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Fliggetlen kényvvizsgaldi jelentés
Az Erste Alapkezeld Zrt. részére

Elvégeztiik az Erste Nyilivégl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban ,az Alap™) meliékelt 2012. évi
éves jelentés 3-6. pontjaiban talathatéd szdmvitelel adatainak a konyvvizsgalatat.

A vezetés feleldssége az éves jelentésért

Az Erste Alapkezeld Zit, ligyvezetése (fovabbiakban”vezetés™) felelés ennek az éves jelentésnek a befektetési
alapkezeldkrdl és a kollektiv befektetési formakrol szold 2011, évi CXCIIL torvénnyel dsszhangban térténd
elkészitéséért, kilonos tekintette] az eszkdzik és kételezettségek leltarral valé alatamasziasaért, a kezelési
koltségeknek az Alap letétkezeldje dltal megadott ériékelése alapjan t5rténd elszamoldsaért, valamint az olyan
belsd kontrotlokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbél, akar
hibabd! eredd 1ényeges hibas allitasoktdl mentes éves jelentés elkészitése.

A kdnyvvizsgalo feleltssége

A mi feleldsségiink ennek az éves jelentésnek, kiilonds tekintettel az éves jelentésben bemutatott eszkdzok és
kotelezettségek iddszak végi leltaranak, valamint az adott iddszakban elszamolt kezelési koltségeknek a
véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati
Standardok és a konyvvizsgdlatra vonatkozo - Magyarorszagon érvényes - torvények és egyéb
Jjogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kivetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgélatot Ggy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kelld
bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentés mentes-e a Iényeges hibas allitdsoktol. A kdnyvvizsgalat
magaban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtdsat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
jelentésben szerepid Osszegekrol és kdzzétételekrdl. A kivalasztott elirisok — beleérive az éves jelentés akar
csalasbol, akar hibabol eredd, Iényeges hibds allitasai kockazatainak felmérését is — a mi megitéléstinktdl
figgnek. A kockazatok ilyen felmérésckor az éves jelentés gazdatkodo egység altali elkészitése és valos
bemutatdsa szempontjabol relevans belsd kontrollt azért mérlegeljitk, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat
tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység
belsd kontrolljanak hatékonysagara vonatkozdan véleményt mondjunk. A kdnyvvizsgalat magéaban foglalja
tovabba az alkalmazott szamviteli politikak megfeleldségének és a vezetés dltal készitett szamviteli becslések
ésszerfiségének az ériékelését. Meggy6z0désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendé és
megleleld alapot nytjt kbnyvvizsgaldi véleménytink megadasahoz.

Vélemény

Véleménylink szerint az Erste Nyfltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap 2012. december 31-ével végzodd
évre vonatkozo éves jelentése minden lényeges szempontbol a befektetési alapkezel6krdl és a kollektiv
befektetési formakrol sz61 2011, évi CXCHI. torvénnye! dsszhangban késziilt. Az éves jelentésben szerepld
eszkdzOk és kotelezettségek a leltarral alatamasztottak, Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az
Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapian keriiltek elszamolasra.

Egyeb kérdések
Kényvvizsgalatunk kizardlag a fent felsorolt szamviteli adatokra vonatkozott.

Budapest, 2013. aprilis 25,
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Erste Nyiltvégl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap 2012. éves jelentése

1. Az Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Alap (tovabbiakban: Alap) révid bemutatasa

Az Alap neve

Erste Nyiltvégit Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap rividitett elnevezése

Erste Euro Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Otjan létrehozott, nyiltvegl értékpapir befektetési
alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétdl (2007, november 09-t61) hatarozatlan ideig terjed.

Alapkezeld

Erste Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-20.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezeld

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

Forgalmazd

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

Netto eszkozérték szamitas tipusa

Téargynapi eszkdzérték Targy —~1 napon késziil  Targynap — 1 napi eszkozallomany
Targynap — 1 napi arfolyam adatok
Targynap — 2 napi befekietési jegy forgalmi adatok
felhasznalasaval

Erste Alapkezeld Zit. 1
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2. Vagyonkimutatis, a befektetési alap eszkézeinek és forrasainak tételes dsszetétele

Nyito eszkdzérték Az ZAr6 eszkozérték Az
, Targynap: es:zkmwk . Targynap: CS:ZROZOR
Megnevezés 2011.12.30 T:ﬁfy’;‘;;;:. 2012.12.28 fg‘:y‘;%’;;
(EUR) %) (EUR) %)
OSSZES ESZKO7Z 28 933 141 100.10% 74 731 351 100.17%
Banki egyenlegek 28 933 141 100.10% 65 852 404 88.27%
Pénzforgaimi szdunla cpyenleg 4] 0.00% 4811900 6.45%
Lek&tott bankbetét 28933 141 100.10% 61 040 504 81.82%
Atruhazhaté értékpapirok 0 0.00% 8 878 947 11.96%
Hirelviszonyt megtestesitd ériékpapirok 0 0.00% 8 878 947 11.90%
Diszkontkincstarjegyek 0 0.00% 0 0.00%
MNB kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkétvények 0 0.00% 8 878 947 11.90%
Allami garanciaval rendetkezd kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Vallalati kdtvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kitvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelzaloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Kilfoldi kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Riszvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazaj tozsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfoldi részvények O 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befekietési érickpapirok il 0.00% 0 0.00%
Nyiltvégii alap befektetési jegye - Hazai 0 0.00% 0 0.00%
Nyiltvégii alap befektetési jegye - Kinlfoldi 0 0.00% 0 0.00%
Zartvégl alap befektetési jegye 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott iigyletek 0 4.00% 0 8.00%
Futures {igyletek 0 0.00% 0 .00%
Forward tigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Opcidk 0 0.00% 0 0.00%
Egvéb szarmaztatott iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb eszkizok 0 0.00% 0 0.00%
Befektetési szamla egyenleg 0 (.00% 0 0.00%
Egyeb kivetelések 0 0.00% Q 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -27 537 -0.10% -127 957 -0.17%
Hitelallomany 0 0.00% 0 0.00%
Koliségek -27 537 -0,10% -77 183 -0.10%
Alapkezeldi dij -3 236 -0.01% -9 238 -0.01%
Forgalmazoi dij -18 337 -0.06% -52 346 -0.07%
Letétkezel6i dij -3 667 -0.01% -10 469 -0.01%
Koényvvizsgaloi dij =721 0.00% =766 0.00%
PSZAF dij 1576 0.01% -4 364 -0.01%
Kozzétételi koltség 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kitelezettség 0 0.00% -50 774 -0.07%
NETTO ESZKOZERTEK 28 905 604 | 100.00% 74603394  100.00%
Befektetési jegyek darabsziama 26 691 498 67 498 7206
Egy jegyre jutd nettod eszkozérték 1.0830 1.1053
Erste Alapkezeld Zrt. 2
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3. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama

