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1. Az Erste Tokevédett Kamatoptimum Nyiltvégii Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap)
rovid bemutatasa

Az Alap neve

Erste TOkevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap

Az Alap korébbi neve: Erste Tokevédett Nyugdij Nyiltvégli Befektetési Alap

A névvaltozast jovahagy6 Feliigyeleti hatdrozat szama és kelte: EN-III/TTE-135/2010; 2010. aprilis 06.
A névvaltozds 2010. dprilis 07-én 1épett hatalyba

Az Alap roviditett elnevezése

Erste TOkevédett Kamatoptimum Alap

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal dtjan létrehozott, nyiltvégli értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-356 )
PSZAF hatarozat szama: E-III/EA-205/2009.
PSZAF hatarozat kelte: 2009. oktéber 21.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétdl (2009. oktdber 21-t6l) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eléallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszéléak és dematerializalt
formdban keriilnek eldallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség.

A portfolié lehetséges elemei

Az Alap tékevédett, ennek megfelelden befektetési politikdja biztositja, hogy a befektetd jelen befektetését
tOkeveszteség nem érheti legaldbb 2 éves befektetés utan. Az Alapkezeld célja olyan értékpapiralap
létrehozdsa, mely eszkozeit olyan hazai dllampapirokba, vdllalati kotvényekbe, pénzpiaci eszkdozokbe, és
ezek repo ligyleteibe illetve bankbetétbe fekteti, mely 2 éves befektetésre biztositja a tékevédelmet az alap
szdmdra. Az Alapkezeld befektetési irdnyelvként szem eldtt tartja, hogy az Alap portfolidjdnak atlagos
héatralévo futamideje (duration) ne haladja meg a 3 évet. A befektetOk az Alap segitségével kozéptdvon
stabil megtakaritdsi format, értékndvekedést érhetnek el. A Torvény 241. § (2) bekezdése szerinti
tékevédelmet a Tajékoztatoban részletesen bemutatott befektetési politika tdmasztja ald. A tékevédelmet
kizardlag a befektetési politika biztositja, arra az Alapkezeld, vagy mds, harmadik személy garancidt nem
véllal.
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Alapkezel6

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

Letétkezel6

ERSTE Bank Hungary Zrt.

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

Erste Befektetési Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszdma: 01-10-041373
Forgalmazé iigynoke

ERSTE Bank Hungary Zrt. Fi6khilézata

Konyvvizsgalo

Az Alap éves beszamoldjdnak konyvvizsgalata a tékepiacrol sz6l6 2001. évi CXX. torvény 358. §-a alapjan
kotelezd.
Az Alap konyvvizsgél6ja: Gyurkéné Bondar Anna

Lakcime: 5672 Murony, K6rési Csoma Séandor u. 22.
MKYVK nyilvéntartdsi szdm: 002794; PSZAF nyilvantartasi szam: E-002794/01

Erste Alapkezel Zrt. 2



Erste Tkevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap

2010. éves jelentése

2. Befektetési eszkozallomany osszetétele

Nett6 eszkozérték szamitas tipusa:

T-1 napi eszkdzédllomany
T-1 napi arfolyam adatok
T-1 napi bef. jegy forg. adatok

T-1 napi eszkdzédllomany
T-1 napi arfolyam adatok
T-2 napi bef. jegy forg. adatok

Nyit6 eszkozérték A sajat Zaro eszkozérték A sajat
Megnevezés (T. nap: ’t('ik’e (T. nap: toke
2009.12.31) aranyaban 2010.12.31) aranyaban
(Ft) % (Ft) %
ESZKOZOK 232110182 | 100.12% 6150070 928 | 100.11%
Pénzforgalmi és befektetési szamla egyenleg 9379 0.00 % 28 0.00 %
Lekotott bankbetét 0 0.00 % 2794 282 983 45.49 %
Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok 232100803 | 100.12% 3359197 875 54.68 %
Diszkontkincstarjegyek 0 0.00% 257 276 240 4.19%
MNB kétvények 232100 803 100.12% 0 0.00%
Allamkotvények 0 0.00% 764 807 310 12.45%
Allami készfizetd kezességgel biztositott 0 0.00% 154 652 850 2.51%
kotvények
Hitelintézeti kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Vallalati kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelzéloglevelek 0 0.00% 2 182461 475 35.53%
Kiilfoldi kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai tézsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfoldi részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok 0 0.00 % 0 0.00 %
Nyiltvégii alap befektetési jegye 0 0.00% 0 0.00%
Zartvégi alap befektetési jegye 0 0.00% 0 0.00%
Karpoétlasi jegy 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott iigyletek 0 0.00% -3 409 958 -0.06 %
Futures iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward iigyletek 0 0.00% -3 409 958 -0.06%
Opcidk 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb szarmaztatott iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kivetelések 0 0.00 % 0 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -290 230 -0.12% -6 934 043 -0.11%
Hitelallomany 0 0.00 % 0 0.00 %
Koltségek -290 230 -0.12% -6 934 043 -0.11%
Alapkezeldi dij -28 665 -0.01% -768 056 -0.01%
Forgalmazéi dij -162 436 -0.07% -4 352 318 -0.07%
Letétkezeldi dij -26 754 -0.01% -716 852 -0.01%
Konyvvizsgdléi dij -62 500 -0.03% -750 000 -0.01%
PSZAF dij -9 875 0.00% -346 817 -0.01%
Kozzétételi koltség 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kotelezettség 0 0.00% 0.00%
NETTO ESZKOZERTEK 231819952 | 100.00% 6143136885 | 100.00%
Befektetési jegyek darabszama 229 496 186 5777 746 669
Egy jegyre jut6 netté eszkozérték 1.0101 1.0632
Erste Alapkezel Zrt. 3
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3. Befektetési jegyek forgalma

Targyiddszak: 2010.01.01 - 2010.12.31

Forgalomban 1évd befektetési jegyek szdma 2010.01.01-én 230288 187
Targyidészakban eladott befektetési jegyek szama 6235 377 630
Targyidészakban visszavaltott befektetési jegyek szdma 668 476 213

Forgalomban 1évd befektetési jegyek szdma 2010.12.31-én

5797 189 604

Portf6lio osszesitett nett6 eszkozértéke 2010.12.31-én (Ft) *

6 143 136 885

Egy jegyre jutd nett6 eszkdzérték 2010.12.31-én (Ft) *

1.0632

* targyidészakban kozzétett utolsé nettd eszkozérték

4. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei

Az Alap a targyévben nem vett fel hitelt.

