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Fiiggetlen Kﬂnywizsﬁil(xi Jelentés

Az Erste Alapkezelé Zrt. részére

Elvégeztem az Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap (tovébbiakban: ,.az Alap”) mellékelt 2010.
évi éves beszdmoldjinak a kdnyvvizsgilatst, amely éves beszamolé a 2010. december 31-i -fordulénapra
elkészitett mérlegbél — melyben az eszkéztk és forrasok egyezd végdsszege 25.027.080 Euro, lizleti évi
eredménye 279.566 Euro (nyereség) - az ezen idBpontra végz6dd évre vonatkozd eredménykimutatisbol és a
szamviteli politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyarfzé megjegyzéseket tartalmazé kiegészitd
mellékletbdl 4ll. Az Alap egy befektetési jegyre juté netté eszkézértéke 2010. december 31-én 1,0578 Euro.

Vezetés felelfssége a pénziigyi kimutatdsokért

Az éves beszdmolénak a szdmviteli trvényben, a befektetési alapok éves beszdmold készitési és kdnyvvezetési
kistelezettségének sajatossdgairdl sz616 korményrendeletben foglaltak és a Magyarorszégon elfogadott dltalénos
szdmviteli elvek szerint torténd elkészitése és val6s bemutatdsa az alapkezeld ligyvezetésének feleldssége. Ez a
feleldsség magéban foglalja az akdr csaldsbol, akar hibdbdl eredd, lémyeges hibéds allitdsoktl mentes éves
beszamolé elkészitése &s valés bemutatdsa szempontjabol relevéns belsé ellendrzés kialakitdsit, bevezetését,
fenntartdsat, megfeleld szdmviteli politika kivélasztast és alkalmazasét, valamint az adott kbrlitmények kozott
ésszeril szdmviteli becsléseket. C

A kdnyvvizsgdlé felelGssége

A kdnyvvizsgal6 feleldssége az éves beszdmol6 véleményezése az elvégzett kbnyvvizsgélat alapjén, valamint az
tizleti jelentés és az éves beszdmold Bsszhangjinak megitélése. A komyvvizsgdlatot a magyar Nemzeti
Konyvvizsgélati Standardok és a kényvvizsgélatra vonatkozé — Magyarorszdgon érvényes — tbrvények és egyéb
jogszabilyok alapjin hajtottam végre. A fentick megkdvetelik, hogy megfeleljink bizonyos etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgilat tervezése és elvégzése révén elegend$ és megfeleld
bizonyitékot szerezzlink arrél, hogy az éves beszidmolé nem tartalmaz lényeges hibds llitisokat.

Az elvégzett konyvvizsgilat magéban foglalta olyan eljardsok végrehajtasét, amelyek célja kbmyvvizsgélati
bizonyitékot szerezni az éves beszdmoldban szerepld Ssszegekrdl és kozzétételekrOl. A kivalasztott eljérdsok,
beleértve az éves beszdmold akar csalasbél, akdr tévedésekbdl eredd, lényeges hibés 4llitasai kockdzatdnak
felméréseit, a konyvvizsgilé megitélésétd] figgnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves beszamold
{igyvezetés éltali clkészitése és valés bemutatéisa szempontjibé] relevéns beist ellendrzést azért mérlegeli, hogy
olyan kényvvizsghlati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az adott kriilmények kizbtt megfeleldek, de nem azért,
hogy az alapkezel® belsb ellendrzésének hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjon. A kdnyvvizsgilat
magéban foglalta tovabba az alkalmazoft szémviteli alapelvek megfelelésének és az Ugyvezetés lényegesebb
becsléseinek, valamint az éves beszdmolé bemutatdsénak értékelését. Az iizleti jelentéssel kipcsolatos munkim
a fent emlitett terliletre korlatozédott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem iauditdlt szAmviteli
nyilvéntartisaibél levezetett informécidk éttekintését.

