mindsitése alapian
clszdmolt értékvesztéssel csdkkentett, visszairassal novelt Gsszegében keriilnek kimutatasra. Aktiv idébeli
elhatarolasok utan elszamolt ériékvesziés a mérlegben kiilon soron negativ eldjellel jelenik meg.

Szarmaztatoit iigyletek: a mérlegforduldnapjan érvényes piaci értéken torténik az ériékelése, mely ezen
tigyletek csetében a jovébeni varhato eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az érickelés napjan
érvényes MNB érfolyamot figyelembe véve keriil megallapitasra a piaci érték.

Az Alap portfolidjaban levd szarmaztatott iigylet fordulénapi értékelésekor az tigylet piaci értékénck
osszegét szamoljuk el az ériékelési kilonbozet tartalékaval szemben. Az értékelési kiilénbdzet Osszegét
minden érickelés alkalmdval az Gj piaci értékre egészitjiik ki az értékelési kilonbozet tartalékaval szemben.
Az értckelési kiilonbozetet az tigylet zérdsakor az értékelési killdnbozet tartalékaval szemben sziinetjiik
meg.

Kitelezettségek: szerzodés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv idébeli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Lrste Alapkezeld Zrt. 4 2013, december 31.



Lrste Nyiltvégl X1. Kotvény Belekietési Alap

3. Mérleghez kapesolédo kiegészitések

3.1 Ertékpapivok

Az ¢rickpapirok mérlegsor a fordulénapon az Alap tulajdondban levé értckpapirok bekeriilési értékét

2

valamint ezen értékpapiroknak a mérleg forduldnapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési éricke kozoui
kiilonbozetét (értékelési kiilonbszet) tartalmazza.

Magyar Allamkﬁtvény

adatok Torintban

Er(ékp(.rpir . Nettd beszerzési Ertékkiil. arf. Bruud pilaci Frtékiiil
IHegnevezdés Nevérick éridk kiil-bél érick kamathdl
2017A MAK 210 006G 000 202620322 25235768 229 202 910 | 436 820)
20878 _M/\K 150 000 000 148 602 865 12715235 - ]_(_)9 917 450 85_99 350
2018/A MAK 150 000 000 148 174 050 7256 250 135679000 248 700
2019A MAK 240 000 000 2587 593 780 1614 i40 267 628 360 8 120 640
2020/ MAK L0000 126569100 20 U530 1107480
2022/A MAX 350 000 000 317292 835 06 134 965 396 181 100 12 753 300
2023A MAK E 190 000 000 1179 742 790 44 153 170 1231 133 540 7237 580
2028/A MAK 1 025 000 000 i 005 361 450 66912 5375 1 (85 542 650 13 268 625
Osszesen 3 385957192 3 607 944 305 221987 113 3 660 716 800 52 772 495
Egyéh kbtvény
adatok forintban
Eriék papir s Nettd beszerzési Frtékkiil. arf  Bruttd piaci Erickkil
HEFREVeZEs Nevéreek ériék kiil-bat erick keanathol
MYFI3 20§6/05/31 1700000 500 348 979 2G 009 376 553 644 366 17386010
REPHUN 2014/07/28 800 000 249 176216 -3 683 92 252 344 759 6852445
REPHUN 2018/06/17 500000 153742897 T8I32T 166303 59 4747442
REPHUN 2019%/01/11 1 000 000 36938 188 9382233 343 598 207 17277 787
Osszesen 1226206279 1269627243 43 420 964 1 315 8§90 928 46 263 685
Hazai jelziloglevél
adaiok forintban
Friéh pagr e Netto beszerzdsi Ertéh kil arf. Brutté piaci Eridkkiil
megnevezes Nevérich érick kal-hdl érték kamatbét
FITTNEFQ] 150 000 000 149 970 925 162406 325 176 067 900 Q850 650
Osszesen 149970 925 166217250 16246325 176 067 900 9 850 650
Diszlcont kitvények
adatok foritban
’i;gfizf_:; Neévéridk Beszerzési értdk 1"”6::_;;_?;"6;”‘1' Piaci éridk ;(;:):j[j:!
MNBI4G10R 50 000 060 49933 400 0 49 966 700 33 300
MNI3140115 150 0060 000 149 812 800 1] 149 812 BOO- 0
Osszesen 199 746 200 0 199779 500 33 300

Erste Alapkezels Zrt,

2013. december 3.



Erste Nyiltvégll X1, Kotvény Befektetési Alap

Valtozo kamatozasa Kotvény
adatok Torintban

Ertékpapir L. Netté beszerzési  Netté piaei  Eriéhkil. arf  Bruitd placi Eridkkiil,
. Névéridk . L e . .

Hegnevezés ériéh érick kil-bat érték kamathdl
Prémium Lure Magyar
A!lamk('ilvény 2015/X 500 000 140 905 000 148 455 000 7 550 000 148 585 492 130492
[uroban desominalt
Osszesen 140 905 000" 148 455 000 7550 000 148 585 492 130 492
Mindiésszesen S 102 785 596 289204 402 5501 040 620° 109 050 622

2013.12.31-én zarolt értékpapirok alomanya

Nevéredh

35 000 000

Ertékpapir megnevezds

20178 MAK

3.2, Pénzeszkozok

A pénzeszkozok mérlegsor a leko1ott betét 2013. december 31-i egyenlegét (7.507 eFt) tartalmazza.

3.3, Aktiv idobeli elhatarolasok

Az Alapnak 2013.12.31-én nem szamolunk el aktiv idébeli elhatarolast.

3.4, Szdrmaztaiolt dgyleiek

A szarmaziatott iigyletek értékelési kiilonbdzete mérlegsor tartalma az alabbi tigyletekbol all:

N \ N Kotési Kotés napi | Forduld napi
s Kotés Le jarat Eszkiz . B .
Eszkoz ditum détuma mennvis é o arfolyam arfolyam ligylet
At YR8 HUR/EUR | HUFEUR | credménye
"X forward eladasi pozicio nyitdsa 2013.11.14 2014.01.08 4 490 726 298.96 298.07 8624 643 171
FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2083.12.02 2014.01.08 120000 302.60 302.44 678 649 It
FX forward eladasi pozicio nvitdsa 20131220 2034.01.08 218335 208.79 298.47 381401 It
Osszesen 9 684 693

Az lgyletek az Alap portfoliGiaban levd, ecuroban denomindlt értékpapirok  arfolyamkockazatanak
mérséklését szolgdlja.

3.5, Sajdrt téke

3.5 1. Indulo t6ke

Az induld t6ke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban 16vé befekictési jegyek névértéket
tartalmazza (3.069.053 eFt), killon részletezve a targyév elején forgalomban 1évé befektetési jegyek
nevertekét (2.377.826 eFt), valamint a targyévben eladoti, kibocsatott (3.817.433 eFt) és visszavaltott

befektetési jegyek névértékét (3.126.206 eft).
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3.5.2. T8kevdliozds

3.5.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriild ériékkilonbozetbél szdrmazo 6kevdliozds

A Dbefekietési jegy forgalmazisa sorvdn felmeriils értékkiildnbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszaviltasakor keletkez8, a befekietési jegy arfolyamériéke és névértéke kiszonti kiilonbozet. A targyévben
visszavaliott befektetési jegyek értékkiilonbozetsbdl eredd 8kecsokkends 1.508.232 ¢lFt, az cladott
befektetési jegyek értékkiilonbozetébd! eredd tékendvekmény 2.435.004 eFt.

