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Fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentés

Az Erste Alapkezeld Zrt, részére
Az éves beszamolord! késziilt jelentés

Elvégeztiik az Erste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap (tovabbiakban az,Alap™ )
mellékelt 2013. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatit, amely éves beszamold a 2013.
december 31-i fordulonapra elkészitett mérlegh$l — melyben az eszkdzék és forrasok egyezd
vegdsszege 717.255 E Tt, a mérleg szerinti eredmény 62.163 E Ft nyereség —, és az ezen idSponttal
végzddd évre vonatkozd eredménykimutatdsbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozé elemeit
és az egyéb magyardzé informacidkat tartalmazé kiegészité mellékletbé! all.

A vezetés feleldssége az éves beszamoloért

Az Alapkezeld felelés az éves beszdmolénak a szamviteli torvényben foglaltakkal és a
Magyarorszigon elfogadott altalanos szamviteli elvekkel 8sszhangban térténé elkészitéséért és valos
bemutatésaért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket az Alapkezelé sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akdr csaldsbol, akar hibabol eredd lényeges hibas allitasoktdl mentes
éves beszamolo elkészitése.

A kinyvvizsgald feleldssége

A mi felelfsségiink az éves beszamold  véleményezése konyvvizsgdlatunk  alapjan.
Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Koényvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra
vonatkozd — Magyarorszdgon érvényes — térvények és egyéb jogszabdlyok alapjan hajtottuk végre.
Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljlink bizonyos etikai kévetelményeknek, valamint
hogy a kényvvizsgalatot ugy tervezzitk meg és végezziik el, hogy kellé bizonyossagot szerezziink
arrol, hogy az éves beszamold mentes-e a lényeges hibés allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljdrisok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni az éves beszamoloban szerepld Gsszegekrél és kozzétételekrdl, A kivalasztott
eljarasok, beledrtve az éves beszamold akér csalasbél, akar hibabél eredd, lényeges hibas allitdsai
kockazatanak felmérését is, a konyvvizsgdld megitélésétél fiiggnek. A kockazatok ilyen
felmérésekor a konyvvizsgald az éves beszdmold Alapkezelé 4ltali elkészitése és valos bemutatdsa
szempontjabo!l relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgalati eljarasokat
tervezzen meg, amelyek az adott kariilmények kozstt megfeleldek, de nem azért, hogy az Alap belsé
kontrolljanak hatékonysdgara vonatkozéan véleményt mondjon, A kényvvizsgalat magdban foglalja
tovabba az alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségének és az Alapkezeld altal készitett
szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamold atfogd prezentalasanak értékelését
is. Meggybzédésiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegends és megfeleld alapot
nyujt konyvvizsgaldi véleményilink megadasihoz.



Vélemény

Véleménylink szerint az éves beszamold megbizhatd és valos képet ad az Erste Alpok Nyiltvégii
Arfolyamvédett Kotvény Alap 2013. december 31-én fennéllé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl,
valamint az ezen idéponttal végzédd évre vonatkozd jovedelmi helyzetérdl a szamviteli térvényben
foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség az iizleti jelentésrdl

Elvégeztik az Erste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap mellékelt 2013. évi éves
beszamoldjahoz kapcsolddo, 2013. december 31-i fordulénapra vonatkozé €vi lizleti jelentésének a

vizsgalatat,

Az Alapkezeld felelos az iizleti jelentésnek a szamviteli torvényben foglaltakkal és a
Magyarorszagon elfogadott altalanos szamviteli elvekkel 6sszhangban torténé elkészitéséért. A mi
felel6sséglink az tizleti jelentés és az ugyanazon {izleti évre vonatkozd éves beszdmold
Osszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkéank az iizleti jelentés és az éves
beszamolo Gsszhangjdnak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt
szamviteli nyilvantartasaibdl levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint az az Erste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap 2013. évi iizleti
jelentése a 2013. évi éves beszdmoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2014. 4prilis 18.

- B
Forgécs Gabriella Forgécs Gabriella
Alpine Gazdasagi Tanacsadd Kamarai tag konyvvizsgald
és Konyvvizsgald Kft,
1026 Budapest,Pasaréti ut 59. Nyilvantartasi szam 003228

Nyilvéantartasi szam 001145



Erste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Bszkizok (aktivik): - N
A. |Befektetett eszkozok - -
1. |Ertékpapirok - -
1. [Ertékpapirok s -
2. | Erickpapirok értékelési kiilonbozete - -
a) |kamatokbdl, osztalékokbol - -
b) |egyéb - -
B. |Forgoeszkizik 631812 712 480
. |Kdvetelések 50 -
I. |Kovetelések 50 -
2. |Kovetelések értékveszése () - -
3. [Kiilfoldi pénzériékre 52010 kovetelések értékelésikiilonbozetd . 5
4. |Forintkovetelések értékelési kiilonbozete - =
1L [Ertékpapirok 627367 474 728
1. |Ertékpapirok 572 643 450 950
2. |Ertékpapirok értékelési killonbozete 54 724 23 778
a) |kamatokbol, osztalékokbol 16 088 15 205
b) |egyéb 380636 8573
I1. Pénzeszkiziok 4395 237752
1. [Pénzeszkozok 4395 241 024
2. |Pénzeszkozik értékelési killonbozete - |- 3272
C. |Aktiv idobeli elhatarolasok 2 242
1. |Aktiv iddbeli elhatarolas 2 242
2. |Aktiv idobeli elhatérolas értékvesztése (-) - -
D. |Szarmaztatott iigyletek értékelési killonbozete - 12 880 4533
Iszkizok (aktivik) dsszesen: 618 934 717 255
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
Forrasok ( passzivak):
E. [Sajat t6ke 617 747 715827 |
L [Indulé téke 535 402 ‘ 579843 |
I. [Kibocsatott befektetési jegyek névértéke - 785 521 77810
2. | Visszaviasarolt belekietési jegyek névériéke (-) - 250119 |- 33 369
3. [Nyit6 induld toke - 535402
1. | Tokevaltozis (tékendvekmény) 82345 135 934
1. |Visszavasaroll befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete |- 13418 |- 6 662
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 11653 14 943
3. |El6z0 évek befektetési jegy értékkilonbozete - - 1 765
4. |Belektetésialap beolvadasbol eredd atvaliasi kiilonbozet - -
5. |Ertékelési kilonbozet tartaléka 41 844 25039
6. [LEl6z0 évek eredménye - 42266 |
7. |Uzleti évi eredménye 422606 62 163
F. |Céltartalékok - -
G. [Kotelezettségek 996 1161
I. |Hosszi lejarati kotelezettségek - -
II. |Révid lejarati kitelezettségek 996 1161
1L | Kalfoldi pénzérickre szolo kotelezettségek értékelési kilonbozete - -
H. |Passziv idébeli elhatarolasok 191 267
Forrdsok (passzivik) dsszesen: 618 934 717 255

Erste Alapkezeld Zrt.

i ost, Népfurdd u.24-26,
Budapest, 2014, aprilis 18. 11 m e ér

Erste Alapkezeld Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt. 1 2013. december 31.



Erste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2012.12.31 2013.12.31
I.  [Pénziigyi miiveletek bevételei 81 949 116 357
II.  |Pénziigyi miveletek raforditasai 31821 42615
III. |Egyéb bevételek 794 1713
IV. |Miikddési kiltségek 8543 13 122
V. |Egyéb raforditasok 113 170
VI. |Rendkiviili bevételek - -
VIL. [Rendkiviili raforditasok - -
VIII. | Fizetett, fizetend& hozam - : -
IX. |Targyévi eredmény 42 266 62 163

Budapest, 2014, aprilis 18.

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

M 2

Erste Alapke#éld Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt.

2 2013. december 31.



Erste Alpok Nyiltvégti Arfolyamvédett Kotvény Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2013. december 31.

Erste Alapkezeld Zrt. ] 2013, december 31.



Erste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Katvény Alap

1. Az Erste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap (tovabbiakban: Alap) rovid
bemutatasa

Az Alap neve

Az alap neve Magyar Posta Nyiltvégli A:foiyamvédeu Kotvény Alaprdl a PSZAF H-KE-I11-41/2013,
szamn hatarozata alapjan 2013. februar 01-ei hatallyal Alpok Nyiltvégi Arfolyamvédett Kétvény Alapra
modosult. Majd 2013. okiéber 7-18] ismét valtozott a PSZAF H-KE-111-562/2013. szAma hatarozata szerint

Irste Alpok Nyiltvégii Arfolydmvedctt Kotvény Alapra.

Az Alap roviditett elnevezése
Erste Alpok Arfolyamvédett Kétvény Alap

Az Alap tipusa, fajtija
Az Alap nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, nyiltvégii hatdrozott fitamidejli értékpapir
befektetési alap.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétol (2012, aprilis 13-101) 2014, szeptember 30. napjaig
terjed (beledrive a futamidéd kezdd és zaronapijat is).