Forgalomban lévd befekietési jegyek szama 2012.12 28.an*

67 498 726

* targyiddszakban kozzétett utolsd nettd eszkozértek

4, Az egy befektetési jegyre esé netté eszkozérték

Egy befektetési jegyre esd nettd eszkbzérték 2012.12.28-an (EUR) *

1.1053

*targyiddszakban kozzétet! utolsé nettd eszkdzérték

5. A befektetési alap dsszetétele

Megnevezés Tétel neve

Bruttd piaci ériek
2012.12.31-én

Lirték a portfolio
eszkozeinek aranyaban

A t6zsdén hivatalosan jegyzetl Atrubazhato Ertckpapirok 0 0.00%
Mas szabialyozott piacon forgatmazott Atruhdzhatd értékpapirok 0 0.00%
A kizelmailthan forgalomba hozott dtruhdzhatd értékpapirok 0 0.00%
Egyéb dtrubdzhatd érickpapirok 0 6.00%
Hitelviszonyt megiestesitéi értékpapirok 8 865084 11.83%
Allamkitvény REPHUN 2013/02/06 8 865 084 11.83%
Netto eszkizérték 74 957 552

Az alapnak nincsenck elkiilonitett eszkazei,

o2

Erste Alapkezeld Zni.
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6. A befektetési alap eszkézeinek alakulas a targyidészakban

A befektetési alap eredménykimutatasa

adatok euroban

Megnevezés 2011.12.31 2012.12.31
1. Pénziigyi miiveletek bevételei 1 042 905 1 150330
1. Pénziigyi mitveletek raforditasai 1268 6177
HI. Egyéb bevételek - -
Iv. Miikodési koltségek 287283 560 607
V. Egyéb raforditasok 7775 11 886
Vi Rendkiviili bevételek - -
VII. Rendkivitli raforditdsok - -
VHI. | Fizetett, fizetendd hozam - -
iX. ThArgyévi eredmény 746 579 571 660

Az eredménykimutatis adatainak részletes bemutatasa

adatok_curoban

Osszes bevétel

Ebbdl pénziigvileg realizalt

bevétel

Befektetésekbdl szdrmazo jovedelem 1150 330 786 935
- Kamatbevéte] pénzintézettt] i 341 843 978 448
- Ertékpapirok kamatbevétele 267 702 267 702
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 72 331 72331
- Realizdll deviza drfolvamnyereség 3 858 3 858
- Hatdridés miveletek nyeresége - -
Egyéb bevételek - -
- Egyéb bevétel - -
Osszes koltség, raforditas El;(lg;:sl;(g”e‘ﬁtl%z;.iflfgd::::;;ia“
Pénziigyi miveleiek raforditisa dsszesen 6177 6177
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége - -
- Realizalt deviza drfolyamveszteség 6177 6177
- Hataridds milveletek vesztesége - -
Miikiodési kiltségek dsszesen 560 607 480 615
- Alapkezeldi djj 71576 61421
- Letétkezel6i dij 81119 69610
- Bank és nyomtatvany koltség 426 426
- Kényvvizsgaldi dij 1592 807
- Tézsdei ligyletetk megbizasi dija 300 300
- Forgalmazasi dij 405 595 348 051
Eeyéb raforditis dsszesen 11 886 7538
- Feliigyeleti dij 11 885 7537
- Egyéb réforditds ] 1
Netté jivedelem 571 660

Erste Alapkezelt Z1t.
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Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget tjra befekteti. A hozam a
befekietési jegyek nettd eszkdzértékének emelkedésén keresztiil mérhets. A befekietok a befektetési jegy

visszavaltasakor realizaljak az elért értéknévekményt.

A tokeszamla valtozasai

adatok curoban

Megnevezés

2012.12,31

Térgyiddszakban eladott befektetési jegyek szama

226 154 198

Targyiddszakban visszavéltott befekietési jegyek szama - 185 884 813
Visszavédsarolt befekietési jegyek ériékkiilonbozete - 18 101 13}
Eladott befektetési jegyek értékkiilbnbizete 22053 096
Ertékelési kiijonbozet tartaléka 321 338
Uzlett évi eredmény 571 660

A befektetések értéknovekedése, illetve értékesokkenése

adatok euroban

Megneverés 2011.12.31 2012.12.31
Crtékelési kiilonbozet tartaléka _ 391 338
Ertékpapirok allomanya . 8 543 746
Ertékpapirok értékelési kitlonbozete - 321338
Kavetelések allomanya 602 119 629335
Kévetelések érickelési kitlonbozele - -
Pénzeszkiz0k allomanya 20 057 781 G5 184 134

Pénzeszkozok érickelési kitlonbozete (devizaarf. valtozasbol eredd kiil.)

Szarmaztatott tigyletek ériékelési killonbiozete

Kotelezettségeknek értékelési killonhbzete nincs.

7. Az Alap netto eszkozértékének ¢és az egy befektetési jegyre juté netté eszkizértékének

alakulasa a megel6z6 harom ¢v végén

Eszkozérték érvenyesséei datuma
(hénap utolsé munkanapja)

Netté eszkézérték (EUR)

LEgy befektetési jegyre juto
netté eszkozeérték

2009.12.31 18 328 266 1.0464

2010.12,31 24 458 968 1.0578

20111230 28 905 604 1.0830
Frste Alapkezeld Zri. 5
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8. A szarmaztatott figyletek részletes leirdasa a targyidészakban, kategoriankénti bontasban,
feltiintetve az ezekbél eredd kotelezettségvallalas dsszegét

Az alapnak targyidoszakban szarmaztatott igylete nem volt.