3.5.2.2. Tékevditozas éridkelési killonbdzet miatt

Az crtckelési killonbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfélidjaban levd befektetési eszkdzk
értékelési kiilonbozetével egyezd dsszeg (407.940 eFy).

3.5.2.3. Tdkevdltozds az iizleti évek eredmeénye miatt

A targyéy eredmeénye 434.674 eFt nyereség és a korabbi évek eredménye 1.160.177 ¢ Ft.

3.0, Celiartalék

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.7. Kételezeltségek

Az Alapnak hosszi lejarati kdtelezettsége nincs.

A rovid lejarati kitelezetiségek mérlegsor a szallitokkal szembeni tartozasokat (6.594 elt), a Feliigyelettel
szembeni kotelezetiséget (2013. V. negyedévi feliigyeleti dij 336 eFt), valamint sajat befekictési jegy
visszavaltasabol eredd kotelezettséget (10.666 eFt) tartalmazza.

3.8, Passziv idobeli elhataroldsok

Passziv idobeli elhatarolasként mutatjuk ki a 2013, évi audit dij nem szamlazott Gsszegét 254 eFt.
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4. Ercdménykimutatassal kapesolatos kiegészitések

Az Alap 2013, évi bevételei

adatok ezer forintban

Osszes bevétel

Ebbol pénziigyileg realizalt

Pénziigyi mitveletek bevétele sszesen 603 140 603 141
- Kamatbevétel pénzintézettdl 628 623
- Erékpapirok kamatbevétele 297 131 297 131
- Ertékpapirok arfo lyamnyeresége 188 050 188 050
~ Realizilt deviza drfolyam nyereség 43 427 43 427
- Hataridds milveletek eredménye 73910 73 910

Fgyéb bevéfelek

Az Alap2013. évi koltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

Osszes koltség, raforditas

Ebbal pénziigyileg realizalt

Pénziigyi mitveletek raforditisa dsszesen 91 585 91 555
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Frtékpapirok arfo Ivamvesdesége I ]
- Realizilt devizadrfolyam veszieség 5301 3301
- Hataridds miiveletek eredménye 86 253 86 253
Miikddési kiltségek dsszesen 785617 70 667
- Alapkezelsi dij 10 141 9505
- Letétkezeldi dij 7 280 6824
- Forgalmazasi djj 57 458 53 854
- Bank és nyonttatvany kélség 7 7
- Kdnyvvizsgalot dfj 508 254
- Tdzsdei Ugyletek megbizisi dija 223 223
Egyéh raforditas sszesen 1301 10662
- Peliigyeleti dij 1 300 1061
Az Alapiizleti eredménye 434 673

Erste Alapkezels Zrt.
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5. Cash-flow kimutatas

adalok: ezer forintban

Sorszim | | LA tétel megnevezése 420120231 201302310
| I.'Szokésos tevékenységbdl szarmazd pénzeszkiz- 753 502 - 143 048
valtozas
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nékiil) + - 25126 136 352
3 2. Elszamoll amortizacio -+ - -
4 3. Elszamolt értékveszi¢s ¢s visszairds + - -
5 4, Elszamolt értékelési kiilonbozet + 71785 |- 38017
6 5. Célartalékképzés és felhasznalas kiilonbozete + - , -
7 6. Ertckpapit befektetések értékesitésének, bevaltdsanak o 66327 |- 219777
8 7. Befektetett eszkdzok allomanyvaliozdsa + - -
9 8. Forgeszkdzok allomanyvaltozasa + - 12 062 8033
10 9. Rovid lejaratt kitelezettésgek allomanyvaliozasa + - 13 237 10124
11 10. Hosszi lejaratt kotelezettsépek dlomanyvaltozasa + - -
12 11. Aktiv idobeli elhatarolasok alloményvélozasa + - 5 5
13 12. Passziv idébeli elhatérolasok dllomanyvaltozasa + - -
14 13. Szarmaziatott Ugyletek éri¢kelési kiilonbizetének valtozs 19749 |- 39 768
15 Il'. Bef’cktetésitevékenységb(’il szarmazo pénzeszkoz- | 644 639 - 1064 499
viltozis B
16 14. Ertékpapirok beszerzése - - 7683 18I - 12899979
17 15. Ertékpapirok cladasa, bevaltasa + 6 804 203 11 537 [58
18 16, Kapott hozamok + 234 319 298322
19 lel. Pé’nziigyi miivelete kbol szarmazo pénzeszkoz- ) 97 216 1201 508
valtozis
20 17, Befektetési jegy kibocsatas + 1279439 5 835 946
21 18. Befekietési jegy kibocsatas sordn kapott apport - - -
22 19. Belektetési jegy visszavasarlasa - - 1376655 |- 4634438
23 20. Befekietési jegyek utan fizefett hozamok - - -
24 21. Hitel, illetve kolcson felvétele + - 7 -
25 22. Hitel, lletve kéleson torlesziése - ) - -
26 23, Hitel, lletve koleson utan fizetett kamat - - -
27 1V. Pénzeszkiz valtozas 11 627 - 6 039
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6. Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve; Frste Nyiftvégil Xi. Kotvény Befektetési Alap
Lajstroms zma: 11§1-318

Adapkezeld neve: Lzrste Alapkezeld Zrt

Letétkerzeld neve: Lrste Bank Hungary Zrt.

NEL szamitds tipusa:
Targynapi eszkozériék Targy +1 napon kész0l  Targynapi eszkozallomany
Targynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetésijegy forgalmi adatok felhasznalasaval