5. Az Alap sajat tokéjének és az egy jegyre jutd netto eszkozértékének alakulasa

2010. évben havi bontasban és a megel6z6 év végén

Esz(ll(lt(‘;f:ir;élll{tﬁfsw;énmy:;ff; :;it;;ma Sajat téke (Ft) Egy jegyre jut(’; Ir;‘lte)tt(’) eszkozérték
2009.12.31 231 819952 1.0101
2010.01.29 241 032 702 1.0139
2010.02.26 242 120 192 1.0175
2010.03.31 247 513 180 1.0273
2010.04.30 258 994 041 1.0326
2010.05.31 631 811 221 1.0370
2010.06.30 2 469 640 448 1.0383
2010.07.30 3102 039 292 1.0428
2010.08.31 3580341 722 1.0488
2010.09.30 4563016 429 1.0581
2010.10.29 5254050 136 1.0615
2010.11.30 5894 085 185 1.0612
2010.12.31 6 143 136 885 1.0632

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiill mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos

napi netté eszkozértéken torténd

visszavasdrlasi kotelezettség véllaldsdval

biztositja a befektetok

szdmdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavéltdsdval tetszoleges idOpontban hozzdjussanak

a felhalmozott hozamhoz.

Erste Alapkezel Zrt.
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6. Az Alap hozamadatai

Bemutatasra keriil6 idészak 2009. Q4. 2010
Id6szak zar6 datuma 2009.12.31 2010.12.31
Idészak kezdd datuma 2009.10.26 2009.12.31
Alap nett6é hozama (%)* 1.01% 5.26%
Sz4rmaztatott iigylet nines van
az Alapban az adott id6szakban

A szarmaztatott ligyletek Osszesitett piaci értéke 0.00%
(4tlagosan az adott idészakban, %) i
Tokeattétel mérteke N/A N/A

* Kamatado, forgalmazdsi koltségek (vételi, eladdsi jutalék), szamlavezetési és egyéb koltség levondsa elotti hozam.

A magénszemélyek jovedelemaddjardl szolo torvényi rendelkezések értelmében a belfoldi adéilletdségli
maganszemélyeknek a nyilvanosan forgalomba hozott befektetési jegyek hozamabdl szdrmazé jovedelmiik
utdn a fizetendd ad6é mértéke 20% 2010.12.31-ig, 2011.01.01-t61 16%. Az Alap befektetési jegyeinek a
Forgalmazon keresztiil torténd visszavéltdsakor keletkezd arfolyamnyereség is a fent emlitett kulcsokkal
adozik.

Kiilfoldi adoilletdségli maganszemély befektetdk addzasdra a vonatkozo kettds addztatds elkeriilésérdl sz616
egyezmény rendelkezései az irdnyaddk azzal, hogy ezen maganszemélyeknek kiilfoldi adoilletdségiik
igazoldsaként a Forgalmaz6 felé be kell nydjtaniuk az illetékes kiilfoldi adéhatsag altal kiallitott
adéilletdségi igazolast is valamennyi addévre, valamint nyilatkozniuk kell, hogy Ok mindsiilnek
haszonhizénak az iigylet tekintetében. Ezen igazolds és nyilatkozat hidnydban — fiiggetleniil a kettds
adodztatas elkeriilésérdl szolé egyezményben foglaltaktdl — a kiilfoldi adoéilletdségli maganszemélyekre a
belfdldi adodilletdségiickre vonatkoz6 rendelkezéseket alkalmazni sziikséges.

Belfoldi adoéilletdségli gazdédlkodo szervezetek €s mas jogi személyek esetében a befektetési jegyek hozama
adokoteles bevételiiket noveli. Ez utdn a mindenkor érvényes rdjuk vonatkozé addjogszabélyok szerint kell
az ad6t megfizetniiik.

A magyar addjogszabdlyok szerint kiilfoldi adéilletdséglinek mindsiild, Magyarorszdgon telephellyel nem
rendelkezd tarsasdgok — amennyiben iizletvezetésilk nem Magyarorszagon van - nem alanyai a magyar
tarsasdgi adotorvénynek.

Az ellenérték kifizetésére, a készpénzfelvételhez kapcsolddd esetleges korldtozdsokra és koltségekre a
Forgalmaz6 vonatkozé hirdetményében foglaltak irdnyadok.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garancidt az Alap jovébeni teljesitményére, hozamara.

Az Alap befektetési politikdjaban referencia index nem keriilt meghatarozasra.

Erste Alapkezel Zrt. 5
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7. Az Alap 2010. évi auditalt iizleti eredményének bemutatasa

Az Alap 2010. évi bevételei

adatok ezer forintban

Osszes bevétel

Ebbdl pénziigyileg realizalt

bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele Gsszesen 40 442 20 278
- Kamatbevétel pénzintézettol 51202 31039
- Ertékpapirok kamatbevétele - 21 765 21 765
- Ertékpapirok drfolyamnyeresége 117 117
- Realizalt deviza drfolyam nyereség 51 50
- Hatdridds iigyletek drfolyamnyeresége 10 837 10 837
Egyéb bevételek - -
- Egyéb bevétel - -

Az Alap 2010. évi koltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

> PP Ebbdl pénziigyileg realizalt
Osszes koltség, raforditds koltségek, raforditdsok
Pénziigyi miiveletek raforditisa dsszesen 18 206 18 206
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok 4rfolyamvesztesége 754 754
- Realizalt deviza drfolyam veszteség - -
- Hatdridds iigyletek drfolyamvesztesége 17 452 17 452
Miikodési koltségek Gsszesen 27 390 20 797
- Alapkezeldi dij 3418 2 650
- Letétkezeldi dij 3543 2 826
- Bank és nyomtatvany koltség 91 91
- Konyvvizsgildi dij 750 1
- Feliigyeleti eljarasi dij 40 40
- Forgalmazasi dij 19371 15019
- T6zsdei iigyletek megbizdsi dija 147 142
- Keler eljarasi dij 30 30
Egyéb raforditas osszesen 637 290
- Feliigyeleti dij 637 290
| Az Alap iizleti eredménye | - 5791
8. Szarmaztatott iigyletetkre vonatkozé adatok
Az Alap fordulénapon nyitott hataridds iigyletei:
) o Lejarat Eszkiz ) Kotési Kfotes napi For?ulo napi
Eszkoz Kotés datum détuma mennvisé arfolyam arfolyam iigylet
VI8 | HUF/EUR | HUF/EUR eredménye
FX forward eladdsi pozici6 nyitdsa 2010.12.06 2011.01.19 2 020 805 281.09 279.89 3681 539
FX forward eladdsi pozicié nyitasa 2010.12.08 2011.01.13 3100 000 278.76 277.74 -1 110 833
Osszesen 2570 706
Erste Alapkezel Zrt. 6
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9. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajara hat6 tényezdék
2010. L. negyedév

2010. els6 negyedévében a kordbbiakban megtapasztalt toretlen tOkepiaci optimizmus folytatéddsdnak
lehettiink szemtandi. Valamennyi vezetd index a negyedév végén magasabb szinten zart mint ahol a mult
évet befejezte. Ez igaz volt a hazai dllampapir piaci indexekre is. A negyedév sordn a magyar
allamkotvények hozamai csokkentek és a hazai alapkamat is eddig még nem tapasztalt mélységbe, 5,5%-ig
siillyedt.