9. A befektetési alapkezeld mékidésében bekdvetkezett viltozasek, valamint a befektetési
politika alakulasara hato fontosabb tényezik bemutatasa

9.1. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajira haté tényezék
2012. 1. negyedév

2012. elsé negyedévet vizsgalva egyértelmiien megéllapithatd, hogy a januar-mérciusi iddszak sordan a befektettk
kockazati vallalasi hajlanddsaga megndvekedett. Ezen idészakban a kockézatos eszkdzoknek altalinosan emelkedett az
ara, mig a biztionsdgosnak tekintett eszkdzok korabbi dremelkedése megtorni Htszott.

Ugy a nemzetkdzi, mint pedig a hazai tékepiaci indexek egy viszonylag erés negyedévvel kezdtek az évet. Ha csak az
index mozgdsokat figyeljitk, azonban mar akkor is lathatunk némi kiilonbséget a nagy nemzetkozi és a hazai mutatdk
kozdtt. Mig az idei év soran a legfontosabb nemzetkdzi részvényindexck (MSCI World Free, DJEUS0, DAX, NIKKEI
S&P) folyamatos emelkedést tudtak felmutatni, addig a hazai részvényindexnél épphgy, mint a hazai kétvények
teljesitményét reprezentald indexeknél vagy az FURHUF kurzusnél az volt tapasztathato, hogy egy egységes januari
gyengillést kdveiben februarig erdteljesen erdstdtek, majd innen a negyedév végéig egy oldalazd mozgast folytattak.

Természetesen a nemzetkozi szintéren és Magyarorszdgon is masok voltak a kortlmények, Janudr 6-val Magyarorszag
valamennyi nagy nemzetkozi hitelmindsiténé! a befektetésre nem ajanlott kategdridba keriilt, raadasul valamennyi
rating cégnél mindezt a mindsitést negativ kilatdssal kapta meg. Mivel tavaly a Kormanyzat altal kérvonalazott IMF
megéllapodas lchetdsége is folyamatosan tolédott és az U is a hiteltdrgyaldsok feltételéiil djabb és Gjabb igényeket
jelentett be a magyar allampapir hozamok az év elején 11% kozelébe ugrottak £s a hazai fizetfeszkoz is fijabb csoesra
324-es szintig gyengiilt az eurdval szemben. Janudr kdzepén a magyar minisztereindk Briisszelben az Eurdpa Parlament
elétt engedékenynek ¢és kompromisszmkésznek mutatkozotl, mely szereplést kivetden a piacok elkezdték drazni egy
gyors IMIF megaliapodas lehetoségét, azonban a targyaldsok megkezdésének cstszésaval ez a kezdeti optimizmus
alabbhagyott €s a hazai indexek a negyedév végéig mar csak egy oldalazd mozgast produkéliak.

A nemzetkdzi piacokon ezzel szemben a pozitiv hangulat a negyedév egészében kitartott, igy a legnagyobb indexek
hénaprél — honapra emelkedést tudtak felmutatni. Az emelkedésnek a motorja azonban meglatdsunk szerint nem a
fundamentumok gyors javuldsa volt, hanem sokkal inkabb a piacra kerild potlolagos likviditds tamogalta az
arfolyamokat, illetve sok esetben a pozitiv idei els6 negyedévi teljesitmény a tavalyi veszleségek iechnikai
korrekciojaként is felfoghato. Természetesen a piacok megnyugvasat az is segitette, hogy az EU-t vezetd Németorszag
kinyilvanitotta, hogy az Unid beteg emberét jelentd Gordgorszag eurddvezetbdl vald kilépését tovabbra is megprobalja
megakadilyozni, ¢és 1gy tlint, hogy a fokoz6dé belsd tarsadalmi elégedetlenség ellenére a gordgbk is elkezdiék egy
restriktivebb  koltségvetési  politika végrehajtasdt, ami a megmentésiket célzd (jabb 130 milliard euros
mentdesomagnak is a feltételét jelentette. Ezen tényekre a befektet6i kockdzatvallalasi hajlanddsag novekedett, januar
kozepétd] az curd is enyhén erdstditt és a valsdghelyzetekben biztos menedéknek szdmité aranynal is a negyedév
végén mar egy mérsékelt csokkenést lehetett megfigyelni. Az eurépal periféria orszdgok Aallampapir piacain a
decemberi és a februdr végi L.TRO tenderek eredményezte likviditas béség nyoman egy erbteljes hozamcsokkendésnek
lehettiink a szemtanui,

Mdrciusra megnyugvés Jatszott az Eurdpai addssagvalsag kapesdn is. A gdrdg helyzet ismételten — bdr megint csak
idélegesen - rendeztdni latszik, hiszen a gorogok addssag leirdsdba és kdtvénycserdiébe a maganbefekietdk 85,8%-ka
belegyezett és az EU is dontdtt egy jabb 130 mrd eurds segélycsomagrol. A fentiek eredményeképp Gorogorszag a
350 milliard eurds adéssdgallomanyat 100 millidrd eurdval tudta csokkenteni.

Erste Alapkezeld Zrt. 6
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A negyedév elsd honapjat kovetden megnyugvas mutatkozol! a hazai befektetések kapcsan. A Magyarorszagrol szolo
hirek - janudmal ellentétben - mar ugyan nem egy hamarosan bekovetkeztd allameséd vizienaldsaro!l szdliak, de a
tuddsitdsok nem is a magyar gazdasdg atiitd sikereirél szamoltak be. Annak ellenére, hogy igazin j6 hirek nem lattak
napvilagot, a kiilfldick tulajdonaban levd allampapir dllomény 4219 millidrd forintos értékével marcius végére 1j
rekordot ért el. Az év végén még 3800 mrdFt alait levd allomany 4100 mrdFt kozelébe ndvekedett, majd egy hirtelen
ugrassal marcius 28-4n Gjabb +141 mrdFt-os emelkedés volt megfigyelhetd.