Feliigyeleti nyilvantartisba vétel szima, kelte

Lajstromszam: 1111-489
PSZAF hatirozat szama: H-KE-111-132/2012.
PSZAF hatdrozat kelte: 2012, dprilis 13.

Befektetési jegyek eldailitasa

A befektetési jegyek névértéke 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszoldak és dematerializalt
formaban keriiinek eldallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség. (ISIN azonositdja: HUOG00711247)

A portfolié lehetséges elemei

Az Alapkezelé célja olyan ériékpapiralap létrehozasa, amely biztositja a meghirdetett Fizetési géret
teljesiilését. Az Alap sajat tokéjét ennek megfelelden fix kamatozast eszkozokbe fekteti. Az Alapkezeld
befektetési iranyelvként szem elott tartja, hogy az Alap portfolidjanak atlagos hatralévd futamideje ne
haladja meg az alap lejaratdig hatralévd futamiddt. Az Alap a kdvetkezd eszkdzokbe kivan fektetni: EGT-
allam vagy az OECD tagallama altal kibocsatott vagy garantalt allampapirokba, nemzetkdzi pénziigyi
intézmény altal kibocsatott vagy garantalt hitelviszonyt megtestesité érté¢kpapirokba, vallalati kétvényekbe,
pénzpiaci eszkdzokbe, és ezek repo iigyleteibe illetve bankbetétbe.

Az Alap a {0rvényi szabalyozdsnak megfelelden fedezeti céli szarmaztatott iigyletet kothel, amely a
portfélio hatckony kezelésének céljat szolgalia. Az Alap befekietései sordn az elébbickben meghatirozott
befektetési univerzumon belill a Magyar Allam altal garantalt eurdban denominalt kotvényekre kivan
fokuszalni. Ezen befektetések devizaarfolyam kockazalat Magyar Forintra fedezi.

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2013. december 31.



Exste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap

Alapkezelo

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

Letétkezel6

ERSTE Bank Hungary Zi1t.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirds u. 24-26.
Cégjepyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazo

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

Kionyvvizsgalo

Az Alap éves beszamoldjanak konyvvizspalatardl a befektetési alapkezeldkrd! és a kollektiv befektetési
formakrdl sz616 2011, évi CXCIILL torvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaloja: ALPINLE-Gazdasagi Tanacsado és Konyvvizsgald Kit.
Székhelye: 1026 Budapest, Pasaréti Gt 59.

Cégjegyzékszama: 01-09-068660

MKVK nyilvantartasi szam: 001145 ; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001145
Eljard konyvvizsgald neve: Forgacs Gabriella

Lakcime: 2096 Urém, Kardkatona u. 7a/)

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

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot aldird személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatdsagi tag, verérigazgatd
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. T.em. 7.A.

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

A kényviteli szolgaltatasok kiirébe tartozé feladatokat ellatasaval megbizott személy

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

2013, december 31.

Lo

trste Alapkezel6 Zri.



Erste Alpok Nyiltvégi Arfolyamvédett Kotvény Alap

2. A szamviteli politika {6 vonasai

2.1 Konyvvezetési és beszdamoldsi kotelezetiség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelr8! sz6lé 2000. évi C. térvény, valamint a 215/2000.
Korményrendelet eldirasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kényveit, nyilvantartasait a kettds kényvviteli rendszerre vonatkozo elbirasok szerint vezetjiik. Az
adatrogzités és a nyilvantartisok vezetése sordn biziositiuk az eszkozokben, illetve forrasokban
bekdvetkezett viltozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéschez szitkséges informéaciokat.

Az Alap tizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulonapja: 2013. december 31.
A mérlegkészités idépontja: 2014, januar 31.

2.2, Ertckelési modszerek

Az Alap eszkozeit és kitelezettségeit a befektetési alapkezeldkrd) és a kollektiv befektetési formakrd szold
2001, évi CXCIIL. torvény, valamint 215/2000. évi kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési
szabalyzatban foglalt ¢riékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Kavetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesziéssel csokkentett, visszairassal névelt Osszegében
keriilnek kimutatdsra.

Ertékpapimk: a mérleg forduldnapjan érvényes piaci ériéken kerlilnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
czen eszkozok beszerzési értékét és az - értckelés napjara meghatarozotlt piaci ériék és a beszerzési érék
kitlonbdzelébdl adodo - értékelést kiilonbozel Ssszepét.

Az értckelési kiilonbszet megbontasra keriit kamatokbol, osztalékokbél, valamint egyéb piaci ériékitéletbél
adodo értékelési kitlonbizetre.

Az Alap portfoligjdban szereplé értékpapir készlet elszamolasandl, érickelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Szarmaztatott ligyletek: a mérlegfordulonapjan érvényes piaci értéken (oriénik az értékelése, mely ezen
ligyletek esctében a jovobeni varhato eredményt jelzi, A devizaiigyletek tekintetében az értékelés napjan
¢rvényes MNB érfolyamot figyelembe véve keriil megaltlapitasra a piaci érték.

Az Alap portfolidjdban levO szarmaztatott figylet fordulénapi értékelésekor az tigylet piaci értékének
osszegét szamoljuk el az értékelési kiilonbdzet tartalékaval szemben. Az értékelési kiilonbozet Osszegdt
minden értékelés alkalmaval az 0j piaci érékre egészitjiik ki az értékelési kiilsnbozet tartalékaval szemben.
Az értékelési killonbozetet az tigylet zardsakor az ¢értékelési killonbdzet tartalékaval szemben szlintetjiik
meg.

Pénzeszkdzok: latra szo0l6 betétben vagy éven beliili lejaratra lekotstr betétben tartott likvid eszkozok
értékét mutatjuk ki, a banki szamiakivonatokkal egyezd értéken

Aktiv iddbeli elhatarolisok: Az aktiv idébeli elhatdrolasokon belill a pénzeszkozikre iddaranyosan jard
kamat Osszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirasaitél eltéréen, élve a Szamviteli Wrvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetbséggel — az Alap kdnyvvizsgaldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
¢érickvesztésként. Meggy6z0désiink szerint ezen elszamolasi mod biztositia az idobeli elhatarolas, az
Osszemérés €s a valodisag elvének érvényesiilését.

Kotelezettségek: szerzédés szerinti értéken mutatjuk ki a mértegben.

Passziv idobeli elhatiroldsok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Erste Alapkezeld Zrt, 4 2013. december 31.



Erste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap

3. Mérleghez kapesolédo Kiegészitések

3.1, Kévetelések

Az Alapnak a mérieg forduldnapjan nincs kdvetelése.

3.2. Eriékpapirok

Az ertékpapirok mérlegsor a fordulénapon az Alap tulajdonaban levd értékpapirok bekeritlési ériékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti
kitlonbodzetet (értékelési kitionbézet) tartalmazza.

MNB kitvény

. , L Bekkal, af Erishteil
Lridkpapiv megnevezés Névériéh - Beszerzési ériék : . 7 Piaci érék ,
kil -bdl kameathol
MNB40! S 9 500 000 9 488 144 0 9488 144 o
Osszesen 9 488 144 ] 9 488 144 ]
Fix kamatozasi kotvény
oy . X Neévérieh CNelié beszerzési NelS piaci ik C Ertéh kil arf.  Bruitd piaci Frtdhckil.
RO MegNnevezes ceverien Nelld placi erfek . .
CEPAPIT megnevees ¢ érick ! kil -boi ériék kamatbol
ff\'j::':}::ff“"” 01729 Luroban 00 000 210 006 898 208 459 680" -1547218 207069 127 8 609 648
NPT 2014/G7728 Farobi 770000 226 901 830 237022511 10120 681 243617989 6595479
Osszesen 436 908 728 445 482 l‘)G% 8573 463 460 687 317 15205 126
Befektetési jegy

Ertékpapir megnevezés

Darabszam : Beszerzési érték

- Erickkl. drf.

. Piaci ériék
Kil-hal

Forduldnapi
placi drfolyam

Erste Nyillvegd Furo Pénspiaci

Befekietési Alap Euroban 13759 4 552938 0 4 552938 1.1145
denommdalt :

Osszesen 4 552 938 0 0 4552 938

Ewre drfolyama 2001312 31-dén 290,91 HUF/EUR

(Mindsszesen 450 949 810 8573463 474 728 399 15 205 126]

3.3 Pénzeszkizok

Az Alap pénzeszkdzei a 2013, december 31-i latra sz010 bankszdmla egyenlegét mutatja ( 241.024 ¢Fr).