A hazai és a nemzetkozi tokepiacok emelkedését biztosité optimizmus lényegi okdt ugyanannak a
tényezonek - a globdlis likviditas béségnek — tulajdonitjuk, mint ami a kordbbi negyedévek tdzsdei rallyjat
indokolta. A megel6z6 tobb mint egy évben a vezetd jegybankok (ECB, FED), illetve a nagy
nemzetgazdasdgok kormdnyai é&ltal alkalmazott monetdris illetve fiskdlis politika eredményeként a
vilaggazdasdg rendszerébe kordbban nem latott mértékii pétllagos likviditds jutott. A likviditds részben a
redlgazdasdgban csapddott le, részben viszont a pénz és tOkepiacokra dramlott. A redlgazdasdgba jutd
likviditds eredményeként negyedév/negyedév 0Osszehasonlitdsban 2009 végére a meghatarozd
nemzetgazdasdgok mar nulla kozeli csokkenést vagy ndvekedést tudtak felmutatni, és ezzel parhuzamosan a
tékepiacokon az arfolyamok erésodése tovabbra is kitartott. Annak eredményeként, hogy a 2010-es évre az
eléz6 évi adattal Osszevetve a vart gazdasigi novekedés liteme a fejlett vildgban koriilbeliil 5%-ponttal
emelkedett, mikozben az 2010-re vart inflaci6 tovdbbra is limitalt volt, a piaci szereplok szdmadra
egyértelmiivé valt, hogy a likviditas szlikités monetaris oldalr6l még nem sziikségszert.

A negyedév sordn napvildgot ltott KSH kozlemény szerint a 2009-es év negyedik negyedévében éves
szinten 4,0%-kal, a naptari hatds kisziirésével 4,1%-kal csokkent a GDP az el6z6 év azonos iddszakdhoz
képest. A szezondlisan és naptdrhatdssal kiigazitott adatok szerint a gazdasigi teljesitmény az el6zd
negyedévhez képest 0,4%-kal csokkent. Az eldzetes adatok szerint 2009-ben a gazdasag teljesitménye 6,3 %-
kal, a naptari hatds kiszlirésével 6,2%-kal esett vissza. A gazdasdg meghatdroz6 szektorai recesszidban
maradtak a negyedik negyedévben is. Az ipar teljesitménye a kordbbi negyedévek tendencidihoz képest
mérsékeltebben, 7,4%-kal csokkent, els6sorban a kordbbi hizddgazatnak szamitd, exportorientlt
feldolgozoiparban bekovetkezett kisebb mértékii, 7,2%-os visszaesés kovetkeztében. Az épitdipar
hozzaadott értéke 5,5%-0s csokkenést mutat.

A negyedév sordn megjelent 12 hénapos inflaciés mutaté decemberre (5,6%), janudrra (6,4%), mig februdrra
(5,7%) volt. A 2009. évben atlagosan 4,2%-kal voltak magasabban az 4rak, mint 2008-ban. A janudri
negativ meglepetés utdn megkonnyebbiilésként értékelhetd, hogy februdrban a mutaté nem gyorsult tovabb,
sOt "visszalassult" az éves inflaci6. Ennek legfébb oka, hogy nem ismétlédott meg a janudri kiugré mértéki
élelmiszer- és benzindremelés. Az egyéb teriileteken, igy példdul az adminisztrativ szolgéltatdsok terén
folytatdott a szokdsos év eleji aremelések elszamolasa.

A Pénziigyminisztérium kozleménye szerint mdrciusban — janudrhoz és februdrhoz hasonléan — kedvezdbb
lett az allamhaztartds mérlege a meglehetdsen konzervativan késziilt prognézishoz képest. Az allamhaztartds
— helyi 6nkorményzatok nélkiili — marciusi hidnya 259,3 millidrd forint lett, mig a negyedéves progndzis
alapjdn vért havi deficit-varakozas 304,5 millidrd forint volt. A kedvezdbb mérleg ugy alakult ki, hogy a
kozponti koltségvetés 272 milliard forintos, az elkiilonitett dllami pénzalapok 3,2 millidrd forintos deficittel,
a tarsadalombiztositds pénziigyi alapjai pedig 15,9 milliard forintos szufficittel zartak. Mindezek alapjan az
allamhaztartds pénzforgalmi egyenlege — helyi dnkormanyzatok nélkiil — 609,9 milliard forintos deficitet ért
el. Ez az éves vdrhaté hidny 69,4 %-a. A PM progndzisa azzal szdmolt, hogy a marcius végén kialakul6
deficit valamivel tobb, mint 74 %-a lesz az idei esztenddre vart egyenlegnek.

A negyedév sordn megjelent a folyd fizetési mérleg a 2009-es év negyedik negyedéves adata. Ezen adat
alapjdn a folyo fizetési mérleg a 2009-es év negyedik negyedévében — a mdsodik és harmadik negyedévhez
hasonl6an - tobblettel zart, a szufficit mértéke 452 milli6 eurdt tett ki. A 2009-es évet megelézden
Magyarorszagon mar 14 éve - 1995 harmadik-negyedik negyedéve 6ta - nem volt tobbletes a fizetési mérleg.
Az adat tehdt a vartnal is nagyobb alkalmazkod4dst mutat a kiils6 egyensulyi folyamatokat illetden.