Targynap (T): 2013.12.31
Sajit tdke: 5504 (053 263
Ery jegyre juto NFIS 1.7934
Darabszim: 3069053 103
A tdrgynapi nettc eszkdzéridk meghaidrozdsa:
1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/lriék (%)
11 Hitelallomany (Bsszes): [ Uitelewd | Ftamidd - 0.00%
- 0.00%
172, Eovéb kotelezettsépek (dsszes): 17 8§54 000 0.32%
Alapkezeldi diymlate T TN Gy | 0.05%
Letétkeretdi dij miatt _ : _ 641 133 0.01%
Bizoményostdjj miatt : : o - 0.00%
TForgaln. kig. miatt o o : _ 5060 087 0.09%
PSZAT dij miatt _ S : 330772 0.01%
Konyvvizsgalati dij miatt _ . 254 GO0 0.00%
Komdwtel kg miae e _— . N - 0.00%
Reklam ktg. miatt - (.00%
Koltséakent elszamoll epyeb 1étet miail - (.00%
Lgyéb -nemkilisép alaps - kitelezettséy : 10 605 949 0.19%
1/3. Céllartalékok {Osszes); - 0.00%
- 0.40%
HES Passziv idébeli clhatdrolasok (6ss2e8); - 0.00%
. - 0.00%
Kotelezettsépek tsszesen: 17 8§34 000 0.32%
il. ESZKOZOK : Osszeg/Trick (%)
/1. Folyaszamla, készpénz (osszes): ) - 0.00%
1172, Eoveb kivvetelés (Bsszes): 4124430 0.07%
Eladott sajil belekietési jepy eflendricke 4124 430 3.07%
11/3. Lekatsu bankbeséiek (Osszes): Bank Futamido 7057 520 0.13%
11/3.1. Max. 3 hd lekotésit (dsszes): 7057 520 0.13%
Lrste Bank 21t 2 T057 320 0.13%
11/3.2 3 honapnai hosszabb lekotés il (osszes ) - 0.00%
- 0.00%
/4 Ertékpapirok (6sszes); | Megn, Devizanem Névertek 5 501 040 620 96.75%
11/4.] Allampapirok (dsszes): 4771 328 354 §6.60%
] i - 0.00%
/431 iKotvények {Bsszes): 4571 548 854 83.06%
2017/A MAK JUF 210 600 GO0 229202910 4.47%
2017/B MAK HUF 150 060 600 169 917 450 3.09%
2018/A MAK HUF 1500060 000 135 679 000 2.83%
2019%A MAK HUF 240 000 004 267 628 560 4,86%
2020/A MAK, HUF 110 006000 125 34§ 560 2.26%
2022/A MAK HUE 350 000-H00 396 181 100 1.20%
2023/A MAK HUF 1190 000 060 1231 133 540 22.37%
2028/A MAK HUR 14025 000 D00 {085 342 630 19.72%
REPHUN 2014/070/28 EUR 800 000 252 344 159 4.58%
REPHUN 2018/06/11 EUR 500 000 166 303 596 3.02%
REPHUN 2019/03/1§ ! I EUR 1 GO0 000 343 508 207 6.24%
Prémium Furo Magyar Allamkstvény 2015/ EUR 500 000 148 585 492 2.70%
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11/4.1.2. |Kincstarjeaycek (0sszes); i ] - 0.00%
- 0.00%
11/4.1.3. {ligvéd jegybankképes ép. (Gsszes): ] § 1997779 500 3.63%
MNB1406108 HUF 30 000 000 49 966 700 0.91%
MNBI140T 15 HUTF 150 GO0 000 149 812 800 2.712%
11/4.1.4. [Katlfoldi allampapirok (6sszes): , I - 0.00%%
- 0.00%
/42, |Gardalkodoiés egyeb hilelviszonyt meglestesith cp.: l 553 644 360 10.06%
/42,1, [Tdzsdére beveretett (Bsszes): ' - 0.00%
11/4.2.2. Kilfsldi kilvények (Bsszes): - 0.00%
- 0.00%
11/4.2.3. [Tozsdén kivuli (Gsszes): 553 644 366 10.06%
MI'B 2016/05/31 FUR 1 700 060 553 644 366 10.06%
w43 |Részvények (sszes): [ ! - 0.00%
11/4.3.1. [Tézsdére bevezetetl (Bsszes) - 0.00%
i i - 0.00%
432 [Kulosldindszvények (dsszesk - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.3.3. {Tézsdén kivili (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
/4.4, elzsloglevelek (6sszes): 176 067 900 3.20%
11/4.4.1.  [Tézsdére beveretelf (Bsszes): 176 067 900 3.20%
FITNFO1 176 067 900 3.20%
442 [Térsdén kivilhi (0sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.5.). [Tozsdére beveretetl (Osszes): - 0.00%
- 0.00%
11/4.52. |Téwsdén kivili (bsszes); [ ! . 0.00%
11/4.6. Karpotlasi jegy (Osszes): 0.00%
| i - 0.00%
/5.1, Forward Ugyletek (dssxesy: G684 6U3 0.18%
FX forward eladisi pozicio nyitasa EURIBUF 8624 643 0.10%
FX forward eladasi pozicié nyilasa EURITUY 3814 G.01%
FX forward claddsi pozicio nyilasa EURMUE 678 049 0.01%
[1/5.2.  |Opeidk (Gsszes): - 0.00%%
- 0.00%
11/6. Aktiv idibeli elhatérolis ok (Bsszes): | | - 0.00%
- 0.00%
Eszkozik 0sszesen: I | 5521 907 263 100.32%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

Mutaté g — B s Arany
megnevezise  omitas mbdjs Erték  5913.12.31.
Tékestruktara (1.) SAJAL ik SIUBT e
forrasok 5521 907
TEkektl L) —— D ke 1780 5459
forrasok 5521907
Likviditds _domgbesAtitk =~ S22 o cpe
rovid lejatati kotelezettség 17 596
Bevete, laranyos eredmény 434 674 7. 07%
eredmény bevételek 603 146

8. Egyéb Kkiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem
kapott 6vadékot, 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 Alapkezelé folyamatos
napi nettd eszkozeértéken torténd visszavasarlasi kotelezettség vallalasaval — biztositja a  befektetdk
szamara, hogy  befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltasiaval tetszbleges idSpontban
hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

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

Budapest, 2014. 4prilis 18. Erste Alapkezelo Zrt.
1138 Budapest, Népfirdd u. 24-26

e

Erste Alapkezelo Zrt.
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L. A gazdasagi folyamatok rivid attekintése, az Alap befektetési politikdjara hato tényezik
2813, 1. negyedév

Az els6 negyedévi arfolyamok eszkozosztalytdl és régiotol fiiggden vegyesen teljesitetiek. Szembet(ing, hogy az
Eurdpan kivilli feflett piaci indexek egységesen pozitiv, 10 szdzalék korili teljesitményt nydjtottak. Ennek soran, az
S&P 10,03%-0s, a Dow Jones 11,25%-0s, a technolégiai papirokat tomoritd Nasdaq 8,21%-o0s, mig a japan Nikkei
19,27%-0s teljesitményt tudott felmutatni. A globalis fejletipiaci részvények arfolyam-alakuldsat reprezentald MSCI
World Free index is 7,17%-kal emelkedett a negyedév sordan. Az ismétlédd valsagokkal sijtott euré zéna vezetd indexe
a német DAX mdr csak 2,4 %-kal tudott emelkedmi, mig az atfogo eurdpai index a DIEUSO mutaté 0,45 %-kal
csOkkent. Szintén csokkenés volt megfigyelhetd a fejlodd piaci indexek negyedéves teljesitményében (MSCI Em.: -
1,92%), illetve a régios tézsdeindexek esetében (CETOP: -10,63%, WIG: -8,24%). A tavalyi év soran a régiss
indexekidl 15-20%-kal elmaradé teljesitményd magyar tézsdeindex 2013. elsé negyedévében mér csak kisebb
mértékben cstikkent. A BUX a negyedéy sordn -1,74%-o0s teljesitményt produkalt.

Az elsd negyedévben a hazai kitvényindexek kordbbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, bar a negyedéves
ndvekmény mértéke jelentdsen mérséklodott. gy a MAX és a CMAX is 2,5% kézeli negyedéves hozamot ért el. Az
eurépai bizonytalansag fennmaradasat jol mutatja, hogy a biztonsagos befektetési helyszinnek szamité Németorszag 10
éves dllampapir hozama a negyedév végére 1,28%-kos ériékével féléves mélypontjdra esett, és az amerikai 10 éves
papirokkal is 1,85%-0s hozam mellett kereskednek, mely a kdtvénytulajdonosok szamara a 10 éves befekietésitkre nem
fog realjtvedelmet biztositani. A negyedév soran az olasz papirok hozamaban nem volt lényeges valtozés, mig a ciprusi
valsig nyoman a negyedév végére az eurd a dollarhoz képest gyengiilt. Ha az arupiacok negyedéves teljesitményét
vizsgaljuk, akkor az els6 negyedévben nem lathatunk egyiranyt valtozast (arany.: -4,74%, brent: -1,29%, crude:
+5,93%).