Erste Alapkezeld Zrt,

5 2013

. december 31,



Erste Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap

3.4, Szdrmaziatott gyletek éridkelési killonbézete

A szarmaztatoll ligyletek értékelési kiilénbdzete mérlegsor tartalma az alabbi tigyletekbd! all:

. . N Kotési Kétés napi | Fordulé napi
. . Kotés Le jarat Eszkiz B otest , ! 0'_{_“ napi
Eszkoz dstam dituma e s arfolyam arfolyam iigylet
YR HUFEUR | HUF/EUR | eredménye
X dorward eladasi pozici6 nyitasa 2013.11.14 2014.01.08 2357272 298.96 298.07 4527248
FX forward eladési pozicio nyitisa 2013.12.02 2014.05.08 1000 302.60 302.44 5655
Osszesen 4 532 903

Az ligyletek az Alap portféliGjdban levs, euroban denominalt értékpapirok arfolyamkockédzatanak
mérséklését szolgalja.

3.5. Aktiv iddébeli elhatdrolds

A pénzpiaci betétek kamata keriilt elhatarolasra 242 eFt dsszegben.

3.6. Sajdt (6ke

3.6.1. Induld (oke

Az indulo (6ke mérlegsor a mérleg fordulonapjan forgalomban lévd befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (579.843 eFt), kiilon részlelezve a targyév elején forgalomban levd befekietési jegyek névértékét
(535402 eFt), valamint a targyévben eladott, kibocsatott (77.810 eFt) és visszaviltott befektetési jegyek
néveértékét (33.369 eft).

3.6.2. Tokeveltozas

3.6.2.1. Befekietési jegy forgalmazdsa sordn felmertld értékkiilonbozetbdl szdrmazo 16keveltozds

A befektetési jegy forgalmazasa sordn felmeriild értékkilonbdzet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszaviltasakor keletkez6, a befektetési jegy drfolyamériéke és névértéke kozotti kilonbozet. A targyévben
visszavaltoll befektetési jegyek értékkiilonbozetébd! eredd t6ke valtozas 6.662 elt, az eladott befektetési
Jegyek értékkiilonbozetébs] eredd 16kendvekedés 14.943 eFt.

3.6.2.2. Tokevditozds éridkeldsi kitlonbazet miatt

Az értékelési killonbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfdlidiaban levd befekietési eszkdzik
érickelési kiilonbozetével egyerzd tsszeg (25.039el1).

3.6.2.3. Tékevdltozds az ellzd évek, valanint az dizleti év eredménye miart

Az eldzd évek eredménye 42.266 eFt nyereség, a largyév eredménye 62.163 ¢Ft nyereség.

3.7. Céltartalék

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.
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3.8. Kotelezetiségek
Az Alapnak hosszl lejarath kitelezetisége nincs.

A 16vid lejarati kotelezettségek mérlegsor tartalmazza a szallitokkal szembeni tartozasokat (1.117 eFt), a
feliigyelettel szemben kotelezettséget (44 eFt).

3.9. Passziv idébell elhardroldasok

Passziv idGbeli elhatarolasként mutagjuk ki a 2013. évi audit dij nem szamlazoti Ssszegét (267 eFt).

4.  Eredménykimutatashoz kapesolodo kiegészitések

Az Alap 2013. évi bevételei

adatok ezer lorintban

Qsszes bevétel Ebbdl pénziigyileg realizait
Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 116 357 116 115
- Kamatbevétel pénzintézettd 342 100
- Ertékpapirok kamatbevétete 34259 34 259
~ Ertékpapirok arfolyamn yeresége 38093 38 093
- Hataridds figyletek nyeresége 3376 33716
- Devizas tgyletek arfolyamnyeresége 9947 9947
Foyéb bevételek 1713 i 713
- Egyéb bevétel 1713 1713

Az Alap2013. évi kdltségei, raforditisai

AAALOK cxer 1ormiban

Osszes koltség, raforditas Ebbét pénziigyileg realizilt
Pénziigyi miiveletek raforditasa dsszesen 42 618 42 615
- Pénzintézeinek fizetelt kamat - -
- Frtékpapirok arfolyamves desége 158 158
- Hataridés miveletek veszesépe 39 558 39558
- Bevizas tigyletek arfolyanmvesziesége 2 899 2 899
Miikddési koliségek dsszesen 13122 11 738
- Alapkezelsi dij 1735 1 580
- Letétkezeloi dij 953 868
- Forgalmazasi dij § 833 8955
- Hirdetés, kizzététel kilisége - -
- Bank és nyomtatvany kislség 3 3
- Konyvvizsgaldi di 533 267
- Keler eljardsi di 65 65
Egyéb riforditis dsszesen 170 132
- Feliigyeleti dij 170 132
Az Alap iizleti eredménye 62 163
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5. Cash-flow kimutatis

adatok: exer forintban

Sorsziam A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31
; l.,Szolf:isos tevékenységhbdl szarmazo pénzeszkoz- 332 810 ) 49 553
viltozas
2 I, Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkiil) + 35 833 27857
3 2. Elszdmolt amortizacio + i - 1 -
4 3. Elszamolt értékvesziés és visszairas -+ - -
5 4. Blszamolt értékelési kiilonbozet + 41844 1. 16805
6 5. Céltartalékképzés és felhasznalds killnbozete + - -
7 6. Ertékpapir befekietések érickesitésének, bevaltasd 1118 |- 43243 |
8 7. Befektetett eszkozok dllomanyvaliozasa -+ - -
9 8. Forgdeszkdzok alloméanyvaliozdsa + 239950 50
10 9. Rovid lejarati kitelezettésgek dllomanyvaliozasa - 996 165
i1 10, Hosszi lejaratd kdtelezetiségek dllomanyvaltozasa - -
12 11. Aktiv id6beli elhatéroldsok allomanyvaltozdsa + |- 2 - 240
13 12. Passziv id0beli elhatarolasok dllomanyvéaltozasa -+ 191 76
14 13. Szarmaztatolt ligyletek értékelési kiilinbozetének v 12880 |- 17413
s II'. Befek.t.etés'i tev’ékenységbt’il szArmazo . 622052 230 188
pénzeszkiz-valtozas
16 14 Ertékpapirok beszerzése - - 782648 |- 1240057
17 15. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 154 163 I 435 039
18 | 16. Kapott hozamok + 6433 34 306
(9 H,l' Pé'nziigyi mitvelete kbl szirmazo pénzeszkoz- 293 637 52 722
valtozas
20 17. Befekletési jegy kibocsatds + 557 174 92 753
21 I8. Befekietési jegy kibocsdtas sordn kapott apport - - -
22 19. Befekictési jegy visszavasarldsa - - 263 537 i~ 40 03]
23 20. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - -
24 21. Hitel, illetve kéleson felvétele + - -
25 22. Hitel, illetve kolesdn torlesztése - - -
26 23. Hitel, illetve koleson utan fizetett kamat - - -
27 IV, Pénzeszkoz valtozas 4 395 233 357
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6. Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alupadarok:

Aldap neve 20131007461

Korabbi neve:

Lajstroms zima;

Alapkereld neve:

Letétkezeld neve:

NEL szdamitds tipusa:

Targynapi esrhoxéntck Targy +1 napon késziil

frste Alpok Nyilivégii Arfolyamvident Kotvény Adap
Alpok Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alap

1111489

Izste Alapkezcid 211

Irste Bank Hungary Zit.

Targy napi eszkGzallominy
Targynapi arfolyamadatok
Targynapi befekictésijegy forgalmi adatok felhas malasaval

Targynap (T) 2013.12.31
Sajat 16ke: 715826445
Ligy jepyre jutd NIF: 1.2345
Darabszdn; 579 842 307
A tdrgynapi nettd eschozértdh meghatdrosdsa:
Atelies
I KEFPELIZET TSIEGEK Osszep/ ek portilic
ardmyéban{%)
/1 Hiteldlomany (Gsszes ) I Iitelezéy | Futamidd 0.00%
- 0.00%

112, Epyéb koteleretts tuek (55208 ) 1428953 0.20%
Alaphkezeldi dij miatt 154 841 0.02%
letétkezeld: dij miatt 83011 0.01%
Bromanyosi dij miatl - 0.00%
Forgalm kig. mial 877432 (.124%%
PSZAL dij miat 44 969 0.01%
Konyvvizsgalati di miatl 2066 700 0.04%
Kozzetételi kig, miatt 0.00%
Reklam kg, miatl - 0.00%
Kaltségként elszsimolt egyéb el miatt - 000%
Epyéh - nemkahséy alapi - kitelesetiség 0.00%