2012. I1. negyedéyv

Ha a 2012, év masodik negyedévének 16ke-, és pénzpiaci folyamatait bemutaté grafikonokat vizsgaljuk, feltiinik, hogy
2012. masodik negyedévében a piacok meglehetdsen Janus arciak voltak. A negyedév elsd két honapjaban alapveiden
a depresszionak a jelei voltak megfigyelhetok a tdkepiaci befektetdk krében, mig médjus-jinius forduléjan a piacokon
lezajlott hirtelen trendvaitast kévetden a befektetdk ,risk on” lizemmédba kapcsoltak és a korabbi borat derfisebb
hangulat kovette.

Ha részletesen vizsgaljuk 2012, masodik negyedévében a f8bb indexeket azt tapasztaljuk, hogy az indexek
meglehetdsen egységesen viselkedtek. A negyedév elsé felében a kockazat keritlés volt jellemzi valamennyi piacra,
ennek soran a fobb tbzsdemutatdk (DAX, S&P, MSCI WF, NIKKEI) csdkkenést szenvediek el. Ha a devizdkat
vizsgaljuk, akkor Ggy globalisan, mint a hazal piac tekintetében az figyelhetd meg, hogy a kockéazati éhség tekintetében
méjus-jinius forduléjan valtozas allt be. Ugy az EURHUF mint az BEURUSD lokalis szélséértékre keriilt. A magyar
allampapir hozamok szintén majus végén — jinius elején voltak a lokalis maximumukon. A 10 éves futamidejli magyar
referenciahozam junius 1-én §,95%-o0s szinten tetdzott. Ezzel parhurzamosan a biztonsdgot jelentd német és amerikai
allampapirok hozama a mélyben maradi. Mdjus-janius forduldjan az éven belili futamidejil €s a kétéves német
allampapirok is negativ(!) hozammal forogtak &5 ugyanezen iddszakban, junius elsején a hosszabb futamidejii
biztonsdgos befektetéseket meglestesité német &s amerikai 10 éves futamidejii dllampapirok hozama mindenkori
minimum szintjikre jutott, mely az amerikai 10 éves kotvény esetében 1,45%-0s, mig a német 10 éves kotvény
esetében 1,17%-0s hozamot jelentett. Jimius elejétél azonban a befektettk a kockazatosabb eszkozok felé fordultak és a
t6kepiaci indexek alapvetden emelkedtek. Ez — tdbbek kozott - a tdzsdeindexck emelkedésében, a fejlédéd piaci
kétvényhozamok csikkenésében, a devizik dollarral szemben valo eréstdésében, illetve hazai szemsz0gbdl vizsgalva a
forint erGstdésében és a magyar kitvényhozamok cstkkenésében mutatkozott meg.

Kérdésként természetesen felmeriil, hogy mi a hajtéereje a tékepiaci trendek latvinyos mdjus végi, jinius eleji
megforduldsanak. Egyrészt a junius 17-i gordg valasztasok eredményeként a kordbbi félelmekkel ellentétben nem
tudott az az eurdszkeptikus szélstbaloldali Sziriza nyerni, amelynek a hatalomra keriilését6l a piaci szerepldk a korabbi
gordg IMF csomag feltételeinek radikalis feltilvizsgalatat, igy a jivébeli gorog koliségvetési kiadasok megnévekedését
¢s az adobevételek jelentds cstkkenését vartak volna. Egy esetleges EU szkeptikus valasztasi gySzelem elsd korben az
eurdzonabol 1orténd gorog kilépést valosziniisitette, melyet masodik kirben domind hatasként kdvethetett volna egy az
eurd egységdt veszélyezield tamadds a tobbi MEDCLUB orszig ellen, ami az eurd ¢s azzal pathuzamosan az Eurépai
Unié hosszitavil fennmaradését is veszélyeztethette volna. Természetesen a gbrog probléma még most az EU mellett
elkdtelezett partok kormanyalakitdsdval sem zarult le véglegesen, hiszen a tarsadalmi feszitltségek - melyek az EU
ellenes gorog partok megerdsadéséhez vezettek, és mely erésodés kivaltd oka az évek dta tartd gbrog megszoritasokban
keresendd - tovabbra is fenndlinak.

A kedvez6 gordg valasztasi eredményeken tilmenden {ovabb javitott a befektetdi hangulaton az is, hogy a junius 28-
29-én tartott EU cslics a piacokat megnyuglaté déntéseket hozott. Ezek koziil a piacok szamara az egyik legfontosabb
hir az volt, hogy a valsadgkezeld alapok (EFSF, ESM) szdmdra - a tagéllamok altal tortént elfogadast kovetden -
megnyilhat az a lehetdség, hogy a masodlagos allampapir piacokon kétvényvasarlasokkal leszoritsak a hozamokat.
Mivel az alapok vasarldsanak nem eiéfeltétele valamiféle jovébeli makrogazdasagi véllalas, a dontés szinte
automatikus stabilizator a spanyel és a gorog allampapir piacokon. A bejelentdst kovetben az olasz és a spanyol
hozamok cstkkeni kezdtek, melyet valamennyi piaci szegmens a kockdzatok csokkenéseként azonositott. A
dontéshozok vélekedése szerint a valsdgkezeld alapok masodlagos allampapirpiaci vasarlasa egyben azt is jelenti, hogy
a periféria orszdgok 4dllampapir hozamai hosszabb tdvon is alacsonyabbak lesznek, mely a hosszOtdvi finanszirozasuk
lehet6ségeit is ndveli.

Tovabbi dontés volt a jinius végi EU csticson, hogy a részivevdk elfogadtdk a 120 milliard euros keretsszegll, a
gazdasdgi ndvekedést eldsegitt intézkedéseket és az eurépai orszagok pénzligyi stabilitdsat elosegité Ggynevezett
»Novekedési Paktum”-of. Ennek eredményeként az Eurdpai Beruhazasi Bank (EIB) hitelkapacitdsa 60 mrd eurdval
ndéni fog, melyet gazdasagélénkiidé programokra fognak felhasznalni. Hasonld nagysagrendl forrdst jelent a
tagorszagoknak jard, de fel nem hasznalt tAmogatasok dlcsoportositasat lehetévé tevd Bsszeg.
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A csicson hozott tovabbi intézkedések pontositottdk az allando valsagkezelési alap (ESM) mikadésér ilietve az
eurdzona bankjaira kiterjedd, véarhatdan az BCB ald rendelt egységes eurdpai bankfeliigyelet ¢v végéig 16riénd
felallitasat.