A nemzetkdzi befekeetdi hangulat alakuldsdt vizsgialva nyilvanvald, hogy az elmilt iddszakban Ciprusté] volt hangos a
piac. Tekintettel a ciprusi helyzet hosszabb tavii hatdsaira, érdemes lehet ezt a problémat kozelebbrdl is megvizsgaini.
A ciprusi bankrendszer, melynek mérlegtodsszege hétszerese az orszag éves GDP-jének (Magyarorszag esetében ez a
ket érték nagyjabol megegyexzik) csak egy kortilbeliil 15-17 millidrd eurds segitséggel hitzhato ki a cs6dbél. Az Eurdpai
Bizottsdg — a sajtohirek szerint a németekkel az élen - mdrcius kozepén tgy dontott, hogy a bankrendszer
megmentésére abban az esetben folyosit 10 milliard eurdt, ha Ciprus is biztosit 5,8 milliard eurényi sajat hozzajarulast.
Az Europai Bizotisag elsd korben azt javasolta, hogy Ciprus a hozzajaruldsanak tetemes rész€t az orszagban elhelyezett
valamennyi bankbetét epyszeri 6,75% - 9,9% kozotti mértékts megadoztatasaval teremtse eld. Bzt a javaslatot a ciprusi
parfament elutasitotta, majd késébb eifogadott egy olyan megoldast, hogy az adot csak a 100.000 eurdnidl magasabb
dsszegl bankbetétekre vetnék ki és a differencialt, 09-80%-0s add mértcke még fiiggne audl is, hogy melyik bankna
keriilt a betét elhelyezésre.

A negyedév sordn a nem konvencionalis gazdasagdszionzésrdl hatarozott a Japan jegybank is. A BoJ az év eleji havi 40
milliard dollar értékd &llampapir piacon t6riénd visszavasarlasat aprilisi dontésével kozel 80 milliard dollarra emelte. A
fentick meflett a BoJ megduplazia ¢és czzel 2%-ra emelte az inflicios céljat (febr/febr tény: minusz 0,7%) is, mely
intézkedéseki6l a gazdasagi ndvekedés felgyorsulasat varja (febr/febr tény: +0,5%).

Ha a hazai befektetdi kornyezet valtozasat vizsgdljuk, gy a negyedév sordn megjelent hazai makrogazdasagi
publikéciok alapjan lathatjuk, hogy 2013. februarban az év/év aremeltkedés mértéke 2,8% volt. Ez azt jelenti, hogy
hosszi id6szak ota most eldszor volt a ,headline” inflacié a 3%-o0s jegybanki kozépravi cél alatt. A tavaly év végén
még 5,0%-0s méreékl 12 hénapos inflicios mutaté ilyen nagysdgh csokkendsét részben indokolta a bazishatas
kisvetkeztében a szamitdsbol L kifutd” tavaly janudr cleji AFA emelés, illetve a janudri rezsidaresokkentés hatdsa. Az
alacsony inflacio mellett azonban a negyedév soran napvilagot latott a tavalyi GDP statisztika is. A magyar gazdasag,
realteljesitménye 2012 1V, negyedévében a 201 [-es év utolsé negyedévvel dsszevetve 2,7%-kal cstkkent, melynek
credményeként 2012-ben a hazai GDP 1,7%-0s csokkenést produkalt az eléz évi adatokhoz képest, Az idei év
tekinteiében a magyar gazdasigtol az elemzok 0 korili teljesitményt varnak, mig a kormany varakozasa 0,9%-0s
béviilés.

Februdr kézepén a magyar allam 3,25 millidrd dolidr értékben adott el 5 és 10 éves futamidejii altampapirt. Az frissen
kibocsatott kétvények kamatfelara ugyan magasabb volt mint a régicbeli hasonld futamidejil roman kibocsatasé és
nagysagrendileg megegyezett a nem EU tag szerb kibocsatas felaraval, azonban az alacsony amerikai altampapir
hozamok miatt még igy is meglehetdsen kedvezd (5 évre 4,2%, 10 évre 5,4%) kibocsatasi hozamot eredményezett. A
kotvényeket 16bb mint a felét a QE3 Jikviditas-tengerében lubickolé amerikai intézményi befektetok jegyezick le. A
dollarkdtvény kibocsitds és a folyamatban levé valtozo kamatozast 3 éves euros PEMAK kibocsatasbo) Osszegylilt 1,5
mitliard eurd mdr nagyrészt fedezi a valasztasokig sziikséges deviza igényt, és a bevont deviza forrasok kamatszingje is
dsszevethetd a 3% kortli/atatti IMF finanszirozds kamataval, igy ez utobbi védshaléra a magyar Korméany meglitasa
szerint mdr nincs is sziikség, mely az IMF targyaldsok berekesztésében és az IMF f8targyalé (Varga Mihaly)
Nemzetgazdasagi miniszteri kinevezésében is testet i1t
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2013. 11, negyedév

A masodik negyedévben a piacok viselkedésében majus kdzepétd! valtozds volt megfigyelthetd, A valtozast az amerikai
jepybank szerepét betoltd FED tobb jegybankdranak azon nyilatkozatai valtotak ki, melyek a mennyiségi lazitas
volumenének jovobeli csokkentését vagy esetlepes megsziintetését vetitettek elére. Ennek hatasara - a befektetdk
kockazati ¢hségének cstkkenésével - az amerikaj kétvényhozamok megemelkediek, mig a tbzsdék addigi emelkedése
megtért. A részvénypiacokat vizsgalva azonban megaliapithatd, hogy a piacok reakcidja nem volt teljesen egységes.
Mig a vezetd amerikai vagy a német tézsdeindex esetében a trendvaltas eddig jobbdra csak azt jelentette, hogy az
addigi emelkedd trend oldalazasba vagy enyhébb csbkkenésbe valtott, addig azon tdzsdeindexck melyek nem a
legbiztonsdgosabbnak (artolt német vagy amerikai piachoz tartoznak, majus kozepétol dltakdban csodkkend tizemmaodra
kapesolfak. Ezen hatasok eredményeként a negyedév sordn az S&P 2,36%-kal, a Dow 2.27%-kal, a DAX 2,10%
emelkedett, mig a jegybanki likviditastengerben fiirdd Nikkei 10,32%-kal ért tobbet mint az elsé negyedév végeén,
Ezzel szemben a CETOP negyedéves valtozdsa minusz 6,77%, az MSCI EM fejlodo piaci indexé minusz 10,89%, de
még a DIEUS0 atfogd eurdpai mutatd is esett a negyedév soran 0,82%-ot. A magyar index, mely az elmilt masfél
évben a tobbi indexhez képest lemaradd teljesitményt mutatott a 2013. masedik negyedévében kissé korrigalt és
+6,53%-0s teljesitményt ért el.

Ha az arupiaci grafikonokat vizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az arany a negyedév sordn nagyot csett, és 2013.
masodik negyedévében az ériékének 22%-4t elvesziette, mig a crude drfolyama oldalazast mutatott. A dolldr az eurdhoz
képest 1ényegében nem vilozotl, tartolta az 1,30 karili kurzusat.

A kotvényhozamok tekintetében azonban egységesen komoly véaltozas allt be. A joviben szikild likviditdssal
kapcsolatos befektetdi félelmek hatasdra a leghbiztonsdgosabb befektetésnek mindsitett amerikai és német kitvények
hozama megemelkedett, mely a kockdzatosabb kibocsiatok kotvényhozamait is megemelte. Ennek kdvetkeziében az
amerikat [0 éves futamidejil dllampapir hozam jinius végére a mircius végi 1,8%-hoz képest 2,5 szazalékig szaladt fel,
mig a német 10 éves kotvényhozam is 1,7%-ig (marcius végén 1,3%) emelkedett. A kockézatosabb orszdgok
kéivényhozamaiban az emelkedés a fejlett orszagokdl meghaladia, hiszen Ogy a kockazatmentes kamatlabak (US és
német atlampapirhozamok), mint a kockdzati prémiumok megemelkedick. Ennek hatasira az olasz 10 éves hozam
4,6%-ig, mig jiniusban a magyar 10 éves allampapirok hozama is 7% kazelébe futott fel.