Erste Alapkezel Zrt. 7
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A foly6 és a tékemérleg egyiittes egyenlege - ami megmutatja a gazdasag kiilsé finanszirozasi igényét,
illetve képességét - Osszesen 655 millié eurds pozitivumot mutatott, azaz a kordbbi, jellemzden netté adds
poziciébdl - a fenti Osszeg erejéig- nettd hitelezové valhatott Magyarorszdg. A szezondlis hatdsok
kiszlirésével a finanszirozdsi képesség a GDP 3,6 %-a (844) millié euro), 2008. év végéhez képest ez 9, az
el6z6 negyedéves szinthez képest 0,3 szdzalékpont javuldst jelentett a GDP szdzalékaban. A folyd és
téketranszferként elszdimolt EU-val kapcsolatos tranzakcidk a negyedik negyedévben 1,1 millidrd eurdval
jarultak hozza a finanszirozasi képesség alakuldsahoz.

Szegmensenként vizsgdlva a hazai tke-, és pénzpiaci indexek 2010. els6 negyedévét megéllapithatjuk,
hogy a legnagyobb javuldst a valsdg sordn legjobban szenvedd magas kockdzati eszkozok teriiletén
tapasztalhattuk. Igy a hazai részvények drfolyam alakuldsét reprezentdlé BUX index az elmiilt negyedévben
14,22 %-kal emelkedett, mig a hazai kotvény indexek koziil a hosszabb futamidejii MAX index 7,00 %-kal,
az éven beliili papirokat is tartalmazé MAX Composit index értéke pedig 5,94 %-kal novekedett. A hazai
piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2010. els6 negyedéves teljesitményét vizsgélva
megdllapithatd, hogy az index 1,84 %-kal tudott emelkedni, mely csak kismértékben haladja meg az RMAX
index 1,77 %-os negyedéves valtozasat.

2010. II. negyedév

A 2010-es év masodik negyedéve sordn a hiivosebbre fordult befektetdi 1égkorben a tOkepiaci indexek
altalanos gyengiilése volt tapasztalhaté. Az index gyengiilések mogott alapvetéen a DéEl-Eurdpét érintd
befektetdi aggodalmak alltak. Ezeket az aggodalmakat a gordg dllamaddssdg finanszirozasaval kapcsolatos
bizonytalansag véltotta ki. Mdjus elején a piaci szereplok mar rovidtdvon sem lattak biztositottnak a gorog
allamadossag megujithatésagat, melynek 6sszdllomanya meghaladta az orszdg éves GDP-jének Gsszegét és
rekord nagysagu, 10% feletti 2010. évi varhat6 koltségvetési hidnnyal pdrosult. A megoldast a takarékos és
puritdn német adofizetok megtakaritdsa, illetve Németorszag dél-eurépai orszdgokéndl joval konzervativabb
koltségvetése jelentette, mely ugy tlinik, hogy az euré zdéna stabilitdsdnak biztositdsa érdekében
megcsapolhaté volt az ekkor még csak Gordgorszdgot érintd koltségvetési és addssdg problémak
finanszirozdsara. A 110 mrd eurds 3 éves futamidejli segélycsomagért cserébe a gorogok is restriktivebb
fiskalis politikdrdl dontottek, melynek eredményeként a 2010. évi hidnyuk is 10% al4 csokkent...

Ha a negyedéves nemzetkozi indexmozgdsokat vizsgéljuk akkor azt tapasztaljuk, hogy az indexek sajat
devizaban mért teljesitménye erdsen negativ. Azonban a forintban kifejezett index valtozasok az eredetileg
dollarban nomindlt indexeknél mar a pozitiv tartomdnyban taldlhatok, és még az eurds befektetéseket
tomoritd indexek forintban mért vesztesége is jelentdsen mérséklodott. A fentieknek az az oka, hogy mig az
el6z6 negyedév végén egy eurd 265 Ft-ot és egy USA dollar 198 forintot ért, addig a negyedév végén az
eur6 arfolyama 285, a dollaré pedig 234 forintig szaladt, ami megkozelitden 10, illetve 20 szazalékos forint
gyengiilést jelent a két vezetd valutdhoz képest. Ez a forintgyengiilés mar tobbé kevésbé fedezte a
nemzetk6zi indexek gyengiilését. A negyedév sordn a kotvényhozamok az EUR-HUF kurzussal
pérhuzamosan emelkedtek.

Szegmensenként vizsgélva a hazai téke-, €s pénzpiaci indexek masodik negyedévét megallapithatjuk, hogy
a legnagyobb mértékli gyengiilést az elmiilt egy év sordn a legjobban teljesitd, magas kockdzati eszkdzok
teriiletén tapasztalhattuk. Igy a hazai részvények darfolyam alakuldsit reprezentdlé BUX index a
negyedévben 13,18 %-kal csokkent, mig a hazai kotvény indexek koziil a hosszabb futamidejiit MAX index
2,34 9%-kal, az éven beliili papirokat is tartalmazé MAX Composit index értéke pedig 1,50 %-kal
mérséklodott.

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2010. mdsodik negyedéves teljesitményét
vizsgélva is megdllapithatd, hogy a negyedév sordn az index 1,72 %-kal tudott emelkedni, mely jelentGsen
meghaladja az RMAX index 1,07 %-os negyedéves valtozasat.

A negyedév sordn megjelent KSH kozleménye szerint 2010. els6 negyedévében a kiigazitatlan adatok
alapjan 0,1%-kal emelkedett a magyar GDP az el6z6 év azonos idOszakdhoz viszonyitva. A naptarhatas
kiszlirésével 0,2%-os emelkedést lehetett regisztralni. A szezondlisan kiigazitott adatok szerint 0,9%-os
bdviilés volt tapasztalhaté negyedéves alapon.
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A negyedév sordn napvilagra keriilt éves alapu infldciés mutatéban marcius, dprilis és majus honapokban
rendre 5,9%-os, 5,7%-o0s és 5,1%-os adatot regisztrdlt a KSH. A volatilisebb elemekt6l megtisztitott
maginflaciés mutatd értéke ugyanezen honapokban pedig rendre 4,7%, 4,3% és 4,0% volt éves alapon. A
teljes mutaté értékét a tavaszi honapokban a benzindrak emelkedése hajtotta, mig emellett majus hénapban
jelentésen hozzijarult az értékhez a héztartdsi energia draguldsa, amely az 4prilisi gdzdremelés hatdsat
titkrozi.

A negyedévben megjelent adatok szerint az dllamhaztartds elsé féléves, helyi onkormdnyzatok nélkiil
figyelembe vett pénzforgalmi szemléletii hidnya elérte a teljes évre tervezett érték 119%-at. Az éves
hidnycél 870,3 millidrd forint, mig a juniusig felhalmozddott hidny 1033,6 millidrd forintot tett ki. A m4jus
hoénapig kumulédlédott hidny még a teljes évre tervezettnek a 84,6%-ara rigott.