3. “Ellastalékok (Gssres ) - 0400%

- 0.00%
/4. Pagsziv idobeli elhatarolisok (6sszes ) - 0.00%
- D40%
Kiteleretlsépek ésszesen: 1428953 020%
A teljes
1. 382K Q20K Osszep/fnsk portlie
argnyaban{%)

ii/1. Folyészamla, késpénz (Ssszes) 223683 Q03%

Frste Bank Znt MUF szamla 223683 0.03%
1142, Foyéb kivetelés (Gssves ) - 0.00%
. 0.00%
1173 Tekéton bankbetétek (Osszes ) Bank Futamidé 2377100412 33.22%
11/3.1. Max 3 ho lekotes i (osszes): - 0.00%
132 3 honapndl hosszabb lekotés i (osszes): 237 770 412 33.22%
Brste Bank 20, 295 89 163 905 12.46%

Irs1¢ Bank 2. 295 59442 602 830%

Is1e Bank Zrt, 295 89 163 905 Rdsh
/4 lhékpapimk {Gaszes ) i Mepn. Devizanem Nevéndk 474 728 400 06.32%%
11741 Allampapirok (Gss7es ) 470 175 460 65.68%
! | 0.00%
11/4.1.1 Katvények (Bssaes ) 460 687 316 64.36%
00| REPHUN 2014/01/29 EUR 700 000 217069 327 30320
REPHUN 2014/07/28 LR 700 000 243617988 34.03%
1/4.1.2. iKincstarjepyek {osszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.1.3. |Egveb jepybankképes &p. (Osszesh 9488 |44 1.33%

MNI3140115 | % HUE 9 500 000 9488 144 1.33%
/4.1 4. 1Kiloldi allampapirok (Gsszes ¥ - 0.00%
| | 0.00%

174.2. |Gazdalkoddi és epvéd hitelviszonyt meglesiesitd ép. - 0.00%

11/14.2.1. | Tozsdére bevezetett (655228 ). 0.00%

] [ - 0.00%

1/4.2.2. (KuHuoldi kotvények (6sszes): - 0.00%%

i | - 0.00%
1423, | Tdzsdén kivil (Gsszes) 0008
| ! - 0.00%
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11/4.3. Reésavények (Dsszes): - 0.00%
11/4.3. 1. JTéesdére bevesetelt {osszes ). - 0.00%
i ] - 0.00%
11/4.3.2 | Killoldi vésavények (Gss7es ) - 0.00%
I i - 000%
11/4.3.3. I'Tozsdén kivili (Gssues): - 000%
| i - 0.00%
/4.4, |elzdloglevelek (0sszes): - 0.00%
/44,1, [Torsdére bevezelets (0ssyes ). - {.00%
[ | - 0.00%
/442, 1 Térsdén kivili ($sszes): - (.00%
| | - 0.00%
/4.5, 1Befektetésijepyek (osszes): 4 552 940 0.64%
11/4.5.1. 'Tézsdére bevercietl (05523 ): - 0.00%
: | - 0.00%
11/4.5.2. | Tazsdén kiviili (Bsszes): 4 352 940 0.64%
Erste Bure Pénzpiacs Befektetési Alap I | EUR 13759 4 552 940 0.64%
13/4.6.  (Réampdtidsi jegy (Osszes): - 0.00%
- 0.00%
11/5. Szarmazatott igyletek (osszes): 4532903 0.63%
1/5.%. Forwazrd figyletek (Gsszes): 4532903 0.63%
IFX forward eladasi pozicio EURHUF | 4527248 0.63%
IX forward eladasi pozicio EURHUF 5655 0:00%
/5.2, Opcidk (Osszes): - G0
| | - 0.00%
[1/6. Aktiv iddbeli elhatdarolasok (6ss7es): - 0.0
] | - 0.00%

Fszktizik dssyesen: 717255 398 100.20%

7. Vagyoni ¢s pénziigyi helyzet értékelése

adatok exer Torintban

Mutaté szamitas modja Frték Ariny
megnevezése i e 2013.12.31.
Tokestruktira (1.) sajdt ke — 75827 g9 g0%
forrasok 717 255
Tékestruktira (11.) idegen (Oke — 1428 h20%
{orrasok 717255
Likviditas , :!org‘o’esz!mzok ’ 712 480 61367.79%
rovid lejitaty kitelezettség I 161
Bevételara eredme
wotc,aranyos eredmény 62 163 52 65%
credmény bevételek 118 070
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8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott dvadékot, fedezetet.
Az Alapnak hataridés tigylete van.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhets. Az Alapkezelé folyamatos
napi nettd eszkozértéken torténd visszavasarlasi kotelezettség vallalasaval biztositja a  befektetdk
szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy részilk visszavaltasaval tetszdleges id6pontban
hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

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

Budapest, 2014. aprilis 18. Erste Alapkezel5 Zrt.

1138 Buglgpests Népfurdd u. 24726
\ﬂl% // 3

Lrste Alap’ézelé Zrt.
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2013. 1. negyedéy

Az elsd negyedévi drfolyamok eszkozoszidlytdl és régioté]l figgben vegyesen teljesitettek. Szembetiing, hogy az
Eurdpan kivilli fejlett piaci indexek egységesen pozitiv, 10 szizalék korili feljesitményt nydjlottak. Ennek soran, az
S&P 10,03%-0s, a Dow Jones 11,25%-0s, a technoldgiai papirokat tomdaritd Nasdaq 8,21%-o0s, mig a japan Nikkei
19,27%-0s teljesitményt tudott felmutatni. A globalis fejletipiaci részvények drfolyam-alakuldsat reprezentalé MSCI
World Free index is 7,1 7%-kal emelkedett a negyedév sordn. Az ismétladé valsagokkal stijtott eurd zona vezetd indexe
a némei DAX mar csak 2,4 %-kal tudoit emelkedni, mig az atfogd ewrdpai index a DJEUSO mutatd 0,45 %-kal
csbkkent. Szintén csbkkenés volt megfigyelhetd a fejlodsd piaci indexek negyedéves teljesitményében (MSCI Em.; -
1,92%), illetve a 1égios tdzsdeindexek esetében (CETOP: -10,63%, WIG: -8.24%). A tavalyi év sordn a régios
indexektdl 15-20%-kal clmaradd teljesitményll magyar tézsdeindex 2013. elsé negyedévében mar csak kisebb
mértékben csdkkent. A BUX a negyedév soran -1,74%-os teljesitinényt produkalt.

Az elst negyedévben a hazai kdtvényindexek korabbi pozitiv teljesitiménye tovabbra is fennmaradt, bar a negyedéves
ndvekmény mértéke jelentdsen mérséklodsit. gy a MAX és a CMAX is 2.5% kozeli negyedéves hozamot éit el. Az
europai bizonylalansdg fennmaradasat jo! mutatja, hogy a biztonsdgos befektetési helyszinnek szamité Németorszag 10
éves dllampapir hozama a negyedév végére 1,28%-kos ériékével féléves mélypontjara esett, és az amerikai 10 éves
papirokkal is 1,85%-0s hozam mellett kereskednek, mely a kitvénytulajdonosok szadmara a 10 éves befektetésiikre nem
fog redljivedelmet biztositani. A negyedév soran az olasz papirok hozamaban nem volt lényeges valtozas, mig a ciprusi
valsag nyoman a negyedév végére az ewd a dollarhoz képest gyengitlt. Ha az drupiacok negyedéves teljesitményét
vizsgaljuk, akkor az els6 negyedévben nem lathatunk egyirdnyl valtozast (arany.: -4,74%, brent: -1.29%, crude:
+5,93%).

A nemzetkozi befekietdi hangulat alakuldsat vizsgalva nyilvanvalo, hogy az elmult iddszakban Ciprustél volt hangos a
piac. Tekintettel a ciprusi helyzet hosszabb tavi hatdsaira, érdemes lehet ezt a problémat ktzelebbré] is megvizsgalni.
A ciprusi bankrendszer, melynek mérlegfodsszege hétszerese az orszdg éves GDP-jénck (Magyarorszag esetében ez a
ket érték nagyjabo! megegyezik) csak egy koriilbelitl 15-17 milliard curds segitséggel huzhato ki a csddbdl. Az Eurdpai
Bizottsdg ~ a safiohirek szerint a németekkel az élen — marcius kozepén agy dontdtt, hogy a bankrendszer
megmentésére abban az esethen folydsit 10 millidrd eurdt, ha Ciprus is biztosit 5,8 millidard eurdnyi sajat hozzdjarulast.
Az [uropai Bizottsag elsé korben azt javasolta, hogy Ciprus a hozzdjarulasanak tetemes részét az orszagban cthelyezett
valamennyi bankbetét egyszeri 6,75% - 9,9% kdzotti mértéklt megadoztatdsaval teremtse eld. Ezt a javaslatot a ciprusi
parlament elutasitotta, majd késdbb elfogadott egy olyan megoldast, hogy az adot csak a 100.000 curdnal magasabb
dsszegll bankbetétekre vetnék ki és a differencialt, 0%-80%-0s add méricke még fiiggne alidl is, hogy melyik banknal
keritlt a betét ellelyezésre.