Ha a hazai piacra hatd tényezéket vizsgaljuk, akkor ismét nem haladhatunk el szé nélkiil a magyar (gazdasag)politika
arfolyamalakité szerepe melletl, A negyedév sordn a jelentiss nemzetkdzi hatasok kdzepette is megmaradt a magyar
bel-, és gazdasagpolitika arfolyamalakitd hatdsa. Ez a magyarazata annak, hogy addig mig a nemzetkdzi indexck a
negyedév alatt szamottevd veszieséget tudtak felmutatni, a forint kézel 3%-os mértékben erdstddni tudott és a magyar
kotvényindexek (MAX, CMAX) negyedéves hozama is meghaladia az 5%-ot. A 3%-o0s forinter&stdés és a 3 évnél
hosszabb futamideji Allampapirok 100 bazispontos negyedéves hozamesdkkenése réadasul olyan makrogazdasagi
helyzethen kovetkezett be, amikor a legfrissebb adatok alapjan a magyar gazdasag teljesitménye az clsd negyedévben
1,3%-kal esskkent, mikozben az — eldz negyedévekben a novekedés hiizderejeként azonositott - export orientalt ipari
termelés mar csokkent (2012 aprilis: -0,2%), és a lakossagi fogyasztas is zsugorodik.

A magyar allampapirok és a forint irdnti bizalmat egyértelmiien a kormany és az IMF-EU kozotti targyalasok
megkezdésével kapesolatos befekietdi-clemzdi esélylatolgatas hatdrozta meg. A piacok szdmara fontos irdnyjelzd volt,
hogy az aprilis 24-én tartolt Orban — Barosso talalkozon a magyar miniszterelndk kotelezettséget vallalt ra, hogy a
Kormany a jegybanktorvényt az BEurdpai Bizottsag észrevételeinek megfeleléen a jegybanki fiiggetlenség biztositdsa
érdekében  atdolgozza és a felmerlilt tovabbi vitds kérdéseket (adatvédelmi hivatal, birak nyugdijazdsa,
igazsagszolgaltatasi reform) is rendezi. A magyar korméanyfd targyalason mutatott konstrukiiv hozzaallasa és
kompromisszum készsége a piacoknak egy egyszeri de erdtelies Impulzust jelentett, mely a kdtvényhozamok 100
bazispontos szakaddsat és-a forintnak az eurdval szemben 10 egységge] toriénd erdstidését vonta maga ulan,

Fontos mérfoldkd volt a magyar gazdasdgpolitika széméara, hogy az ECOFIN jinius 22-1 Ulésén dontdtt arvdl, hogy
Magyarorszag ugyan a 2004. 6ta tartd tilzott deficiteljards hatdlya aldl nem kerill ki, viszont a kohézids tamogatasok
2013, januar 1- befagyasztasdarol szold - mintegy 500 millio eurds elvonast jelentd — hatdrozatst megsziintetick. Az
ECOFIN dontésében a Kormany altal aprilis végén bemutatott, a 3%-o0s koltségvetési hiany és a  koltségvetdsi
egyensaly hosszabb tavi fenntarthatosagat biztositd Sz&ll Kalman Terv 2.0 kizponti szerepet jatszott. A terv az idei év
tekintetében 150 milliard forinios mig a jovo évi terv tekintetében 600 milliard forintos (tovabbi 450 milliard forintos)
koltségvetési egyenleg javulast céloz meg. A Kormdany szerint a tervezet! javulas 60%-at a bevételi oldal, mig 40%-41 a
kiadasi oldal fogja biztositani.

2012. 11, negyedéy

Ha megvizsgaljuk a harmadik negyedévi pénz,- tbke,- és arupiaci grafikonokat azt lathatjuk, hogy az arfolyamok
alapvetden meglartottdk ax clsd negyedév végén kapott lendtiletitket és a befektetdi kockazafi éhség ertisddésével
tovabb gyarapodtak. A negyedéves részvényindex teljesitményeket vizsgalva tthatd, hogy az eurdpai indexek —amik a
girog helyzet tavaszi eszkaldloddsa miatt az elsd negyedévben meglehetdsen negativ jovOképet araztak be — a harmadik
negyedéves jobb teljesitményiikkel felzdrkoztak az amerikai tdzsdeindexekhez. Ennek sordan a DAX a harmadik
negyedévben 12,47 %-0s, a DIEUS0 4tfogd eurdpai index 8.37 %-os teljesitmeényt ért el, mig az S&P, a Dow Jones ésa
Nasdaq indexck egységesen 4-6 % kozitti negyedéves teljesitményt tudtak felmutatni. (Eves teljesitmények
tekintetében a DAX 22% felelti ndvekedése meghaladja mind a vezeté amerikai indexek 20 % alatti teijesitményét,
mind pedig a DIEUS0 index januartél szamitott 5,94%-0s hozamat.) A negyedév sorén a hazai kotvényindexek kordbbi
jo teliesitménye is fennmaradi, igy a MAX ¢és a CMAX is 5% kozeli negyedéves teljesitményt ért el, amelynek
eredményeként a hazai kotvényindexek éves feljesitménye a negyedév végén 15 % kornyékén alakult. A
kockazatvallalasi hajlandosag fokozodasat mutatja, az is, hogy a haroméves futamidejii olasz allampapirok hozama 0,7
szazalékpontos negyedéves csokkenéssel 3,1 szdzalék ald cstkkent és a negyedév végén az eurd a dollarhoz képest a
negyedév eleji szintiéhez képest erbsbdott. Ha az drupiacok negyedéves teljesitményét vizsgaljuk akkor azt lathatjuk,
hogy a nyari honapokban a befekietdi kockazati éhség (no meg a likviditas) megnovekedésének eredményeként az
arany ¢s a Brent arfolyama is tébb mint 10 %o-kal er6sodatt.