Meggy8zbdésem, hogy a megszerzett kdnyvvizsghlati bizonyfték elegendd és megfeielé alapot nyijt a
kényvvizsgaléi zdradék (vélemény) megadaséhoz.

bl



Zdradék (vélemény)

A kbnyvvizsgélat sorin az Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap éves beszdmol6jat, annak részeit
és tételeit, azok kisnyvelési és bizonylati alétémasztisat az érvényes nemzeti kbnyvvizsgélati standardokban
foglaltak szerint felilvizsgaltam, és ennek alapjén elegend® és megfelelé bizonyosségot szereztem arr6l, hogy
az éves beszémolét a szémviteli torvényben, valamint a befektetési alapok éves beszdmolé készitési és
kényvvezetési kotelezettségének sajatosségairél sz6lé korményrendeletben foglaltak és a Magyarorszdgon
elfogadott 4ltalanos szémviteli elvek szerint készitették el. Az éves beszdmolé az Erste Nyiltvéglhi Euro
Pénzpiaci Befektetési Alap 2010. december 31-én fennillé vagyoni,. pénzilgyi és jtvedelmi. helyzetérSl
megbizhaté és valés képet ad. Az tizleti jelentés az éves beszAmol( adataival 8sszhangban van. =

Kelt: Urbm, 2011, 4prilis 22.

Szab6 Katalin Szabé Katalin
Ecocomplex Kdnyvvizsgald és Tandcsadé Kit, Kamarai tag kdnyvvizsgal6
MKVK Nyilvéntartési szim: 000608 Kamarai tagségi szam: 001350



Erste Buro Pénzpiaci Alap

Mérleg
adatok: euroban
A téte] megnevezése 2009.12.31 2010.12.31
Eszk8zbk (aktivék):
4 Befektetett eszkbzok - -
L Enckpupirok - -
1. [Frtélpapirok - -
2. |Catdipapnek éntékelési kilsnbozete - -
a  kamatokbol, osztalékokbdl - -
b! euch - -
II. Befektetett jicnzizyi eszkdzdk ' - -
1. |Hosszh icjérabd bankbetétek - -
B. Fuorpocszkbask 17 315 653 24 912 022
I. Kbvetelések . 83378
1. |Kovetelésck 83 378
2. |Kovetelések értékvesziése (-1 -
3. [Knlsldi penzértélore sz616 kiveteldsek értékelési kiildnbdzete -
4. |Forintkdvetelések értékelési kiildnbizete - -
II, friékpnpirok - -
1. (Ertdkpapink - -
2. |Entéipepirok értékeldsi kiilénbozete - -
g) kamatokbol, osztalékokbol 1. - -
b) cpvéb - -
111. Pénzeszkdzok 17 315 653 24 828 644
1. |Pénzeszkdzok 17 315 653 24 828 644
2, |Pénzeszkizdk értékelési kilonbbzete - -
C. Aktlv idébeli elhatirolésok ' 22 962 115 058
1. |Aktividsbeli clhatfrolas 22 962 115 058
2, |Aktlv idbeli elhatérolds értékvesztése (=) . - -
D. Szimaztstott ugvletek értékelési knionbdzete | =]
[Eazktizbk (aktivik) Jsszesen: 17 338 615 25 027 080
A tétel megnevezise 2009,12.31 2010.12.31
Forrisok ( passzivik):
E. Sadttdke ' 17239 732 25 009 431
I. Induié Bke 16 474 843 23 644 216
1. |Kibocsitott befektetési jcivek névértéke 98 506 199 125 036 393
2, IVisszav&sirolt befektetési jeus ok névértéke () - 90 358 895 117 867 020
3. |Eldzb évek [vrmulima alipiAn az év el:ji induld t8ke 8 327 539 16 474 843
1. Tékevaltozas (t8kentvekmény) 764 889 1365 215
1, !Vissmvﬂsirolt befekietési jexvek bevondsi értékkillonbdzete - 3 804 351 5932 079
2. |Eladott befektetési e ol értékkilénbbzete 4 148 740 6252 840
3. _‘Elézb évek befektetési jec értékkiilanbbaste g 16 802 361 191
I 4. |Fnekelési knldnbdzet tartaléka . =]
5. 'El5z! évek credminye 305 979 403 697
L 6. |Uzleti évi eredmén.« 97 719 279 566
[F. Céltartalékok - -
G. Kotelezettséoek 97 406 16 089
1. Hosszhlciédmti kitelezettsé e k | - -
II. Rovidl:jarati kdtelezettséuek 97 406 16 089
111, Kulfsldi pénzértékre s2616 kotelezettséock értékelési kilonbbzete - -
H. Passzividfbeli elhatdroldsok 1477 1560
Forrfisok {passzivik) Ssszesen: | 17 338 615 25 027 080
Budapest, 2011, dprilis 22. B; ) e
Erste Alapkezel® Zr.
Erste Alapkezel Zrt. 1 2010. december 31,