A negyedév sordn a nem konvencionalis gazdasdgdsztonzésrdl hatarozott a Japan jegybank is. A BoJ az év eleji havi 40
milliard dollar értékll dllampapir piacon tdrténd visszavasarlasat aprilisi dontésével kidzel 80 milliard dollarra emelte. A
fentick mellett a BoJ megduplazta és ezzel 2%-ra emelle az inflacios céljat (febr/febr tény: minusz 0,7%) is, mely
intézkedésekt6! a gazdasdgi ndvekedés felgyorsulasat varja (febr/febr tény: +0,5%).

Ha a hazai befektetdi kornyezet valtozdsdt vizsgaljuk, gy a negyedév sordn megjelent hazai makrogazdasdgi
publikaciok alapjan lathatjuk, hogy 2013, februdrban az év/év dremelkedds mértéke 2.8% volt. Lz azt jelenti, hogy
hosszi id6szak Ota most eldszir volt a ,headline” inflicié a 3%-os jegybanki kdzéptava cél alati. A tavaly év végén
még 5,0%-0os mértékii 12 hoénapos inflaciés mutatd ilyen nagysdgt csokkenését részben indokolta a bazishatas
kovetkeztében a szamitasbol kifutd” tavaly januar eleji AFA emelés, illetve a janudri rezsiarcsokkentés hatasa. Az
alacsony inflacio mellelt azonban a negyedév sordn napvildgot latoit a tavalyi GDIP statisztika is. A magyar gazdasag
redlteljesitménye 2012 1V, negyedévében a 201 1-es év utolséd negyedévvel dsszevetve 2,7%-kal cstkkent, melynek
eredményeként 2012-ben a hazai GDP 1,7%-0s csokkenést produkalt az eléz6 évi adatokhoz képest. Az idei év
tekintetében a magyar gazdasdgto! az elemz6k O kortli teljesitményt varnak., mig a kormany varakozdsa 0,9%0-o0s
boviilés.

Februar kdzepén a magyar allam 3,25 millidrd dollr ériékben adott el 5 ¢s 10 éves futamideji allampapirt. Az frissen
kibocsatott kitvények kamatfeldra vgyan magasabb volt mint a régidbeli hasonld futamidei{i roman kibocsdtasé és
nagysagrendileg megegyezett a nem EU tag szerb kibocsatds felardval, azonban az alacsony amerikai allampapir
hozamok miatt még igy is meglehetdsen kedvezd (5 évre 4,2%, 10 évre 5.4%) kibocsatdsi hozamot eredményerzetft. A
kotvényeket tobb mint a felét a QE3 likviditas-tengerében lubickold amerikal intézmeényi befektetdk jegyezick le. A
dollarkotvény kibocsatas és a folyamatban levé véllozo kamatozasi 3 éves eurds PEMAK kibocsatdsbol dsszegyiilt 1,5
miltiard eurd mar nagyrészt fedezi a valasatasokig szitkséges deviza igényt, és a bevont deviza forrasok kamatszintje is
dsszevethetd a 3% koritli/alatti IMF finanszirozas kamatdval, igy ez utobbi védoéhalora a magyar Kormany meglatisa
szerint mar nincs is szlkség, mely az IMF targyalasok berekesztésében és az IMF {Otdrgyald (Varga Mihdly)
Nemzetgazdasagi miniszteri kinevezésében is testet ltott,
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2013. 11. negyedév

A miasodik negyedévben a piacok viselkedéséhen majus kdzepétdl viltozas volt meghigyelhetd. A valtozast az amerikai
jegybank szerepét betolid FED 10bb jegybankéranak azon nyilatkozatai valtotdk ki, melyek a mennyiscgi lazitas
volumenének jovobeli csokkentését vagy esetleges megsziintetését vetitetiek eldre. Ennek hatdsara - a befektetdk
kockazati éhségének csokkendsével - az amerikai kotvényhozamok megemetkedtek, mig a tdzsdék addigi emelkedése
megtdrt, A részvénypiacokat vizsgdlva azonban megallapithato, hogy a piacok reakcioja nem volt teljesen egységes.
Mig a veretd amerikai vagy a német tézsdeindex esetében a trendvdltas eddig jobbdra csak azt jelentette, hogy az
addigi emelkedd trend oldalazdsba vagy enyhébb csikkenésbe valtott, addig azon tdézsdeindexek melyck nem a
Jegbiztonsigosabbnak tartolt német vagy amerikai piachoz tartoznak, majus kdzepéto! altalaban csokkend tizemmadra
kapcsoltak. Ezen hatdsok credményeként a negyedév sorén az S&P 2.36%-kal, a Dow 2,27%-kal, a DAX 2,10%
emelkedett, mig a jegybanki likviditastengerben firdd Nikkei 10,32%-kal ¢rt tobbet mint az elsd negyedév végén.
Fzzel szemben a CETOP negyedéves vdltozasa minusz 6,77%, az MSCI EM fejléds piaci indexé minusz 10,89%, de
még a DIEUS0 atfogd curdpal mutatd is eselt a negyedév soran 0,82%-ot. A magyar index, mely az elmuit masfél
évben a tobbi indexhez képest lemaradd teljesitményt mutatott a 2013, masodik negyedévében kissé korrigalt és
+6,53%-0s teljesfiményt ért el

Ha az arupiaci grafikonokat vizsgaljuk, akkor az ldtszik, hogy az arany a negyedév sordn nagyot esett, ¢és 2013,
masodik negyedéveben az ériékének 22%-at elvesztette, mig a crude drfolyama oldalazast mutatott. A dollar az euréhoz
képest lényegében nem valtozott, tartotta az 1,30 koriili kurzusat,

A kétvényhozamok tekintctében azonban egységesen komoly valtozas alli be. A jovében szikiild likviditassal
kapesolatos befektetsi félelmek hatasara a legbiztonsagosabb befektetésnek mindsitett amerikai és német ktvények
hozama megemelkedett, mely a kockazatosabb kibocsatok kétvényhozamait is megemelie. Ennek kdvetkeztében az
amerikai 10 éves futamidejii allampapir hozam junius végére a marcius 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 kockédzatosabb orszagok
kotvényhozamaiban az emelkedés a fejlett orszdgokét meghaladta, hiszen gy a kockdzatmentes kamatlabak (US és
német allampapirhozamok), mint a kockédzati prémiumok megemelkedtek. Ennek hatésdra az olasz 10 éves hozam
4,6%-ig, mig jiniusban a magyar [0 éves allampapirok hozama is 7% kozelébe futott fel.

A fentickbdl is egyértelmiien latszik, hogy a negyedév sordn a befektetdk figyelménck kdzéppontjaban a piacokon levé
potldlagos likviditas véaltozdsaval kapcsolatos varakozdsok alitak. Azt koévetSen, hogy a negyedév soran tobb
alkalommal is felmeriilt az amerikai jegybankarok részérd] a 2012 dsz¢n megkezdett, dsszesen havi 45 milliard dollaros
allampapir vasarlast és 40 milliard dollir dsszeg vallalati kotvényvasartdst megeélzéd mennyiség lazitasi program
(QE3) volumenének mérséklése, a befektetdi kockazati ehséy csokkendésének lehettiink a szemtanti. Korabban a Fed
azt hangoztatta, hogy mindaddig, mig a munkanétkiliség 6,5% {616t marad, illetve az inflicié nem éri el a 2%-ot a
mennyiségi lazitds nincs veszélyben, A mésodik negyedévben publikall makroadatok alapjan (inflacié 1,4%
majus/mdjus, munkanélkiiliség 7,6%) nem lenne szitkség arra, hogy a program felfliggesziésre keriiljon, hiszen az
amerikai gazdasagban nincs komoly inflacios nyomas, és a viszonylag magas, bar csdkkend tendencidjil
munkanélkitliségi rata is még viszonylag jelentés tartalékkal rendelkezik.