Szintén a negyedév sordn l4tott napviladgot, hogy a 2010 I. negyedévében a kiilfolddel szemben fennéllé
finanszirozasi képesség (a folyd fizetési mérleg és a tOkemérleg egyiittes egyenlege) 793 millié euro (212
millidrd forint) volt. A szezondlis hatdsok kiszlirésével a finanszirozasi képesség a GDP 2,7 %-a (179
milliard forint).

2010. III. negyedév

A harmadik negyedév sordn ugy a globdlis, mint a hazai tOkepiacokon ismételten az Aarfolyamok
megnyugvasa volt megfigyelhetd. A vezetd nemzetkozi tézsdeindexek és a hazai részvényeket tomoritd
BUX index is az elmilt negyedév sordn erdsodott. A hazai kodtvényhozamok a negyedév végén a
hozamgorbe egészén alatta alltak a 3 honappal kordbban megfigyelt szinteknek. A nemzetkdzi t8kepiacok
megnyugvasa mogott véleményiink szerint az allt, hogy a vildggazdasag a tavalyi évet jellemzd recessziobol
kilabalt és a tdlzottan eladdsodott, illetve jelentds folyd koltségvetési hidnnyal rendelkezd dél eurdpai
orszdgok addssdgéllomanydnak megijitdsa, illetve ezen orszdgok koltségvetésének finanszirozdsa
pillanatnyilag biztositottnak latszott. A recessziébdl vald kildbalast segitette a nagy nemzetgazdasiagok -
kordbban nem latott méretli - monetéris és fiskdlis segélycsomagjai, melyek megtdmogattdk az amugy
rogyadoz6 redlgazdasagot, illetve a tOkepiaci arfolyamokat. Tovédbbi fontos fejlemény, hogy a monetéris és
fiskalis stimulust kovetden jelenleg még nem volt lathaté semmiféle jel mely infldciés nyomdsra utalna, igy
az alapkamat emelést jelentd monetaris restikcionak sem jott még el az ideje.

A hazai helyzetet vizsgdlva megdllapithatd, hogy a negyedévet keretbe foglalja az (j magyar kormdny IMF-
fel valé kapcsolata. Juliusban a szokasos feliilvizsgdlatra hazdnkba utazé IMF delegicidval a targyaldsok
megszakadtak, mivel a Valutaalap képviseldivel a kormédny a képvisel6i nem tudtak megallapodni, igy az
Osszel esedékes hitelmegdllapodas nem keriilt megkotésre. A vita a felek kozott a bankado, illetve
kozéptavon a koltségvetést stabilizalé megszoritd intézkedések kapcsan alakult ki. Szeptemberben azonban
a kormany bejelentette, hogy az idei évre 3,8%-0s, a jovd évre pedig 2,8%-0s GDP ardnyos koltségvetési
hidny tartdsat vallalja. Ez azt jelentette, hogy a kormany az IMF megallapodés hidnyédban is véllalta az IMF
altal kordbban eldirt feltételeket. A hidny tartdsdnak hirére az allampapir hozamok csokkentek mig a forint
er6sodott.

Szegmensenként vizsgalva a hazai tOke-, és pénzpiaci indexek harmadik negyedévét megéllapithatjuk, hogy
a legnagyobb mértékii javulast az elmult egy év sordn is a legjobban teljesitd, magas kockdzatd eszkdzok
teriiletén tapasztalhattuk. Igy a hazai részvények arfolyam alakuldsat reprezentdlé BUX index az elmuilt
negyedévben 10,40 %-kal emelkedett, mig a hazai kotvény indexek koziil a hosszabb futamidejii MAX
index 4,91 %-kal, az éven beliili papirokat is tartalmaz6 MAX Composit index értéke pedig 4,33 %-kal
novekedett.

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2010. harmadik negyedéves teljesitményét
vizsgdlva megallapithatd, hogy az index 1,46 %-kal tudott emelkedni, mely kismértékben meghaladja az
RMAX index 1,41 %-os negyedéves valtozasat.
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A negyedév soran napvildgot latott KSH adatok szerint 2010. mésodik negyedévében a hazai gazdasag éves
alapon a nyers adatok alapjan 1%-os redlnovekedést, negyedéves bazison azonban stagnalast tudott csak
felmutatni a szezondlisan és munkanaphatassal kiigazitott adatok alapjan. A naptdrhatdssal kiigazitott éves
adatok 0,8%-0s GDP novekedést mutattak.

A negyedév sordn megjelent inflacids adatokat vizsgalva a nyari hénapokban a feldolgozatlan élelmiszerek
oldalardl érkezett egy arsokk, melyet a rendkiviili id6jards miatti rossz terméseredmények magyardznak. A
juliusi index az el6zd havi 5,3%-os értéke utdn jelentds csokkenést mutatott, értéke 4%-ra csokkent. Ez azért
kovetkezhetett be, mert ebben a hénapban keriilt ki a 2009. évi adéemelések hatdsa a bazisbdl (a havi
ardinamika jdliusban 0,1%-os volt). Augusztusban pozitiv meglepetést okozva 3,7%-os inflaciés adat
érkezett be, melyet a havi alapd, 0,6%-os arcsokkenés okozott. A maginflacié ekdzben juliusban éves
szinten 1,3%-ra csokkent a jiniusi 3,5%-r6l, majd augusztusban 1,5%-os értéket mutatott.

A negyedév sordn megjelent el6zetes adatok alapjdn az dllamhéztartds pénzforgalmi szemléletli hidnya a
125,1%-4at tette ki az egész évre varhatd hidnycélnak szeptemberben. A havi egyenleg mintegy nyolc
millidrd forintos negativumot mutatott, ebbdl a kozponti koltségvetés 5,4 millidrdos tobbletet, mig a
tarsadalombiztositasi alapok 8,9 millidrdos, az elkiilonitett allami pénzalapok 4,2 millidrd forintos deficitet
hoztak. A nemzetgazdasigi tdrca jelzése szerint 56 milliard forint befolyt a bankadébdl, az elsé részlet
maradékat (mintegy 31 millidrd forintot) oktéberre szdmoljdk el a biidzsében. Segitette tovabba a
szeptemberi adatot, hogy a MOL Nyrt. befizette azt a 35,8 millidrd forintos dsszeget, ami az Eurépai Birésag
dontése kovetkeztében banyajaradék befizetési kotelezettségként a cég szdmdra adddott. A tdrca kozlése
szerint szeptemberben a f6bb addbevételek esetében a személyi jovedelemadét kivéve az dsszes adonembdl
magasabb 0sszeg (mintegy 31 millidrd forinttal) folyt be, mint tavaly.