A fentiekbdl is egyértelmiien Jatszik, hogy a negyedév soran a befektetok figyelmének kozéppontjaban a piacokon levé
potidlagos likviditas valtozasaval kapcsolatos vdrakozasok alltak. Azt kovetben, hogy a negyedév sordan tobb
alkalommal is felmeritlt az amerikai jegybankarok részérdl a 2012 6szén megkezdett, dsszesen havi 45 milliard dollaros
allampapir vasarlast és 40 milliard dollar dsszegl vallalati kétvényvasartast megeélzé mennyiséai lazitasi program
(QL3) volumenének mérséklése, a befektetdi kockuau éhsép csokkenésének lehettiink a szemtandi. Korabban a Fed
azt hangoztatta, hogy mindaddig, mig a munkanélkiliség 6,5% 18161t marad, illetve az inflacid nem &ri el a 2%-ot a
mennyiségi lazitds nincs wveszélyben. A mdasodik negyedévben publikalt makroadatok alapjan (inflacié 1,4%
majus/majus, munkanélkiiliség 7,6%) nem lenne szitkség arra, hogy a program felfliiggesztésre kerilljiin, hiszen az
amerikai  gazdasagban nincs komoly inflacids nyomas, és a viszonylag magas, bar cstkkend tendenciajn
munkanélkiiliségi rata is még viszonylag jelentds tartalékkal rendelkezik,

Ha a magyar gazdasdg redl teljesitményét is megvizsgdljuk akkor az latszik, hogy 2013. elsd negyedévében - az elizd
évi -1,7%-o0s, és a negyedik negyedévi -2,7%-0s GDP valiozast kivetden - a gazdasag mar csak 0,9%-kal zsugorodott
év/év alapon, mfg a 2012. negyedik negyedévéher képest az idei elsd negyedévben mar 0,7%-kal magasabb volt a
gazdasapi kibocsatas. A negyedév/negyedév adat alapjan elsé olvasatként dgy tGnik, hogy a magyar gazdasag talpra
allasa és a recessziobol valo kilabaldsa megkezdddott, azonban ha a szamok misgé nézink akkor azt is lathatjuk, hogy a
negyedéves nivekedésbdl a 2012-ben a kedvezdtlen id6jards miatt rendkivill gyengén teljesité mezdgazdasagi
kibocsatas javult 27,6%-kal (év/év 12.3%), és az épitGiparnak sikeriily 1,5%-o0s (év/év 4,2%) erdstdést felmutainia, mig
az ipari termelés 2,3%-kal mérséklédott az eldzéd negyedévhez képest (év/év -3,2%), és a GDP-n beliit nagysigrendileg
60%-o0s sdllyal jelenlevd szolgaltatasok volumene 0,1%-kal (év/év -0,8%) csbkkent. Sajnos a szamokbd! az latszik,
hogy a negyedév/megyedéves javuld adatok mogétt még nem annyira egy organikus ndvekedés hiizadik meg, hanem
jelenleg inkabb csak a gyenge bazis miatti korrekcionak lehettiink a szemtanii. A tavolabbi ndvekedési kilatasok
tekintetében azonban a 17%-os magyar beruhdzasi rata semmiképpen nem nevezhetd biztatonak. Ez a rata az
ezredforduld kérnyékén még 25% kortil volt és jelenlegi ériékével mar messze elmarad a tobbi Visegradi orszag 20%
folout ratajaol. ..

A kormanyzat tirekvéseit nézve egyértelmiinek ldtszott a Kormany szandéka arra, hogy a koltségvetési hianyt
hosszitavon is a 3%-os hatarériéken belill tartsa. Ennek az elkdtelezetiségnek az eredményeként az Lurdpal Bizottsag a
fanius 21-én tartott pénziigyminiszteri forum (ECOFIN) szamadra javasolta, bogy Magyarorszagot vegyék ki a 2004-es
EU csatlakozdsunk ota fenndllé tdlzott deficiteljards alél. A kormdnyzati elkotelezettség a kdliségvetési hidnycél
tartasara - és természetesen az EDP aldli kikeriilésre - abban is megmutatkozott, hogy az Lurdpaj Bizottsag javaslatat
kovetden, de még az ECOFIN iilése elétt a Kormany dontott a készpénzfelvételi illeték dupldjara (0,6%-ra) emelésérdl,
a céges fulaidont mobiltelefonokon folytatott beszélgetések ufan fizetendd ado és a banyajaradék megemelésérs],
tovabba az Onkorméanyzatokto] atvallait banki adossag utidn a bankok altal fizetendd 7%-os adord! {amit késébb
felvaltott egy kozel kélszer akkora volumenil, 6sszesen 75 milliard forintos banki illeték befizetési kitelezetiség, ).
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A hazai makrogazdasagi adatok koziil azonban az inflacid egyértelmiien pozitiv meglepetést jelentett. A majus/méjusi
mutaté 1,8%-o0s értéke alacsonyabb volt mint ax eldzeles elemzdi varakozds (2,0%), bar kismértékben meghaladta a
korabban szintén pozitiv meglepetést jelentd aprilis/aprilisi 1,7%-o0s adatot. A tavaly év végén még 5,0%-0s év/év
inflacids mutatd jelentds csikkenésében komoly szerepe volt olyan egyedi tételeknek, mint a bazishatas miatt kiesé
tavaly januari AFA emelés inflacio gerjesztd hatdsa, iiletve a kormdnyzati [0%-os rezsidijesokkentés is koriilbeliil
0,8%-0s mértékben visszafogta a ratat. Az inflicids mutatdt a KSH GDP statisztikdjabdl ismert haztartasok redl
fogyasztdasdnak csokkenése szintén javithatta.

2013. 111. negyedév

A harmadik negyedévi arfolyamok eszkozosztalytd] és régiotdl szinte fUggetlenill emelkedtek, és az arfolyam
elmozduldsok mértéke altalaban mérsékelt befektetdi optimizmusrdl tanuskodotf. A negyedéves részvényindex
teljesitményeket vizsgalva szembetiing, hogy a fejlett piaci indexck egységesen pozitiv, 5-10 szazalék kozoiti
negyedéves teljesitményt nyijtottak. Ennck sordn a globdlis fejleit piaci részvények arfolyam alakulasat reprezentalo
MSCl World Free index is 7,5%-kal, mig a fejlédd piacok dtlagoes teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index
5,01%-kal emelkedett. A negyedév soran az atfogd amerikai idzsdemutatd az S&P 4,69%-0s, a technologiai papirokat
tomorité Nasdaq 10,82%-0s, a német DAX 7,98%-o0s, mig a japan Nikkei 5,69%-0s teljesitményt tudott felmutatni. A
fejlett piaci trendbdl csak az amerikai DJIA (11,48%) index teljesitménye logolt ki, mig a vallalati (MOL) és
cazdasagpolitikai (OTP) hirekidl mozgatott magyar BUX index csikkent és a negyedév soran 1,90%-ot veszitett
értékébol.