Ha a magyar gazdasag redl teljesitményét is megvizsgaljuk akkor az latszik, hogy 2013, elsd negyedéveében - az elozd
évi -1,7%-0s, 6s a negyedik negyedévi -2,7%-0s GDP valtozist kovetden - a gazdasag mér csak 0,9%-kal zsugorodott
év/év alapon, mig a 2012. negyedik negyedévéhez képest az idei elsé negyedévben mar 0,7%-kal magasabb volt a
gazdasagi kibocsatas. A negyedév/negyedév adat alapjan clsd olvasatként gy tiinik, hogy a magyar gazdasag talpra
alldsa és a recessziobol valo kilabalasa megkezddott, azonban ha a szamok mogé néziink akkor azt is lathatjuk, hogy a
negyedéves novekedésbdl a 2012-ben a kedvezdtlen iddjards miatt rendkiviil gyengeén teljesitt mezdgazdasigi
kibocsatas javult 27,6%-kal (év/év 12,3%), és az épitdiparnak sikeriilt 1,5%-0s (év/év 4,2%]) erostdést felmutatnia, mig
az ipari termelés 2,5%-kal mérséklddott az el6zo negyedévhez képest (év/év -3,2%), és a GDP-n belil nagysagrendileg
60%-o0s silllyal jelenlevé szolgaltatisok volumene 0,1%-kal {év/év -0,8%) cstkkent. Sajnos a szamokbdl az latszik,
hogy a negyedév/negyedéves javuld adatok mogott még nem annyira egy organikus novekedés hizodik meg, hanem
jelenleg inkdbb csak a gyenge bazis miatti korrekcionak lehettiink a szemtani. A tavolabbi nivekedési kilatasok
tekintetében azonban a |7%-o0s magyar bervhdzasi rdta semmiképpen nem nevezhetd biztatdnak. Bz a rata az
ezredforduld kirnyékén még 25% koriil volt és jelenlegi érékével mar messze ehmarad a tobbi Visegradi orszig 20%
folotti ratajatol...

A korményzat torekvéseit nézve egyértelmiinek fatszott a Kormény szandéka arra, hogy a koltségvetési hidnyt
hosszitavon is a 3%-os hatarériéken belil tartsa. Ennek az elkdtelezetiségnek az eredménycként az Luropai Bizottsag a
junius 21-¢n tartott pénziigyminiszteri forum (ECOFIN) szamara javasolta, hogy Magyarorszagot vegyek ki a 2004-es
EU csatlakozasunk ota fennallé tilzott deficiteljaras aldl. A kormanyzati clkotelezettség a kéliségvetési hianycél
tartasdra - és termdészetesen az EDP aloli kikeritlésre - abban is megmutatkozott, hogy az Eurdpai Bizottsdg javaslatat
kévetsen, de még az ECOFIN iilése eldtt a Kormany dontdtt a készpénzfelvételi illeték duplajara (0,6%-ra) emelésérdl,
a céges lajdont mobiltelefonokon folytatott beszélgetések wtan fizetendd adé €s a banyajaradek megemelésersl,
tovabbd az Onkormanyzatoktol atvallalt banki addssag utan a bankok 4ltal fizetendd 7%-os adérdl (amit késébb
felvaltott egy kozel kétszer akkora volument, dsszesen 75 milliard forintos banki illeték befizetési kotelezettség...).
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A hazal makrogazdasdgi adatok kiziil azonban az inflacid egyérielmilen pozitiv meglepetést jelentett. A majus/majusi
mutaté 1,8%-os éricke alacsonyabb volt mint az eldzetes elemzdi varakozas (2,0%), bar kismértékben meghaladta a
korabban szintén pozitiv meglepetést jelentd dprilis/aprilisi 1,7%-0s adatot. A tavaly év végén még 5,0%-o0s évidv
inflacids mutatd jelentds cstkkenésében komoly szerepe volt olyan egyedi tételeknek, mint a bazishatas miatt kiesd
tavaly janudri AFA emelés inflacio gerjeszt6 hatdsa, illetve a kormanyzati 10%-os rezsidijesdkkentés is kariilbeliil
0,8%-05 mértékben visszafogta a rdtdl. Az inflacios mutatdl a KSH GDP statisztikajabél ismert hdztartasok redl
fogyasziasanak cstkkendse szintén javithatta.

2013. HI. negyedév

A harmadik negyedévi drfolyamok eszkdzoszidlytdl és régiotdl szinte fliggetleniil emelkedtek, és az arfolyam
elmozdulasok mértéke altalaban mérsékelt befektetdi optimizmusrol tandskodotlt. A negyedéves részvényindex
teljesitményeket vizsgdlva szembetling, hogy a fejlett piaci indexek egységesen pozitiv, 5-10 szazalék kozétti
negyedéves teljes{tményt nydjtottak, Ennck sordn a globdalis fejlett piaci részvények arfolyam alakuldsat reprezentalo
MSCI World Free index is 7,5%-kal, mig a fejlodd piacok atlagos teljesitményét reprezentdlo MSCI Emerging index
5,01%-kal emelkedett, A negyedév soran az atfogd amerikai tézsdemutaté az S&P 4,69%-o0s, a technoldgiai papirokat
tomorité Nasdaq 10,82%-0s, a német DAX 7,98%-0s, mig a japan Nikkei 5,69%-0s teljesitményt tudott felmutatni. A
fejlett piaci trendbol csak az amerikai DA (+1,48%) index teljesitménye I6gott ki, mig a valtalati (MOL) és
gazdasdgpolitikai (OTP) hircktd! mozgatolt magyar BUX index cstkkent és a negyedéy sordn 1,90%-ot veszitett
€rickébal.

Ha az arupiacokat vizsgaljuk akkor Jathaté, hogy az olaj ardbdl a negyedév végére kidrazddott a korabbi irdni, illetve
szir helyzet jelentette prémium, mely szeptember {olyaman az olaj drdnak 5%-o0s esését eredményezte. A szeptemberi
aresés ellenére azonban a Brent és Crude is 5% koriili er6stdéssel zérta a negyedévet. Az arany arfolyama a negyedév
soran 6,84%-kal emelkedett.

A harmadik negyedévben a hazai kotvényindexek korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, és az eltz6
nepyedévi teljesitményekkel nagysagrendileg megegyezd nivekedést produkaltak. fgy a MAX és a CMAX is 2,5%
korhili negyedéves novekedést konyvelhet el A szeptemberi, a pdétidlagosan biztositott likviditds mennyisége
cstikkentésének megkezdését még eclhalasztd FED dontésre a lokdlis cstiesukhoz képest 20-30 bazispontot esd
fejlettpiaci allampapir hozamok igy a harmadik negyedév vépdre eléz6 negyedévvégi szintjitk kozelébe siillyediek
(amerikai 10 éves 2,61%, német 10 éves 1,78%). A negyedév/megyedév alapon az olasz papirok hozamaban sem volt
lényeges valtozas, a tizéves olasz allampapir hozam 4,43%-on zdrta a negyedévet. A 10 éves futamidejli magyar
benchmark szeptember 30-4n 5,83% volt,

Mint ahogy a fentickben részletezett drfolyam alakulasokbdl is kitlint, az elmGlt negyedév sordn a piacokon
megnyugvas volt megfigyvelhetd., Meglatasunk szerint ezt a megnyugvdst a korabbi monetaris expanziéd tovabbi,
legalabb rovid idétdvon belil torténd fennmaraddsa tamogatta. Ha a nemzetkozi eseményeket vizsgaljuk, gy
megallapithaté, hogy a nyari - gazdasdgi hirek és események tekintetében is - uborkaszezon utdn a negyedévet
meghatarozd események szeptemberre koncentralddtak. Ennek kapesan ki kell emelni az amerikai likviditas bdvités
alakulasa szempontjabdl meghatdrozd eseményekel. Az els6 esemény Bernanke amerikai jegybank elndk 2014 elején
lejard mandatumahoz kapeselodott. Az amerikai kdzgazdasz-korokdn belitl megoszto személyiségnek szamitd Larry
Summers FED elndk-aspirans jeldiésrol valo lemonddsa volt. A jelenlegi monetaris politikdndl joval megszoritobb
elveket vallo Summerst a piaci varakozdsok a kovetkezd amerikal jegybankelnokként aposzirofaltak, igy lemondasara a
piacok fellélegeztek. Ezt a megkOnnyebbiilést tamopgatta, hogy a héja” Summerst a legesélyesebb pozicidban a
jelenlegi FED alelnok, a piaci elemz8k altal a monetdris politika tekintetében joval engedékenyebb ,galamb” Janet
Yetlen valtja, akiben , Helikopter” Ben pénziigypolitikai elveinek hilséges orikosét latjak a piaci szereplik,

Summers jegybank elnokjelolti elalldasat szeptember 18-an a 9-1 aranyd FED doniés kivette, melynek értelmében az
clozetes piaci véarakozdssal cllentétben az amerikai jegybank nem cstkkenti a 2012. szeptemberében bejelentett
cszkdzvasartdsi programjaban meghirdetett havi 85 millidrd dollaros ériékpapir vasarlasdnak dsszegét, Mivel az elmilt
¢vekben a piacok alapvetden emelkedd trendjében megldtdsunk szerint meghatdrozd volt a fejlett dllamok jegybankjai
altal biztositott likviditas boség, igy a FED dontést kvetd piaci reakcidk is érthetdve valnak. Annak kivetkeztében,
hogy a jovébeli potlolagos dollar kindlat rdvididvon fovabbra sem fog cstkkenni, a dollar gyengiiléssel reagalt
(EURUSD 1,30-r61 1,35-re emelkedeft), mig a tovabbi hasonlé volumenil jegybanki allampapir vésarlisok
kovetkeztében az amerikai kotvényhozamokban cstkkenés volt megfigyelhetd (10 éves hozam 3,0%-rél 2,7-re
csokkent), és mivel az amerikai-német &llampapirok kozott a hozam spread Iényegében tovibbra is valtozatlan maradt a
10 éves német allampapirhozam is 2,0%-r61 1,8%-ra valtozott.
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Fontos amerikai fejlemény volt, hogy szeptember 30-an, az amerikai kiltségvetési év végén a republikdnus t6bbségii
felséhaz nem fogadia el a demokrata t8bbségil alsohéz aital beterjesztett 2013/2014 évi koltségvetést. Az elutasitas oka
az altalanos egészségbiztositds bevezetését megcélzd Obamacare néven elhiresiilt, 2010-ben elfogadott, de csak 2014-
ben életbe 1épd egészségiigyi reformesomag volt. Az, hogy az USA jelenteg elfogadott koltségvetés nélkil mitkadik azi
okozta, hogy oktdber 1-t6] 800.000 kozalkalmazott és kivztisziviseld nem tudta felvenni a munkat.