A negyedév sordn megjelent, hogy a foly6 fizetési mérleg egyenlege 2010. mdsodik negyedévében 418
milli6 eurds tobbletet mutatott, mikdzben a Nemzeti Bank az els negyedévre vonatkozd adatot a korabbi,
344 millié eurds tobbletrol 448 millidé eurdra modositotta.

2010. IV. negyedév

A 2010. negyedik negyedév sordn a globdlis piacok €s a magyar piac mozgdasa elvalt egymdstol. A globdlis
piacokon a november elején a FED altal bejelentett djabb mennyiségi lazitds (quantitative easing 2), illetve
Eurépéban a tagorszdgok addssdgvalsdganak djabb fejezete hatott, mig a hazai piacon a kormany gazdasagi
és politikai intézkedései voltak a meghatdrozok. A fentiek hatdsdra a negyedév sordn az addssdgvdlsdggal
nem sujtott fejlett (S&P500, Nikkei, DAX) és globalis indexek (MSCI World Free) 10% koriili emelkedést
tudtak felmutatni, mig az eurdpai piac egészét reprezentdlé DJEUS50 index csak stagndlt, a hazai tdzsdeindex
a BUX pedig mér 8%-ot meghaladé csokkenést szenvedett el.

A nemzetkozi piacok negyedéves teljesitményét vizsgdlva meghatiroz6 volt, hogy a mennyiségi lazitds
hatdsara az amerikai jegybank szerepét betdltd FED 2010. novembert6l 2011. jiliusdig havi 75 millidrd
USD értékben fog amerikai dllamk&tvényt vasdrolni. A program eredményeként az dllampapir vasarldsok
hatdsdra a piacra keriild pénzmennyiség Osszesen 600 millidird USD-t tesz ki. A kozvetlen dllampapir
vasdrlasra forditott Osszeg azonban még kiegésziill a FED 4ltal kordbban vasarolt eszkdzokbdl befolyd
torlesztésekkel és kamatfizetésekkel is. Ez tovabbi tobb mint 250-300 millidrd USD allampapir keresletet
jelent. Az allampapir vasarldsokkal teremtett pétldlagos pénzmennyiségnek egy része varhatéan a kordbbi
tapasztalatokkal megegyezden kozvetleniil a pénz és tdkepiacra fog dramlani, mely az darfolyamok
emelkedését mar rovid tdvon is tdmogatja; mig a masik része a redlgazdasigba jut és az aggregit kereslet
novelésén keresztiil fogja novelni a gazdasdgi novekedést, mely egyben a véllalati profitok emelkedését
eredményezi, és igy hosszabb tdvon jelenthet timaszt az drfolyamok emelkedésének. A kordbban nem latott
mértékil fiskdlis és monetdris 0sztonzok ellenére jelenleg az amerikai gazdasdgban nincs inflaciés nyomds,
melynek kovetkeztében az eddig bepumpélt pétldlagos likviditds kivondsdt illetve a kamatemelési ciklust
sem kell még megkezdeni. A rovid tavi inflaciés kockdzatot tovabb csokkenti az is, hogy az amerikai
gazdasag jelenleg komoly kapacitds kihasznalatlansdggal és magas munkanélkiiliségi rataval kiizd.
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Az Eurdpai Uni6 esetében a kép mar nem ilyen biztats. Addig, amig tavasszal a koltségvetési politika
szigorisaganak tekintetében az Unids standardoknal jéval lazabb allasponton levd Gordgorszagot kellett 110
Mrd eurdval a tagorszdgoknak és az IMF-nek kimentenie, a negyedik negyedévben az ir bankrendszer
beddlését megelozendden nyujtott tdmogatdsok és garancidk miatt 30% folé emelkedd GDP aranyos ir
koltségvetési hidny mutaté miatt aggdédtak a befektetdk. A helyzet eszkaldlodasit segitette az Unids
peremorszagokat érintd fertdzés veszélytdl vald befektetdi félelem. Az aggodalomban szerepet kapott az is,
hogy az egyes tagorszdgokat érintd ad6ssdgvalsdg kapcsan a befektetdk egy része az eurd és ezzel egyiitt az
egész Eurdpai Unid hosszabb tava jovojét és létjogosultsagit is megkérddjelezte. Az irek esetében a
mentOcsomag értéke 85 Mrd eur6 volt, mely megnyugtatéan hatott az amigy kordbban meglehetdsen ideges
piacokra.

A hazai helyzetet vizsgilva az figyelhetd meg, hogy a befektetOk idegeit borzoltdk a valsdgbdl torténd
kildbaldshoz alkalmazott tdt dllomasai. Ennek sordn a magyar kormdny a nydron megszakitotta a
targyaldsokat az IMF-fel és ezzel parhuzamosan egy novekedés orientdlt és megszoritds ellenes
gazdasagpolitikat hirdetett meg. Az Uj gazdasdgpolitika megvaldsitdsa kapcsdn a nemzetkozi szervezetek €s
befektetdk altal kiemelt jelentdséglinek itélt koltségvetési hidny tavaly 3,8%-os az idei évben pedig 3,0%
alatti értékének az elérését a magannyugdijpénztirak - a hazai GDP 10%-at meghaladé mértékii — vagyona,
illetve szektordlis kiilonadok (évente Osszesen 360 millidrd Ft) biztositjdk. A kormany véleménye szerint
ezen bevételek megteremtették a lehetdségét egy jelentds addcsokkentésnek mely egyardnt érinti gazdasagi
tarsasdgokat €s a munkavéllaldkat is. A befektetdk és a jegybank viszont a tdvolabbi kilatdsok tekintetében
az miatt aggddik, hogy a vélsagadok kifutdsat és a nyugdijpénztari pénzek elkoltését kovetden hogyan lesz
tovébbra is tarthato a 3,0% alatti koltségvetési hidnycél.

Szegmensenként vizsgalva a hazai toke-, és pénzpiaci indexek 2010. negyedik negyedévét megéllapithatjuk,
hogy a legnagyobb mértékii elmozdulast az elmult negyedév sordn is a legmagasabb kockdzati eszkozok
teriiletén tapasztalhattunk. Igy a hazai részvények arfolyam alakuldsat reprezentilé BUX index az elmult
negyedévben 8,23 %-kal csokkent, mig a hazai kotvény indexek koziil a hosszabb futamidejit MAX index
2,94 %-kal, az éven beliili papirokat is tartalmazé MAX Composit index értéke pedig 2,21 %-kal
mérséklédott.