Ha az drupiacokat vizsgaljuk akkor Jathato, hogy az olaj 4rabdl a negyedév végére kiarazodot! a korabbi irani, illetve
szir helyzet jelentette prémium, mely szeptember folyaman az olaj ardanak 5%-os esését eredményezle. A szeptemberi
aresés ellenére azonban a Brent és Crude is 5% kortili erdsddéssel zarta a negyedévet. Az arany arfolyama a negyedév
sordan 6,84%-kal emelkedett.

A harmadik negyedévben a hazai kdtvényindexek korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, és az el6z0
negyedévi teljesitményekkel nagysagrendileg megegyezd ndvekedést produkaltak. igy a MAX és a CMAX is 2,5%
koritfi negyedéves novekedést konyvelhet el A szeptemberi, a potlolagosan biztositott likviditds mennyisége
cskkentésének megkezdését még elhalasztd FED déntésre a lokalis cstcsukhoz képest 20-30 bédzispontot esd
fejlettpiact allampapir hozamok igy a harmadik negyedév végére elozd negyedévvégl szintjtik kozelébe siillyedtek
(amerikai 10 éves 2,61%, német 10 éves 1,78%). A negyedév/negyedév alapon az olasz papirok hozamaban sem volt
lényepes valtozas, a tizéves olasz dllampapir hozam 4,43%-on zarta a negyedével. A 10 éves futamidejli magyar
benchmark szeptember 30-4n 5,83% volt.

Mint ahogy a fentiekben részletezett arfolyam alakuldsokbdl is kitlint, az elmilt negyedév sordn a piacokon
megnyugvas voit megfigyelhetd. Meglatasuank szerint ezt a megnyugvast a korabbi monetdris expanzié tovabbi,
fegalabb rovid idétdvon bellil (6riénd fennmaraddsa tdmogafta. Ha a nemzetkdzi eseményeket vizsgdaljuk, dgy
megallapithaté, hogy a nydri — gazdasdgi hirek és események tekinfetében is - uborkaszezon utdn a negyedévet
meghatarozo események szeptemberre koncentraldédiak. Ennek kapesan ki keil emelni az amerikai likviditas bovités
alakulasa szempontjabdl meghatdrozo eseményeket. Az elst esemény Bernanke amerikai jegybank elntk 2014 elején
lejaré mandatumahoz kapcselodott. Az amerikai kdzgazddsz-korokon belill megoszio szemelyiségnek szamitd Larry
Summers FED elntk-aspirans jelolésrél vald lemonddasa volt. A jelenlegi monetéris politikandl joval megszoritobb
elveket vallo Summerst a piaci varakozasok a kdvetkez6 amerikai jegybankelnokként aposzirofaltak, igy lemondésara a
piacok felidlegeztek. Ezt a megkdnnyebbiilést tamogatta, hogy a ,héja” Summerst a legesélyesebb pozicioban a
jelenlegi FED alelndk, a piaci elemzOk dltal a monetaris politika tekintetében joval engedékenyebb ,galamb” Janet
Yellen valtja, akiben ,,Helikopter” Ben pénziigypolitikai elveinek hiiséges drokdsét latjak a piaci szereplok.

Summers legybank elndkjelolti elatlasat szeptember 18-an a 9-1 aranyd FED dontés kovette, melynek értelmében az
elozeles piaci varakozdssal ellentétben az amerikai jegybank nem csOkkenti a 2012, szeptemberében bejelentett
eszkozvasarlasi programiaban meghirdetett havi 85 milliard dolldros érickpapir vasarlasanak Osszegétl. Mivel az elmiily
években a piacok alapvetden emetkedd trendjében meghitdsunk szerint meghatarozo volt a fejlett dllamok jegybankjai
altal biztositott likviditas bdség, igy a FED dontést kivetd piaci reakciok is érthetdve valnak. Annak kivetkeztében,
hogy a jovobeli pétldlages dollar kindlat révidtavon tovdbbra sem fog csokkenni, a dollar gyengiiléssel reagdlt
(EURUSD 1,30-r6l 1,35-re emelkedett), mig a tovabbi hasonld volumenil jegybanki allampapir vasdrldsok
kivetkeztében az amerikai kotvényhozamokban csokkenés volt megfigyelhetd (10 éves hozam 3,0%-rél 2,7-re
cstkkent), és mivel az amerikai-német allampapirok kézott a hozam spread lényegében tovabbra is valtozatlan maradi a
16 éves német alfampapirhozam is 2,0%-1rd1 1,8%-ra valtozott.
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Fontos amerikai fejlemény volt, hogy szeptember 30-4n, az amerikai koltségvetési év végén a republikdnus tobbségfi
felséhdz nem fogadia ¢l a demokrata t6bbségii alsohaz altal beterjesztett 2013/2014 évi koliségveldst. Az elutasftas oka
az altalanos egészségbiziositas bevezetését megeélzd Obamacare néven elhiresiilt, 2010-ben elfogadott, de csak 2014-
ben életbe 1épb egészségligyi reformesomag volt. Az, hogy az USA jelenleg elfogadott kiliségvetds nélkill mikodik azt
okozta, hogy oktéber 1-161 800.000 kozalkalmazott és kbztiszivisel nem tudta felvenni a munkdt.

Ha a hazai gazdasdgot vizsgaljuk, Ggy az lathaté, hogy a negyedév sordn tobb fontos corporate hir is megielent,
Bgyrészt az Egis gyogyszergyar tibbségi tulajdonosa az aktualis tézsdei drsavot 35-40%-kal meghaladd szinten
ajanlatot tett az Egis részvények felvasarldsara, mely varhatoan a tarsasag 16zsdei jelenlétének megsziinéséhez vezel.
Masrészt fontos és a MOL-INA jovébeli egyiittmitkddést is befolydsold vallalati hir volt, hogy a horvét hatdsagok - a
10 évre jogerdsen elitélt volt horvat miniszierelndk mér lezarull peréhez kapcsolodéan - Sanader 10 millié eurds
megvesztegetcse kapesan elfogatd parancsot adiak ki a MOL elndk-vezérigazgatdia ellen. A horvat hatosigok gyanija
szerint a megvesziegetés célja az INA feletti iranyitd jogkor MOL altali megszerzésének elésegitése volt, melynek
esetleges bebizonyosoddsa alapjaiban valtoztathat a jelenlegi MOL-INA stratégiai egyiittmilkdésen. Hernadi Zsolt
ellen - a horvat megkeresés hatdsdra - az interpol is kiadta a nemzetkozi clfogaté parancsot.

Ha a magyar gazdasdgpolitika harmadik negyedéves kildtdsait vizsgaljuk, tgy nem tekinthetiink el a svajci frank
hitelesck ismételt megmentésétél. A Bankrendszer szamara - mely a Kormanyzati intézkedések miatt az elmult években
Jjelentds veszteséget szenvedett el, s61 dsszességében is veszieséges volt - a 1épés varhatdan Gjabb jelentés potidlagos
veszieséget okoz. A bankokkal kapcsolatos eddigi korményzati ¥pések (kiilonadd, deviza hiteles arfolyamgdt,
cstkkent, illetve a kiilfoldi anyabankok a hazai leanyaik szamara nyijtott, 2008. végén még Gsszesen 10.000 milliard
forintos finanszirozdsukat (és ezzel a forras agi kitettségiiket) is kdizel a felére csokkentették, és tobb killfoldi tulajdoni
bank is a hazai gazdasdgpolitika Iépéseire az operacidja visszavagasdval reagdlt. Altaliban a multinacionalis cégek
visszafogolt hazai akiivitdsat mutatja, a kiilonadokkal terhelt agazatok beruhdzasi volumenének éves valtozdsa is
(tavkozlés -30%, energetikai szektor -25%), mely dltalanossagban is tikrézodik az alacsony, minddssze 18%-0s GDP
aranyos hazai beruhazasi rataban.