Ha a hazai gazdasdgot vizsgaljuk, dgy az lathatd, hogy a negyedév sorén tobb fontos corporate hir is megjelent.
Egyrészt az Egis gyogyszergydr obbségi tulajdonosa az aktudlis 18zsdei drsavot 35-40%-kal meghaladé szinten
ajanlatot tett az Egis részvények felvasarlasdra, mely varhatoan a tarsasg tézsdei jelenlétének megsziinéséhez vezet.
Masrészt fontos és a MOL-INA jovobeli egylittmitkodést is befolyasold vallalati hir volt, hogy a horvat hatésagok - a
10 évre jogerSsen elitélt volt horvat minisztereindk mar lezérult peréhez kapesoloddan - Sanader 10 millio eurds
megvesziegetése kapesan elfogatd parancsot adtak ki a MOL elndk-vezérigazgatoja ellen. A horvat hatosagok gyantja
szerint a megvesztegetds cel‘]a az INA feletti irdnyité jogkdr MOL altali megszerzésének elbsegitése volt, melynek
esetleges bebizonyosoddsa alapjaiban véltoztathat a jelenlegi MOL-INA stratégiai egytittmitkodésen. Hernadi Zsolt
ellen - a horvat megkeresés hatdsara - az Interpol is kiadta a nemzetkozi elfogatéd parancsot.

Ha a magyar gazdasdgpolitika harmadik negyedéves kilatasait vizsgaljuk, dgy nem tekinthetiink el a svajci frank
hitelesek ismételt megmentésétol. A Bankrendszer szamara - mely a Korméanyzati intézkedések miatt az ehmalt években
Jelentds vesziescget szenvedett ¢l, s6t Bsszességeben is veszieséges volt - a 1épés varhatéan djabb jelentds potidlagos
veszteséget okoz. A bankokkal kapcsolatos eddigi kormanyzati épések (kiilonado, deviza hiteles arfolyamgét,
tranzakcios add, 75mrd forintos egyszeri potbefizetés) eredményeként a bankszektor &sszesitett mérlegfovsszege
csokkent, illetve a kiilfoidi anyabankok a hazai leanyaik szamara nyGjtott, 2008. végén még dsszesen 10.000 milliard
forintos finanszirozasukat (és ezzel a forras agi kitettségiiket) is kozel a felére csokkentették, és tobb killfldi tulajdoni
bank is a hazai gazdasdgpolitika lépéseire az operdcioja visszavagasaval reagalt. Altaldban a multinacionalis cégek
visszafogout hazai aktivitasdt mutatja, a kiilonadokkal terhelt dgazatok beruhazdsi volumenének éves valiozasa is
(tavkozlés -30%, encrgetikai szektor -25%), mely altalanossagban is tiikrozddik az alacsony, mindossze 18%-0s GDP
aranyos hazai beruhazasi rataban.

2013 1V. negyedév

A harmadik negyedévet kévetden a t6kepiacokon egyfajta megnyugvas volt megfigyelhetd. Az elézd negyedéves
indexemelkedést kovetden a negyedév sordn egyfajta konszolidacio volt az arfolyamokban tapasztalhaté, amikor 2
fejlett piaci részvényindexek egy kicsit erdsebb teljesitményt, mig a {ejlédé piaci részvényindexek inkabb a
stagnalashoz kézeli dllapotot mutattak fel,

A hazai folyamatok koéziil fontos kiemelni, hogy a negyedév soran az alacsony inflacié folyamatosan fennmaradt, és
mar a magyar gazdasdg ndvekedése is beindulni latszik. Az év/év inflacié a decemberi adatok alapjan mar csak (,4%
volt, bar a csokkenést jorészt a rezsiar csokkentést okozod kormanyzati intézkedések okoztdk. Ezen feliil még meg kell
emliteni azt is, hogy az idei év soran a magyar gazdasag 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 szamdra tovabbi kamatvagasokat tett lehetdvé, melynek eredményeként évvégére a jegybanki alapkamat 3,00
szdzalckra csokkent. A rekord alacsony jegybanki alapkamat azonban nem okoxta a forint jelentds gyengillését, az
EURHUF kurzus december kdzepén is 300Ft alatt maradt,

Ha az eurdpai folyamatokat vizsgaljuk, dgy azt lathatjuk, hogy az ECB az eurt alapkamatot 0,25%-ra vagta. Az ECB
november eleji, a piacot ¢és az elemzdket is meglepd kamatvagasat kovetden az utobbi idiszakban megndvekedett azon
elemzdi taldlgatasok gyakorisdga is, melyek szerint az Eurdpai jegybank a jelenieg 0%-on all¢ O/N betéti kamatanak
csokkentésével a jegybanki betétek hozamat a negativ tartomdanyba vigja. Az egyérielmii tény, hogy a jelenleg 0,25%-
os ECB alapkamat, a hagyomanyos monetdris politikanak a tovabbi gazdasigdsztonzésére mar vajmi kevés teret
hagyott, mikbzben az EU-n beltl gazdasagi novekedésr6l még nem fehet beszélni, sot az elérejelzések szerint az eurd-
zona az idei évben tovabbra is recesszioban marad. A gyenge eurdpai kilgtasokkal szemben - az ECB 2013-ra
vonatkozéan az Eurdpai Unié esetében minusz 0,4 szazalékos redlvaltozast jelzett eldre - az USA esetében az elemzék
mar 2% korlili éves ndvekedésre szdmitanak, és az amerikai harmadik negyedéves 4,1%-0s GDP novekedés is
meglehetdsen megpydz6. Természetesen a gyenge eurépai GDP alakulast nem lehet elvonatkoztatni az EU tagorszagok
altal mar ez iddig megvaldsitott koltségvetési kiigazitastol, melynek er edményeként a kordbban az egyes orszdgokban
akar 10%-o0s (Spanyolorszag (2009) 11,5%, Gordgorszag (2009} 15,6%; fror szag (2010) 30,8%!, sth.) kiltségvetdsi
hidany mara 4% alatti atlagos értékre cstkkent.

Erste Alapkezeld Zrt. 5 2013. december 31.



Erste Alpok Nyiltvégti Arfolyamvédett Kitvény Alap

A 2013. évi gyenge EU adatokkal szemben az elemzék altal vart idei évi globalis gazdasagi ndvekedési iitem
gyorsuldssal azonban megteremiGdik annak az esélye, hogy 2014-161 egy széles alapon nyugvd lasst fetlendiilés
kezdb6djon meg az euro zonaban is. A globdlis gazdasagi fellendiilés kapesan véarhatoan az euro zona export bévitlése
folytatddni fog, mely kapacitds boviilésben, a munkaertpiaci folyamatok tovabbi javulasdban és a fogyasztdi kereslet
névekedésében is lassan meg mulatkozhat.