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2010. negyedik negyedéves teljesitményét
vizsgdlva megdllapithatd, hogy az index 1,50 %-kal tudott emelkedni, mely meghaladja az RMAX index
1,17 %-os negyedéves valtozasat.

A negyedév sordn napvildgra keriilt KSH adatok szerint 2010. harmadik negyedévében a hazai gazdasag
éves alapon 1,7%-os redlnovekedést, negyedéves bdzison pedig 0,8%-os bdviilést tudott felmutatni. A
masodik negyedévi adat (a korabbi stagnalasrél) 0,4%-os novekedésre médosult az dj, harmadik negyedéves
érték bekeriilése miatt.

Az inflaci6 a 2010-es évben atlagosan 4,9%-os volt. Az év mdsodik felében aztin a nydron lathat6
dezinflacids folyamat megtort. Habar az emelkedd éves index leginkabb az élelmiszeraraknak kdszonhetd, a
maginflacié ekdzben az 6szi hénapokban is 2% alatt tudott maradni, mivel a belsd kereslet tovabbra is
viszonylag gyengének mondhatd, és igy az dremelések tere is korlatozott.

Az elbzetes adatok alapjdn az 4llamhdztartds pénzforgalmi szemléleti hidnya 2010-ben az egész évre
tervezett érték 99,9%-4at (869,8 millidrd forintot) érte el a kdzponti alrendszerben. Ez a GDP mintegy 3,2%-
at teszi ki. Amennyiben az onkormdnyzati szektor adatai nem lesznek rosszabbak a vartndl, dgy az éves,
3,8%-0s GDP aranyos hidnycél teljesithetd lehet, azonban van ra esély, hogy ennél némileg (1-2 tized
szdzalékponttal) magasabb lehet a végsd, eredményszemléletli hidny.

A negyedév soran megjelent adatok alapjan a foly6 fizetési mérleg egyenlege 2010 harmadik negyedévében
477 millié eurds tobbletet mutatott, mikozben a Nemzeti Bank az elsd két negyedévre vonatkozé adatot a
korabbi, 866 milli6 eurds tobbletrél 1150 millié euréra médositotta. A masodik negyedévben 1ényegében a
korabbi trendek folytatddtak: a pozitiv aru-és szolgdltatasi egyenleget a jovedelemsorokon torténd kidramlas
csak részben ellensulyozta. A foly6 fizetési mérleg tobblete a harmadik negyedévben az 1710 millié eurds
redlgazdasagi tobbletbdl, valamint a jovedelem és transzfermérleg 1233 millié eurés passzivumabdl adédik.
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10. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

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

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kézvetett tulajdondban all6
tdrsasdga, mely stratégiai irdnyitdsi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési lizletdg
infrastruktirdjat. A tulajdonosvaltozds a Tarsasdg miikodését, iizletpolitikdjat, az tigyfelekkel kialakitott
kapcsolatot nem befolyasolja.

A Tarsasag irdnyitasi struktirdjaban valtozas nem kovetkezett be a tavalyi évben.
A Térsasag tevékenységi korében jelentds valtozds nem kovetkezett be a 2010. évben, Uj iizletagat, vagy
szolgéaltatast nem inditott. Ev végén a Téarsasdg huszonhét befektetési alapot kezelt.

Tobb kordbbi alap befektetési politikdja és megnevezése is megvaltozott, ilyen az Abszolit Hozamud Deviza
és Részvény Alap, valamint a Tdkevédett Kamatoptimum Alap. 2010. els6é negyedévében az Alapkezeld
Hazai Indexkovetd Részvény Alapjdnak létrehozta B sorozat megnevezésii intézményi sorozatat.

Intézményi befektetok igényeinek jobb kiszolgédldsa érdekében az Alapkezel6 harom tj alapot inditott 2010.
mdrcius 25-én, ezek az Erste Abszolit Hozamii Eszkozallokdcids Alapok Alapja, Erste Eurdpai Részvény
Alapok Alapja és az Erste Globalis Részvény Alapok Alapja. Az év mdsodik felében az Alapkezeld
elinditotta uj garantdlt alap csalddjat. A 2010-es év soran két ilyen zartvégii alap jegyzése zajlott le sikeresen
az Erste Tartés Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 1.-€ és Erste Tartés Hozamvédett Szarmaztatott
Befektetési Alap 2.-€.

A 2010-es év folyamdn az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya folyamatosan, emelkedett. A
2009. év végi 288 millidrdos dllomanyt egy év leforgasa alatt sikeriilt 446 millidrdra ndvelni. A nyilvdnos
befektetési alapok piacdn az Alapkezeld 3,28 %-kal tudta novelni részesedését 2010. soran.

A vagyon és portfolidkezelés dllomdnya szintén folyamatos bdviilést mutatott a 2010. év sordn. A kezelt
vagyon piaci értéke 134 millidrdrél 180 millidrdra novekedett.

Budapest, 2011. éprilis 22.
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Erste T8kevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap 2010. éves jelentése

Fiiggetlen Kényvvizsgaloi Jelentés

Az Erste Tékevédett Kamatoptimum Nyiltvégii Befektetési Alap
Alapkezeldje és tulajdonosai részére

Elvégeztem az Erste Tokevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap (a vizsgalt Alap)
mellekelt 2010. évi éves beszamoldjanak kényvvizsgalatat, amely éves beszamol6 a 2010. december
31-1 fordulonapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkozok és forrdsok egyezd végosszege
6.186.296 eFt, a mérleg szerinti eredmény 5.791 eFt veszteség, az egy befektetési jegyre jutd nettd
eszkozérték 1.0632 — valamint az ezen iddponttal végzddd évre vonatkozd eredménykimutatasbol és a
szamviteli politika meghatarozo elemeit és egyéb magyardzd megjegyzéseket tartalmazd kiegészitd
mellékletbol all.

A vezetés feleldssége a pénziigyi kimutatdsokért

Az éves beszamolonak a szamviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott altalanos
szamviteli elvek szerint t6rténd elkészitése €s valés bemutatisa az iigyvezetés felelossége. Ez a
felelésség magaban foglalja az akar csalasbol, akar hibabol eredé, lényeges hibas allitaisoktol mentes
pénziigyi kimutatasok elkészitése és valés bemutatdsa szempontjabol relevans belsd ellenérzés
kialakitdsat, bevezetését ¢s fenntartasit, a megfelelé szamviteli politika kivalasztasat és alkalmazasat.
valamint az adott koriilmények kozott ésszerii szamviteli becslések elkészitését.