2013 1V, negyedév

A harmadik negyedével kovetden a tékepiacokon egyfajta megnyugvas volt megfigyelhetd. Az eldzd negyedéves
indexemelkedést kovetden a negyedév sordn egyfajla konszolidacio volt az arfolvamokban tapasztalhaté, amikor a
fejlett piaci részvényindexek egy kicsit erGsebb teljesfiményt, mig a fejl6dé piaci részvénvindexek inkabb a
stagnaldshoz kézeli dllapotot mutattak fel,

A hazai folyamatok koéziil fontos kiemelni, hogy a negyedév soran az alacsony inflacié folyamatosan fennmarady, és
mar a magyar gazdasag novekedése is beindulni latszik. Az év/éy inflacio a decemberi adatok alapjén mar csak 0,4%
volt, bér a cstkkendst jorészt a rezsiar csokkentést okozo kormanyzati intézkedések okoztak, Ezen feliil még meg kell
emiiteni azt is, hogy az idei év sordn a magyar gazdasdg is javulo teljesitményt mutat. A hazai GDP 1,8%-kal
emetkedett a harmadik negyedévben. Az alacsony inflacio s a fejlett piacokon is alacsony jegybanki alapkamat az
MNB szantira {ovabbi kamatvagasokat tetd lehetdve, melynek eredményeként évvépére a jegybanki alapkamat 3,00
szazalékra csokkent. A rekord alacsony jegybanki atapkamatl azonban nem okozta a forint jelentds gyengiilését, az
EURHUF kurzus december kézepén is 300Ft alatt maradt.

Ha az europai folyamatokat vizsgaljuk, agy azt lathatjuk, hogy az ECB az euré alapkamatot 0,25%-ra vagla. Az ECB
november eleji, a piacot s az elemziket is meglepd kamatvigasat kévetden az utdbbi iddszakban megndvekedett azon
efemzii talalgatasok gyakorisdga is, melyek szerint az Furdpai jegybank a jelenleg 0%-on allé O/N betéti kamatanak
csOkkentésével a jegybanki betétek hozamdt a negativ tartomanyba vagja. Az egyérielmi tény, hogy a jelenleg 0,25%-
os ECB alapkamat, a hagyoméanyos monetdris politikinak a tovibbi gazdasdgdsztonzésére mar vajmi kevés tevet
hagyott, mikdzben az EU-n beliil gazdasagi ndvekedésrd]l még nem lehet beszélni, s6t az elérejelzések szerint az eurd-
Z0na az idei évben tovibbra is recesszidban marad. A gyenge eurdpai kilatdsokkal szemben - az ECB 2013-ra
vonatkozoan az Eurdpai Unio esetében minusz 0,4 szazalékos redlvaltozast jelzett elére - az USA esetében az elemzék
mar 2% korGli éves nivekedésre szamitanak, és az amerikai harmadik negyedéves 4,1%-0s GDP nbvekedés is
meglehetdsen meggy6z0. Természetesen a gyenge eurdpai GDP alakulast nem lehet elvonatkoztatni az EU tagorszagok
altal mar ez iddig megvaldsitot! kdltségvetési kiigazitastol, melynek eredményeként a korabban az egyes orszagokban
akar 10%-os (Spanyolorszag (2009} 11,5%, Gordgorszag (2009) 15,6%; Irorszag (2010) 30,8%!, stb.) Koltségvetési
hidny mara 4% alatti 4tlagos értékre csbkkent.
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A 2013, évi gyenge U adatokkal szemben az elemz6k altal vart idei évi globalis gazdasdgi novekedési iitem
gyorsulassal azonban megteremtddik annak az esélye, hogy 2014-t8] egy széles alapon nyugvé lassi fellendiilés
kezdddjon meg az euro zénaban is. A globalis gazdasagi fellendiilés kapesan varhatdan az euro zona export béviilése
folytatédni fog, mely kapacitas bdvitlésben, a munkaerdpiaci folyamatok tovabbi javuldsaban és a fogyasztoi kereslet
névekedésében is lassan meg mutatkozhat.

A jelenlegi gyenge eurdpai gazdasapi teljesitmény és a mérsékelten optimista kilatasok mellett a monetaris dszi6nzés
lehetdscgeit és eszkozeit vizsgdiva egyértelmil, hogy a novemberi kamatvagast kovetden az Eurdpai jegybank
hagyomanyos monetaris eszkdztara mar meglehetésen besziikiit. Ez azt eredményezi, hogy a jévében a
nemhagyomanyos jegybanki eszkozok alkalmazédsa ijbol jelentdsebb teret kaphat. A nemhagyomanyos eszkdzok
Jovobeli témyerése kapesan kiemelendd az a tény, hogy az ECB dltal a gazdasap Osztonzésére ez iddig két alkalommal
is (2011. decemberében és 2012. februdrjaban) megszervezett, egyenként 500-500 milliard eurd dsszegii LTRO hitelek
kozel felét a felvevd kereskedelmi bankok mér visszafizették. Az LTRO hitelek részbeni visszafizetése mogott az all,
hogy a 2011-es szintekhez képest a piaci hozamok jelentés mértékben lecsokkeniek, és a kereskedelmi bankok mar sok
esctben a piacrol felvett oleso forrassal tudtdk kivaltani az LTRO hiteleiket. A jegybanki hitelek részleges
visszafizetése azt mutatja, hogy az ECB kordbbi eszkozei a pazdasag élénkitésében jelenleg mar csak az eredeti
szandcknal kisebb mériékben vesznek részt. A gyenge pazdasagi teljesitmény, az alacsony inflacios rata (0,8%),
valamint a monetaris eszkdzok jelenlegi kihasznalatlansaga azonban az eurépai jegybank szamara egy a gazdasagi
ndvekedest elbsegitd, a kordbbi LTRO konstrukeioknal kedvezébb feltételil (alacsonyabb kamatozash és/vagy hosszabb
futamidejii) finanszirozasi lehettség bevezetését jelentheti, ami tjabb tamogatast adhat a pénz-, és t6kepiacoknak,
illetve a vallalati hitelezés volumenének nivekedésén keresztiil a redlgazdasagnak is. Abban az esetben, ha egy tjabb
az europai nagybankok altal igénybe veheté hitelkonstrukeioval allna eld az ECB, Ggy az oleso és kedvezd jegybanki
hitelek logikus kiegészitése lehet a jegybanki betétek kamatanak védgasa, amivel végsd soron az ECB alal a
kereskedeImi bankok szamdra biztositott olcsd forrasnak a realgazdasdgba torténd kihelyezését és/vagy pénz és
tOkepiacokra aramlasat segitenék eld. Ez a vallalati hitelek esetében kozvetleniil, a pénz és tékepiacokra aramlas
eselében pedig a vagyonhatason keresztill megemelkedd beruhazassal/fogyasztdssal segithetné a GDP nivekedését.

Fontos nemzetkdzi fejlemény volt a havi 85 milliard USD 8sszegli FED eszkozvasdrlisi program volumenének
csokkentése, melyre a piac kordbban csak 2014. elejétdl szamitott, azonban ezl az évvégére a piaci szereplok mar a
varakozasaikba bedraztdk, igy, a jovobeli likviditas sziikilést elre vetitd vélekedések erdsodése sem okozott negativ
piaci reakciokat.