A fentiekben bemutatott indexalakulasok alapjan lathatd, hogy a nyéri hénapokban a globdlis pénzpiaci hangulat
szamottevien javult. A befektetoi optimizmust az eurdpal valsag kezelésével kapesolatos bejelentések ds az (jabb
amerikai monetaris lazitasra vonatkozdé varakozasok taplaltak. Az amerikai jegybank szerepét betdlté FED végil
szeptember kozepén jelentetie be 1, havi 40 millidrd dolldros eszkézvasarlasi programjat, ami azonban az eldzd
mennyiségi lazitdsokhoz képest médr nem hatdroztak meg idébeli korlatot. A mennyiségi lazitas kapcsan mar tobbszor
kritikaként hangzott el, hogy az eddigi tapasztalatok alapjan a kdtvények visszavdsdrlasra forditott dsszeg 90%-ban
pénz €s tékepiacokra dramlik és ott okoz érfolyam emelkedést ahelyett, hogy a bankok azt a gazdasagi szereplék
szamara kihiteleznék. Azonban az amerikai lakossdg esetében megfigyethet$, hogy a pénziigyi eszkdzdk magas ardnyt
képeznek a megtakaritsaikon beliil, igy az arfolyam emelkedés a vagyonhatdson kereszttil mégiscsak néveli a
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lakossagi fogyasztast, vagyis a program - ha kdzvetett modon is de - Bszidnzi a gazdasagi nivekedést és segiti a
program munkahely teremid céljdnak eiérését.

Az curopai valsagkezelés kapcesan az idei évben a legjelentdsebb valtozas az volt, hogy az ECB az amerikai jegybank
szerepét betsltd FED-hez hasonléan a célfiiggvényébe az inflicié elleni kizdelem mellett fokozatosan felvette a
gazdasdg élénkitésének szempontjait is. Ennek keretében a tavalyi év novemberével megkezdtdben dontdut két, a
pilacok szamara egyenként 500 milliard eurds keretisszegben potldlagos forrdst biztosito LTRO (Long-Term
Refinancing Operation) csomagrol, illetve domott a pénziigyt stabilitdsi alapnak az ESM/EFSM-nek a felallitasarol,
valamint a ezeknek az alapoknak az allampapir piacokon torténd szerepvallaldsarol is. Ezek a lépések a korabbi, csak
az inflacio elleni kiizdelmet megfogalmazo ECB célkitiizéshez képest modosuldst jelentenek és kezdenek némiképp
hasonlatossa valni a FED gazdasagi novekedést is szem eldtt tartd irdnyelveihez.

Az idei év sordn ez idaig a magyar gazdasdg csetében egyérielmiien a recesszidba csiszdsnak lehettiink a tanfi. A
recesszioy 10 oka a belsd kereslet gyengesége volt. A belsd keresletet részben a valsag eldtt felhalmozott magan és
kormanyzati ad6ssagok leépitése fogta vissza, részben pedig a bizonytalanabba valo gazdasagi kdrnyezet és a szigorodd
hitelezési feltételek. A fiskalis hidnycélok tartdsa varhatdan idén és jovore is visszafogja a belsé keresletet, csakiigy
mint a bankokra kivetett adok miatt lecstkkent méretii bankrendszer finanszirozasi képességeének gyengiilése. A jovd
évi gazdasagi novekedés forrdsa az export marad amit varhatoan az curdpai konjunktiira vart élénkiilése is tAmogat.

Ha mar a negyedéves hazai fejleményeket vizsgdljuk, akkor nem mehetlink el szo nélkill amellett, hogy a kilfoidi
befektetdk tulajdondban levd forint allampapiv allomany ismét 0f cstcsara juiott. A forintban nominélt dHampapir
allomany alakuldsat vizsgdlva az tinik fel, hogy 2011/2012 forduldjén tdrtént orszag lemindsitések ellenére a
kiilféldiek tulajdonaban levd forint kitvény allomany az elmilt hdromnegyedévben folyamatosan emelkedett, mely
szeptember végén 4850 milliard forint kézeiében jar. Az dllomanynivekedés eredményeként az Osszes forintban
kibocsatott dllampapir 43 szazalékat mar kidfoldiek birtokoltdk., Erdekes megfigyelni, hogy ez a kiilfsldi
allomanyndvekedés milyen szorosan dsszefiggést mutat a killfoldi eurd-likviditas valtozdsaval, mig a magyar allam
addssagbesorolasanak valtozasaval mar nem volt ilyen szoros az dsszefliggés.

Az allampapir placon megfigyelt trendek - Magyarorszag bovliba végasa ellenére a kilfoldi allampapir hanyad
novekszik - felhividk a figyelmet arra, hogy a hazai gazdasdgpolitikai intézkedések mellett a nemzetkdzi tikvidits
alakulasanak mennyire fontos szerepe van, Ennek kapcsan az eldttiink 4116 negyedévek sordn kiemelt szempont lehet a
killfaldi likviditds valtozasa, illetve a nemzetkidzi befektetbk kockazatvallalasi hajlamanak valtozasa.

A negyedév sordn két alkalommal is alapkamatot csokkentett az MNB, Mind a két kamatddniésnél is latszddott, hogy
az Orban kormany altal kinevezett kiilsé tagok négy szavazata az MINB szakmai stib véleményét képviseld belst tagok
szavazataval nem egyezett meg, melynek eredményeként keriilt sor a kamatvagdsra, A mdsodik dontést kivetSen
meglehetdsen furcsa iizenete volt annak, hogy a Jegybanktanacs aklkor vag kamatot, amikor a Jegybank szakmai stabja
a friss inflacids jelentésében az inflacios palya megemelésérd] értekezik és leszdgezi, hogy a 3 %-os inflacios cél
elérésére 2014. masodik feléig nem lat lehetdséget.