A jelenlegi gyenge eurépai gazdasagi teljesitmény és a mérsékelten optimista kilatasok meliett a monetaris dszibnzés
tehetdsegeil és eszkozeit vizsgdlva egyértelmil, hogy a novemberi kamatvdgast kovetden az BEurdpai jegybank
hagyomdnyos monetaris eszkdztara mar meglehetdsen besziikiilt. Ez azt eredményezi, hogy a jovében a
nenmhagyomanyos jegybanki eszkdzok alkalmazésa 0jbol jelentdsebb teret kaphat. A nemhagyomanyos eszkdzok
jovébeli témyerése kapesan kiemelendd az a tény, hogy az ECB altal a gazdasdg Oszionzésére ez idaig két alkalommal
is (2011. decemberében és 2012, februarjdban) megszervezett, egyenként 500-500 milliard eurd dsszegii LTRO hitelek
kozel felét a felvevo kereskedelmi bankok mdr visszafizetiék, Az LTRO hitelek részbeni visszafizetése mogoit az 4ll,
hogy a 201 I -es szintekhez képest a piaci hozamok jelentds mértékben lecstkkentek, és a kereskedelmi bankok mar sok
esetben a piacr6l felvett olesé forrdssal tudtdk kivaltani az LTRO hiteleiket. A jegybanki hitelek részleges
visszafizetése azt mutatja, hogy az ECB kordbbi eszkozei a gazdasag élénkitésében jelenleg maér csak az eredeti
szandekndl kisebb mértékben vesznek részt. A gyenge gazdasagi teljesitmény, az alacsony inflaciés rata (0,8%),
valamint a monetdris eszkdzok jelenlegi kihasznalatlansaga azonban az eurdpai jegybank szdmara egy a gazdasagi
novekedést elésegiid, a korabbi LTRO konstrukcioknél kedvezsbb feltételii (alacsonyabb kamatozast és/vagy hosszabb
Tutamidejit} finanszirozasi lehetéség bevezetését jelentheti, ami Gjabb tamogatast adhat a pénz-, és dkepiacoknak,
illetve a vallalati hitelezés volumenének ndvekedésén keresztiil a redlgazdasignak is. Abban az esetben, ha egy Gjabb
az curdpai nagybankok altal ipénybe vehetd hitelkonstrukcioval allna el6 az ECB, agy az olcsé és kedvezd jegybanki
hitelek logikus kiegészitése lehet a jegybanki betétek kamatanak vdgasa, amivel végsé soron az ECB dlial a
kereskedelmi bankok szdmara biztositott olesé forrdsnak a redlgazdasagba torténd kihelyezését és/vagy pénz és
0kepiacokra dramlasdt segitenék cld. Ez a vdllalati hitelek esetében kozvetlenill, a pénz és tékepiacokra aramlas
esetében pedig a vagyonhatdson keresztiil megemelkedd beruhazassal/fogyasziassal segithetné a GDP ndvekedését.

Fontos nemzetkozi fejlemény volt a havi 85 milliard USD dsszegli FED eszkdzvasarlasi program volumenének
csokkentése, melyre a piac korabban csak 2014, elejéi¢l szamitolt, azonban ezt az évvégére a piaci szerepl8k mar a
varakozasaikba bedraztdk, igy, a jovébeli likviditds szitkiilést elére vetitd vélekedések erisodése sem okozott negativ
piaci reakeidkat.

Ma a hazai adatokal vizsgaljuk, akkor az alacsony magyar inflacio és a fejlett gazdasagokban meglevé alacsony
hozamkdrnyezel a jegybank szamdra a negyedévben is tovabbi kamatvagasokat tett lehetévé, melynek eredményekent a
Jegybank alapkamat 3%-0s szinten zarta az évet. Tovabbi pozitiv hir és egyben a jegybanki kamatvigasok jogossagat
indokolja az is, hogy az egész évben csdkkend, az év elején még 5,75%-o0s jegybanki alapkamat csdkkentése soran a
forint az eurdval szemben tébbnyire tartotta a 290-300 forint kozotfi szilk savot és - mindéssze 2%-os éves
gyengiiléssel — a decembert is 296.91-en zarta, A kamatvagasok ellenére a kiilftldick altal birtokolt forintban
kiboesatott allampapirok alloméanya is szinten maradt. Az €v soran a kilfoldi befekteték 5000 milliard forint kortli
volumenben tartottak magyar allampapirt ¢s a 2013. év végi zard allomanyuk is szinte megegyezett az elézo évi végi
allomannyal (4994 millidrd illetve 4995 milliard foring).

Szegmensenként vizsgalva a hazai tdke-, ¢s pénzpiaci indexek elmdlt negyedévét megatiapithatjuk, hogy az indexek
vegyes teljesitményt mutattak. fgy a hazai részvények arfolyam-alakulasit reprezentalé BUX index az elmult
negyedévben (4,53 %-kal csikkent, mig a hazai kotvényindexek koziil a hosszabb futamidejiit MAX index 2,78 %-kal,
az éven beliili papirokal is tartalmazé MAX Composite index értéke pedig 2,47 %-kal emelkedett.

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

2. Az Alapkezelé mitkédésében bekivetkezett valtozasok

Az elmilt évben a Térsasag tulajdonosi szerkezetében valtozas nem kévetkezett be. A 2009. évi tulajdonos valtast
kovetben a tarsasdg 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe t6rténd bejegyzés 2009,
febroar 9-én 16rtént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kézvetett tulajdonaban allo tarsasiga, mely
stratégial iranyftasi feladatai mellett biztositia az alap-, ¢s vagyonkezelési iizletdg infrastruktirajat. A
tulajdonosviltozas a Térsasdg miikodését, dizletpolitikajat, az tigyfelekkel kialakitout kapesolatot nem befolyasolja.
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Erste Alpok Nyiltvégili Arfolyamvédett Kotvény Alap

A Térsasag irdnyitasi strukturajaban valtozas nem kovetkezett be a tavalyi évben. A Tarsasag 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 portfoliora tudta novelni kezelt portfolidinak
szamat. Ev végén a Tarsasag harmincharom befektetési alapot kezelt, ami egy alappal kevesebb, mint az azt megel6z6
év végen.,

A 2013-es esztendoben az Alapkezels tovabb bovitette befektetési alapjainak palettdjat. 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 (1j név: Erste Tokevédett
Allampapir Alap). Az Alapkezelé 2013-as év folyaman életre hivta Global Aktiv termékcsaladjat 10, 30, 50 névvel.
Ezek az alapok a kordbbi Erste Abszolit Hozamu Valogatott Befektetési Alap, Erste Global Aktiv Alapok Alapja és az
Erste Global Mix Alapok Alapja alapokbol keriiltek atalakitasra. Az Erste Hazai Indexkdvetd Részvény Befektetési
Alap neve Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Befektetési Alap névre valtozott. A korabbi Alpok Valogatott
Alapja befektetési politikdja 2013. augusztus 1-én modosult, tovabba az alap megnevezése Erste Megtakaritasi Plusz
Alapok Alapja lett. A korabbi Erste Abszolit Hozamu Részvény Szarmaztatott Alap 2013. oktober 7.-t61 befektetési
politikat valtott és Erste Abszolat Hozamu Alternativ Alapok Alapja néven miiksdik tovabb. Szintén 2013. oktober 7-
t6l az Erste Nyiltvégii Kozép-Eurdpai Részvény Befektetési Alap befektetési politikat valtott és Erste Nyiltvégl Kozép-
Europai Részvény Alapok Alapja néven miikodik tovabb. 2013.12.30-aval az Erste Eurdpai Részvény Befektetési Alap
befektetési politikaja megvaltozott és neve Erste Eurdpai Részvény Alapok Alapjara modosult.

Az év soran az Alapkezeld két zartvégii alapja az Erste Tartos Hozamvédett Szdrmaztatott Befektetési Alap 1. és az
Erste Tartos Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 2. jart le. Az Erste Hazai Indexkoveté Részvény Befektetési
alap B sorozata megsziint és beolvadt a fOsorozatba, valamint az Alpok Tokevédett Megtakaritasi Alap 2013.
szeptember 3-4n beolvadt az Erste Tokevédett Kamatoptimum Befektetési Alapba.

A 2013-as év folyaman az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt allomanya folyamatosan és dinamikusan
emelkedett. A befektetési alapok piacara kedvezd hatassal volt a tavalyi év folyamatos kamatvagasi periodus, ahol a
jegybanki alapkamat az 5,75%-0s kezdoértékrol egészen 3,00%-ig siillyedt. A kivalo historikus hozamokkal rendelkezo
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 dsszértéke
469 milliardos allomanyrol év végére 752 milliardra tudott névekedni, ami mind az értékesités fellendiilésének, mind a
hozamoknak volt koszénhet6. A befektetési alapokban kezelt allomany +60,2%-0s névekedésnek 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 szereplévé 1épett el.

A vagyon és portfoliokezelés is novekedést tudott felmutatni az év soran. A névekedés legeroteljesebb hizomotorja a
DPM portfélickezelés és a biztositdi portfoliok voltak. A DPM portfoliok dllomanya az év soran 79,3%-kal boviilt, mig
a kezelt biztositoi portfolio allomany is jelentds 26,2%-o0s ndvekedést tudott produkélni. A nem befektetési alapokban
kezelt vagyon az év eleji 85 milliardrél 104,3 millidrdra novekedett az év végére, ami kozel 23%-os
allomanynovekedésnek felel meg. A teljes vagyonkezelés megoszlasaban a befektetési alapok allomanya nétt, a magan
nyugdijpénztari vagyon megsziint, a biztositéi és DPM vagyonkezelés aranya nott.
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