Ha a hazaj adatokat vizsgiljuk, akkor az alacsony magyar inflacié és a fejlett gazdasagokban meglevé alacsony
hozamkOrnyezet a jegybank szamdra a negyedévben is tovabbi kamatvagasokat fett lehetévé, melynek eredményeként a
Jegybank alapkamat 3%-o0s szinten zdrta az évet. Tovibbi pozitiv hir és egyben a jegybanki kamatvagasok Jogossigdt
indokolja az is, hogy az egész évben cstkkend, az év elején még 5,75%-o0s jegybanki alapkamat csokkentése sordan a
forint az euroval szemben tobbnyire tarfotta a 290-300 forint kézétti sziik savot és - mindéssze 2%-0s éves
gyengiiléssel — a decembert is 296.91-en zarta. A kamatvagasok ellenére a kiilfsldiek 4ltal birtokolt forintban
kibocsdtott allampapirok alloméanya is szinten maradt. Az év soran a kiilfoldi befektetsk 5000 milligrd forint korili
velumenben tartottak magyar allampapirt ¢s a 2013. év végi ziré allomanyuk is szinte megegyezett az ¢lzd évi végi
dllomannyal (4994 milliard illetve 4995 milliard forint).

Szegmensenként vizsgalva a hazai (oke-, és pénzpiaci indexek efmult negyedévét megallapithatjuk, hogy az indexek
vegyes teljesitményt mutattak. fgy a hazai részvények drfolyam-alakuldsat reprezentalo BUX index az elmult
negyedévben 0,53 %-kal csokkent, mig a hazai kotvényindexek koziil a hosszabb futamidejti MAX index 2,78 %-kal,
az ¢ven belilli papirokat is tartalmazd MAX Composite index értéke pedig 2,47 %e-kal emelkedett,

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2013. negyedik negyedéves teljesitményét vizsgalva
megallapithato, hogy a BIX index 0,62 %-kal tudott emelkedni, mely jelentésen elmaradt az RMAX index 1,22 %-o0s
negyedéves valtozasatol.

2. Az Alapkezel6 mitkédésében bekiovetkezett viltozasok

Az elmult évben a Tarsasag tulajdonosi szerkezetében valtozas nem kévetkezett be. A 2009, évi tulajdonos valtast
kévetGen a tarsasdg 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe torténd bejegyzés 2009.
februdr 9-én tortént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kdzvetett tulajdonaban allé tarsasaga, mely
stratégiai  irdnyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési Uzletdg infrastrukiirajat. A
tulajdonosvaltozas a Térsasag miikodését, tzletpolitikajat, az iigyfelekkel kialakitoit kapesolatot nem befolyasolja.
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A Térsasdg iranyitasi struktardjiban valtozas nem kovetkezett be a tavalyi évben. A Térsasig tevékenységi korében
jelentds valtozas nem kovetkezett be a 2013. évben. Az Alapkezeld 2012. év végén elinditotta Diszkrecionalis
Portfoliokezelés (DPM) tevékenységét, ahol a 2013-as év végére 300 portfohora tudta novelni kezelt portfolidinak
szamat. Ev végén a Tarsasdg harmincharom befektetési alapot kezelt, ami egy alappal kevesebb, mint az azt megeltz6

év végén.

A 2013-es esztenddben az Alapkezeld tovabb bovitette befektetési alapjainak palettajat. Augusztus 05-én indult az
Erste Stock Global HUF Alapok Alapja részvény alap és az Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok
Alapja a szabad futamidejii kotvény kategoridban. Az Erste Toke- és Hozamvédett Befektetési Alap esetén a
befektetési politika és az alap megnevezése is 2013. november 15-ével megvaltozott (Gj név: Erste Tokevédett
Allampapir Alap). Az Alapkezel 2013-as év folyaman életre hivta Globdl Aktiv termékcsaladjat 10, 30, 50 névvel.
Ezek az alapok a korabbi Erste Abszolit Hozamu Valogatott Befektetési Alap, Erste Global Aktiv Alapok Alapija és az
Erste Globédl Mix Alapok Alapja alapokbol keriiltek 4talakitasra. Az Erste Hazai Indexkoveté Részvény Befektetési
Alap neve Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Befektetési Alap névre valtozott. A korabbi Alpok Vilogatott
Alapja befektetési politikdja 2013. augusztus 1-én modosult, tovabba az alap megnevezése Erste Megtakaritasi Plusz
Alapok Alapja lett. A korabbi Erste Abszolut Hozamii Részvény Szdrmaztatott Alap 2013. oktéber 7.-t6] befektetési
politikat valtott és Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja néven miikddik tovabb. Szintén 2013. oktéber 7-
t6] az Erste Nyiltvégii Kozép-Eurdpai Részvény Befektetési Alap befektetési politikat valtott és Erste Nyiltvégi Kozép-
Eurdpai Részvény Alapok Alapja néven miikodik tovabb. 2013.12.30-aval az Erste Europai Részvény Befektetési Alap
befektetési politikdja megvaltozott és neve Erste Eurdpai Részvény Alapok Alapjara modosult.

Az év sordn az Alapkezel6 két zartvégii alapja az Erste Tartos Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 1. és az
Erste Tart6s Hozamvédett Szirmaztatott Befektetési Alap 2. jart le. Az Erste Hazai Indexkdvetd Részvény Befektetési
alap B sorozata megsziint és beolvadt a fosorozatba, valamint az Alpok Toékevédett Megtakaritasi Alap 2013.
szeptember 3-an beolvadt az Erste T6kevédett Kamatoptimum Befektetési Alapba.

A 2013-as év folyaman az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomdnya folyamatosan és dinamikusan
emelkedett. A befektetési alapok piacara kedvez hatassal volt a tavalyi év folyamatos kamatvéagasi periodus, ahol a
Jjegybanki alapkamat az 5,75%-o0s kezdOértékril egészen 3,00%-ig siillyedt. A kivalo historikus hozamokkal rendelkezé
alapokba megindultak a kordbban egyéb befektetési instrumentumokba fektetett pénzek. A teljes év folyaman a
befektetési alapok 249,55 milliard 0j befektetés aramlott be. Az Alapkezeld altal kezelt befektetési alapok Osszértéke
469 milliardos dlloméanyrél év végére 752 millidrdra tudott névekedni, ami mind az értékesités fellendiilésének, mind a
hozamoknak volt koszonhetd. A befektetési alapokban kezelt allomany +60,2%-o0s ndvekedésnek felel meg a tavalyi év
végéhez képest. A nyilvanos befektetési alapok piacan az Alapkezeld részesedése az év végén 16,83% volt, amivel a

masodik legnagyobb piaci szereplivé Iépett el.

A vagyon és portfoliokezelés is novekedést tudott felmutatni az év soran. A ndvekedés legerdteljesebb hiizémotorja a
DPM portfolickezelés és a biztositoi portfoliok voltak. A DPM portfoliok alloménya az év soran 79,3%-kal béviilt, mig
a kezelt biztositoi portfolié allomdny is jelentds 26,2%-o0s novekedést tudott produkélni. A nem befektetési alapokban
kezelt vagyon az ¢v eleji 85 milliardrol 104,3 milliardra novekedett az év  végére, ami kozel 23%-os
allomanyntvekedésnek felel meg. A teljes vagyonkezelés megoszlasaban a befektetési alapok alloméanya nétt, a magan
nyugdijpénztari vagyon megsziint, a biztositoi és DPM vagyonkezelés aranya nott.
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