2012. IV. negyedév

Pozitiv hangulatban telt az év utolsé negyedéve: Gorogorszdg megkapta az Gjabb mentdcsomagot, az amerikai
jegybank, a Fed pedig egyértelmiivé tette, hogy addig nem emeli a kamatokat, amig a munkanélkiiliségi rata 6,5
szazalék f5i6tt, a varhato inflacié pedig 2,5 szdzalék alatt marad. Az amerikai koltségvetési szakadékkal kapesolatos
bizonytalansdg azonban visszafogta a kockézatvallalasi kedvet és az amerikai részvénypiac csak az év utolsé napjan
tudott a november végi szint flé lendlilni, miutdn az ulolsé pillanatban megsziiletett a megéllapodds a szakadék
elkeriilésérsl. Az eurdpai és a feltorekvé piaci részvényindexek viszont komolyabb mértékben emelkedtek, mig a japan
jen tobb mint két éves mélypontra esett a dollarral szemben, miktzben az euré masfél szazalckot erdsodott, Az arany
gyengén szerepelt, az olaj [ényegében stagndlt. A negyedév gylztese a japan piac volt, amely ezittal 17% felett hozott,

mig az amerikai indexek nem tudtdk tartani az el6z6 negyedévi szinteket.

Szegmensenként vizsgalva a hazai t6ke-, és pénzpiaci indexek elmilt negyedévét megallapithatjuk, hogy az indexek
eszkozoszialytol fiiggben vegyes teljesitményt mutattak, Igy a hazai részvények drfolyamalakulasat reprezentalé BUX
index az elmult negyedévben 2,23 %-kal csokkent, mig a hazai kétvényindexek kozil a hosszabb futamidejil MAX
index 5,17 %-kal, az éven beliili papirokat is tartalmazé MAX Composit index értéke pedig 4,70 %-kal emeikedett, A
hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2012. negyedik negyedéves teljesitményét vizsgalva
megallapithatd, hogy a BIX index 0,91 %-kal csokkent, mely jelentdsen elmaradt az RMAX index 2,06 %-o0s
negyedéves ndvekedésétol.
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A Budapesti LErtéktézsde részvényindexe 2012, negyedik negyedévében lemaradd volt. A BUX index az id6szak elsd
felében ovatos emelkedést mutatott, majd november kizepétd! jelentds meértékben esett. Legmagasabb értékét oktdber
17-én érte el, amikor 19500 pont felett is jart, mig a legalacsonyabbat november 28-an 17462 ponttal. A masodik
negyedévben a bue chipek kdzill egyediil az OTP tudott emelkedmi 6,55%-ol, mig a Magyar Telekom 11,76%-kal, a
MOL 3,35%-kal, a Richter Gedeon pedig 6,68%-kal ériéketddott le. A négy papir mindegyike - eltéré okokbdl - eladoi
nyomds alatt volt. A Richter Gedeon részvénye november végével kikeritlt az MSCI EM indexb6l, a magyar kormany
pedig januartdl kozmiladdt vezet be, amely negativan érinti a MOL-t és a Magyar Telekomot, Emellett a bankado
allandova tételérdl is dontottek, ami az OTP szamara kedvezdtlen.

A t6kepiacok szempontjabo! kiemelt fontossdgd amerikai dintésre az idei év elején keritlt fel a végsoé pont, miutan a
Fehér Haz és a kongresszusi republikanusok kompromisszumos torvényjavaslatat a szendtus utan a képvisel6haz is
megszavazla, s Barack Obama aldirasaval életbe Iéphet a ,,pénziigyi szakadékot” (fiscal cliff) elkertilé vagy legalabb is
ethalasztd megdllapodas. A megegyezés értelmében a 450.000 dollaral tobbet keresd amerikai adofizetdk az addig
35%-0s mértéki addjanak 39,6%-ra emelésével gy tiinik, hogy legalabb id6legesen elkertilhetdvé valt az, hogy az
amerikai GDP kozel 4%-at elérd automatikus kdliségvetési kiigazitds életbe Iépjen, mely egyes elemzdi vélemények
szerint nemcesak az USA-t hanem az egész vilaggazdasdgot is a recesszioba rdnthatta volna. (A  fiscal cliff” jelentette
automatikus koltségvetési kiigazitds az addigi ado- és jarulékkedvezmények eltoriését, valamint az addk €s jarulékok
emelését foglalta volna magaban annak érdekében, hogy az amerikai dllamadosag és a kdltségvetési hiany az USA-ban
mindenképpen csokkenjen.) A legmagasabb jévedelmil amerikaiakat érinté adéemelés eredményeként ugyan az USA
recesszidba csfiszasa révidtavon elkeriilhetévé vélt, azonban a magas dllamaddssag tovabbra is problémait jelenthet, Ha
egy kicsit tavolabbrol nézzilkk az amerikai pazdasagot, akkor azt lathatjuk, hogy a hagyomanyos monetaris politika
eszkozei jorészt kimeriiltek és a fiskdlis politika gazdasagoszionzésének is hatdrt szab az allamaddssdg magas szintje.

Eurépdban sikeritlt elvi megdllapodasra jutni a gordg helyzet kapesén a nemzetkozi feleknek, ¢s a  Bundestag is
megszavazia a valtoztatdsokat. Az IMF feladta a veszteség leirds kovetelését, cserébe a gordg allam jelentds
kedvezményeket kapott az Eurdpai felektdl. Olcesdbb lett a safe haven orszagok finanszirozasandl is a gordg allam
hitele. Az eurd zona tagok vallaitak, hogy a kdzvetleniil nyajtott hitelek kamatat 100 bazisponttal cstkkentik, emellett
az EFSF altal nytjtott hitelek kamatfizetési periddusat 10 évvel eltoltak, lejaratat 15 évvel meghosszabbitjak.
Lényegében burkolt lefrasrd] volt sz6. A spanyol hozamok kozel tiz hénapos mélyponton voltak, ilyen korilimények
kozott még a varakozasokon feliili hiany mellett sem akartak segitséget kérni.

Oktéberben a korményzat elsd 550 milliardos koltségvetési kiigazitd csomagja szinte csak ortodox elemeket
tartalmazott, a piaci szerepldk egydntetiien gy itélték meg, hogy ezzel lényegében az EU/IMFEF megallapodast
készitetle el a magyar vezelés. Azonban az EU/IMFE szamdra a tervezett megszoritasok a talzott deficit efjaras alol
torténd kikeriiléshez nem voltak elegendéek, igy novemberben a kormanyzat kozzétetle a harmadik Matolesy-csomagot
is. Sok meglepetést nem tartogatotl: durva addéemelésck a vallalati szekfornak, azon belll is az eddig is leginkabb
célzott vallalatoknak. Az Osszességében 850 millidrdosra tervezett csomag tilnyomo részét adointézkedések adtak. A
gazdasagpolitika mar csak szdmok teljesitésére fokuszalt, a hidnyt az Eurdpai Bizottsdg modszerei szerint is 3% ald
szeretnék nyomni, hogy végleg kikerliljon a tGlzott deficit eljards alol hazank, és igy az egyetlen kartyat is kivegye
Briisszel kezébdl. A honap végén S&P lemindsitette hazank addssépat, melynek jelentds kdtvénypiaci hatdsa nem volt.