A kdmyvvizsgdlo feleldssége

A konyvvizsgalo felelossége az éves beszamolo véleményezése az elvégzett kdnyvvizsgalat alapjan,
valamint az iizleti jelentés €s az éves beszamolo Osszhangjanak megitélése. A konyvvizsgalatot a
magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra vonatkozd - Magyarorszagon
érvényes — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottam végre. A fentiek megkovetelik, hogy
megfeleljek bizonyos etikai kovetelményeknek, valamint, hogy a konyvvizsgalat tervezése és
elvégzése révén elegendd és megfeleld bizonyitékot kell szereznem arrél, hogy az éves beszamolo
nem tartalmaz lényeges hibas allitasokat.

Az elvégzett konyvvizsgalat magdban foglalta olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
kényvvizsgilati bizonyitékot szerezni a pénziigyi kimutatdsokban szerepldé Osszegekrél és
kozzétetelekrol. A kivalasztott eljarasok, beleértve a pénziigyi kimutatasok akar csalasbol, akar
hibabol eredd, lényeges hibas allitasai kockazatanak felmérést is, a konyvvizsgalé megitélésétdl
fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a kdnyvvizsgdld a pénziigyi kimutatasok iigyvezetés altali
elkészitése ¢és valos bemutatisa szempontjabol relevans belsé ellendrzést azért mérlegeli, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az adott koriilmények kézott megfeleloek, de nem
azért, hogy az alap belsé ellendrzésének hatékonysagara vonatkozéan véleményt mondjon.

A konyvvizsgalat magaban foglalta tovabba az alkalmazott szamvitel elvek megteleloségének és az
igyvezetés szamviteli becslései ¢€sszeriségének, valamint a pénziigyi kimutatasok atfogo
bemutatasanak értékelését.

Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkdm az iizleti jelentés és az éves beszamold Gsszhangjanak
megitélésére korliatozodott és nem tartalmazta egyéb, a vizsgalt Alap nem auditalt szamviteli
nyilvantartasaibol levezetett informaciok attekintését.

Meggydzidésem, hogy megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt a
konyvvizsgaloi zaradék (vélemeény) megadasahoz.

Erste Alapkezel Zrt. 13



Erste T8kevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap 2010. éves jelentése

Zaradek (vélemény)

A konyvvizsgalat soran a megvizsgalt Alap éves beszamol6jat, annak részeit és tételeit, azok
kdnyvelési és bizonylati alatamasztasat az érvényes magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltam és ennek alapjan elegendd és
megfeleld bizonyosségot szereztem arrdl, hogy az éves beszamolot a magyar szamviteli torvényben
foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott altalanos szamviteli elvek szerint készitették el.

Az éves beszdmolé az Erste Tokevédett Kamatoptimum Nyiltvégii Befektetési Alap 2010. december
31-én fennallo vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérol megbizhato és valés képet ad.

Véleményem szerint az Erste Tékevédett Kamatoptimum Nyiltvégii Befektetési Alap 2010. évi iizleti
Jelentése az éves beszamold adataival 8sszhangban van.

Murony, 2011. dprilis 22.

név: koné Bonddr Anna

a kinyvvizsgalo aldirdsa: i r
(@EM Bondee Muua
r

nyilvdntartdsi szdam: 002794
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Erste Tkevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap

2010. éves jelentése

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2009.12.31 2010.12.31
Eszkozok (aktivak):
A. |Befektetett eszkozok - -
I. |Ertékpapirok - -
1. |Ertékpapirok -
2. |Ertékpapirok értékelési kiilonbozete - -
a) |kamatokbdl, osztalékokbdl - -
b) |egyéb - -
B. |Forgéeszkozok 232 906 6 163 562
I. |Kovetelések - 19 036
1. |Kovetelések - 19 036
2. |Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. |Kiilfoldi pénzértékre sz616 kovetelések értékelési kiillonbozete - -
4. |Forintkovetelések értékelési kiilonbozete - -
II. |Ertékpapirok 160 994 3416 878
1. |Ertékpapirok 160 975 3 305 084
2. |Ertékpapirok értékelési kiilonbozete 19 111 794
a) |kamatokbdl, osztalékokbdl 19 130 723
b) |egyéb - - 18 929
I1I. Pénzeszkozok 71912 2 727 648
1. |Pénzeszkozok 71912 2717 145
2. |Pénzeszkozok értékelési kiilonbozete - 10 503
C. |Aktiv idébeli elhatdroldsok - 20 163
1. |Aktiv id6beli elhatdrolas - 20 163
2. |Aktividobeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. |Szarmaztatott tigyletek értékelési kiillonbozete - 2571
Eszkozok (aktivak) osszesen: 232 906 6 186 296
A tétel megnevezése 2009.12.31 2010.12.31

Forrasok ( passzivak):
E. [Sajat toke 232 612 6179 357
I. |Indulé téke 230 288 5797 190
1. |Kibocsdtott befektetési jegyek névértéke 230 288 6 235 378
2. |Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - - 668 476
3. |El6z0 évek forgalma alapjan az év eleji indul6 toke - 230 288
II. |Tokevaltozas (tokendovekmény) 2 324 382 167
1. |Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiillonbozete - - 35 605
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 157 296 391
3. |El6z0 évek befektetési jegy értékkiilonbozete - 157
4. |Ertékelési kiilonbozet tartaléka 19 124 867
5. |El6z0 évek eredménye - 2 148
6. |Uzleti évi eredménye 2 148 - 5791
F. |Céltartalékok - -
G. |Kotelezettségek 232 6 189
I. |Hosszu lejaratu kotelezettségek - -
II. |Rovid lejératd kotelezettségek 232 6 189
III. |Kiilfoldi pénzértékre sz616 kotelezettségek értékelési kiilonbozete - -
H. |Passzividdbeli elhatiroldsok 62 750
Forrasok (passzivak) osszesen: 232 906 6 186 296

Budapest, 2011. 4prilis 22.
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Erste Tkevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap

2010. éves jelentése

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2009.12.31 2010.12.31
L Pénziigyi miiveletek bevételei 2872 40442
II.  |Pénziigyi miiveletek raforditasai - 18206
III. |Egyéb bevételek - -
IV. |Mikodési koltségek 710 27390
V. |Egyéb raforditasok 14 637
VI. |Rendkiviili bevételek - -
VII. |Rendkiviili rdforditdsok - -
VIII. | Fizetett, fizetend6 hozam - -
IX. |Targyévi eredmény 2148 - 5791

Budapest, 2011. aprilis 22.
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