A negyedév soran megjelent nivekedési adatok elszomeoritd hazal képet festettek, a visszaesés 1,5%-0s volt (A végsd
GDP adat 2012. évre -1,7%-ot mutal.). A mezdgazdasag] teljesftmény huizta le a ndvekedési szamot, a teljes gazdasag
visszaesésébol 1,1%-nyit magyardzott. A termelési oldalon nincs szektor, amelyik htizni tudnd a gazdaségot. Az ipar
harmadik negyedéve stagnal (minimalisan zsugorodik is), a szolgaltatasok cstkkendse egyre nagyobb (-0,7% év/év).
Felhasznalas szempontjabo! basonloan szomord képet kapunk: a belfdldi piacok erdteljesen cstkkentek: mind a
haztartasok fogyasztasa (~3,9% év/év), mind a beruhdzas (- 3,6% év/év) massziv visszaesésben voltak, az egyenleget
pedig a killkereskedelmiink ¢s az allami fogyaszias javitotta valamelyest. A mdsik oldalon a globélis hozamvadészat
kozepette a 10 éves allampapirok hozama hétéves mélypontra siillyedt, mikézben decemberben 5 000 milliard forint
olé emelkedett a kiilfoldiek részesedése az allampapirpiacon (ez megkozeliti a 43%-t). Ev végén szinte euforikus volt a
hangulat a hazai koétvénypiacon. Csak decemberben a hozamok a futamidd fliggvényében 30-70 bazisponttal
cstkkentek.
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9.2. Az Alapkezelé miitkodésében bekovetkezett valtozasok

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

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kozvetett tulajdondban allo tarsasaga, mely
stratégiai iranyitasi feladatai mellett biztositia az alap-, és vagyonkezelési iizletag infrastruktarajat. A
tulajdonosvaltozas a Tarsasag miikodését, lizletpolitikdjat, az igyfelekkel kialakitott kapcsolatot nem befolydsolja.

A Tarsasdg iranyitasi struktirajaban valtozds nem kovetkezett be a tavalyi évben. A Tarsasag tevékenységi korében
jelentds valtozas nem kovetkezett be a 2012. évben. Az Alapkezeld az ¢év sordn elinditotta Diszkrecionalis
Portfolidkezelés (DPM) tevékenységét. Ev végén a Tarsasag harmincnégy befektetési alapot kezelt, ami harom alappal
tobb, mint az azt megeldzo év végén.

A 2012-¢s esztendOben az Alapkezeld tovabb bovitette befektetési alapjainak palettajat. Az év elsd negyedévében
2012.03.07-én szabadfutamidejli kotvény alap kategéridban az Alapkezeld létrehozta az Erste Nyiltvégii Tartos
Arfolyamvédett Kotvény Alapjat. Az Alapkezelé hasonld konstrukciéval a Magyar Posta halézatban elinditotta
2012.04.13-4n Magyar Posta Nyiltvégii Arfolyamvédett Kotvény Alapjat. Az év negyedik negyedévében szabad
futamidejii kotvény kategoridban az Alapkezeld létrehozta Erste Nyiltvégli DPM Nemzetkdzi Kotvény Alapok Alapjat.
Az Erste Eurépai Részvény Alapok Alapja 2012. augusztus 26.-an Erste Eurdpai Részvény Befektetési Alappa
valtozott. Az Erste Abszolut Hozam( Deviza Szarmaztatott Alap befektetési politikdja és elnevezése 2012. oktober 30.-
an valtozott Erste DPM Alternativ Alapok Alapjara.

A 2012-es év folyaman az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt allomanya éprilisig cstkkent, majd onnantol kezdve
évvégéig novekvd tendeciat mutatott. A tavaly év végi piaci bizalmatlansag, megemelkedett orszagkockazat, valamint a
devizahitelek végtorlesztésének lehetosége ranyomta bélyegét a befektetési alapok allomanyanak novekedésére. Januar
honapban mind a végtorlesztés, mind az Erste Bank Hungary Zrt. 4ltal tortént nagy mértékii fiokbezaras kivetkeztében
a befektetési alapokbol térténd visszavaltas jelentdsen megemelkedett. Majus volt az elsé pozitiv honap ahol az
értékesités szamai meghaladtak a visszavaltast. Az Alapkezeld éltal kezelt befektetési alapok &sszértéke 400 milliardos
allomanyrol év végére 469 milliardra tudott ndvekedni, ami az értékesités fellendiilésének és a kimagaslo hozamoknak
volt készonhetd. A befektetési alapokban kezelt dllomany +6,6%-os nivekedésnek felel meg a tavalyi év végéhez
képest. A nyilvanos befektetési alapok piacan az Alapkezeld részesedése az év végén 14.63% volt.

A vagyon és portfolickezelés novekedést nem tudott felmutatni az év méjusdig. Janiusban az Erste Onkéntes
Nyugdijpénztarba olvadt a Babolna Onkéntes Nyugdijpénztar, aminek kovetkeztében emelkedett a kezelt vagyon. Az
Alapkezeld az év december honapjaban az Erste Befektetési Zrt. tigyfelei részére DPM vagyonkezelési szolgéltatast
inditott. A nem befektetési alapokban kezelt vagyon az év eleji 74,1 milliardrél 85 milliardra novekedett az év végére,
ami kozel 15%-os allomanynovekedésnek felel meg. A teljes vagyonkezelés megoszlasaban a magannyugdijpénztéri
vagyon tovabb csokkent és harmadik legnagyobb iigyfélkornek kezelt vagyonna lépett el6 a DPM vagyonkezelés.

Budapest, 2013. aprilis 25.
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