Erste Euro Pénzpiaci Alap

Eredménykimutatis
adatok: euroban
Megnevezés 2009.12.31 2010.1231
I.  Pénziigyi mlveletek bevételei 195 899 462810
1I. Pénziigyi mtveletek réforditdsai 0 1719
L Egyéb bevételek 781 2
TV. Mikodési koltségek 94 533 175065
V., Egyéb raforditdsok 4428 6462
VI, Rendkiviili bevételek - -
VII. Rendkivili réforditdsok - -
VIIL. Fizetett, fizetend hozam - -
IX. Térgyévieredmény 97 719 279 566
Budapest, 2011. éprilis 22. J\Q‘LQ'-\ ///:’ 7
Erste Alapkezeld Zrt.
Erste Alapkezel Zrt. 2 2010, december 31.



Erste Euro Pénzpiaci Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2010. december 31.

Erste Alapkezel$ Zrt. 1 2010. december 31.



Erste Buro Pénzpiaci Alap

1. Az Erste Euro Pénzpiaci Alap (tovibbiakban: Alap) rivid bemutatisa

Az Alap neve

Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap rividitett elnevezése

Erste Euro Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszdgon nyilvénos forgalomba hozatal Gtjén létrehozott, nyfltvégl értékpapir befektetési
alap.

Felligyeleti nyilvéntartisba vétel szima, kelte

Lajstromszim: 1111-249

PSZAF hatérozat szama: E-I11/110.586-1/2007.

PSZAF hatérozat kelte: 2007. november 09.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvéntartisba vételétdl (2007. november 09-t31) hatérozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek elGallitdsa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 EUR, azaz Egy euro. A befektetési jegyek névreszoléak és
dematerializélt forméban kerlitnek el6éllitisra, igy fizikai kikéréstikre nincs lehetOség,

A portfoli6 lehetséges elemei

Az Alapkezeld az Alap sajét tbkéjét euroban kibocsétott allampapirokban tarthatja, tovibbé az ilyen
értékpapirokra vonatkozd egy évnél nem hosszabb hétralevé futamidejli visszavésarldsi megéllapodésokat
(repo figyleteket) kdthet. Tovabba az Alap sajét t3kéjének 0-100 %-4t fektetheti hazai hitelintézeteknél
nyitott l4tra 52616 és egy évnél nem hosszabb hétralevd futamidejd lekdtdtt betétekbe.

Alapkezeld

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

Erste Alapkezel6 Zrt. 2 2010. december 31.



Erste Euro Pénzpiaci Alap

Letétkezeld

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

Forgalmazd

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

Forgalmaz6 tigyndke

ERSTE Bank Hungary Zrt. Fi6khélozata

Kinyvvizsgilo

Az Alap éves beszimol6jénak koényvvizsgélata a tBkepiacr6l sz616 2001. évi CXX. tbrvény 358, §-a alapjan
kotelezd.

Az Alap kényvvizsgal6ja: Ecocomplex Konyvvizsgilé és Tandcsado Kft.
Székhelye: 2096 Urm, Kert u. 49.

Cégjegyzékszama: 13-09-074516 :

MKVK nyilvéantartési szdm: 000608; PSZAF nyilvéntartési szim: T-000608/04
Eljérd kinyvvizsghlo neve: Szabd Katalin

Lakcime: 2096 Urm, Kert u. 49.

MKVK nyilvéntartési szam: 001350; PSZAF nyilvéntartdsi szém: E-001350/04

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszdmol6t aldfré személyek

dr. Mesterhézy Gydrgy
Erste Alapkezeld Zrt. vezérigazgatd

Lakcfme: 1052 Budapest, Apiczai Csere Jénos u. 3. 2.em 24/a

Péizmény Balazs
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatésiganak elndke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvin u. 103.

A konyviteli szolgaltatisok kdrébe tartozo6 feladatokat ellitdsdval megbizott személy
Krajcs Katalin

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

Erste Alapkezeld Zst. 3 2010. december 31.



Erste Euro Pénzpiaci Alap

2. A szémviteli polﬁa £6 vondsai

2.1. Konyvvezetési és beszdmoldsi kitelezettség

Az Alap szdmviteli rendszerét a ezémvitelrdl sz6lé6 2000, évi C. tOrvény, valamint a 215/2000.
Korményrendelet elbirésai alapjén alakftottuk ki.

Az Alap kdnyveit, nyilvantartisait a kettos kényvviteli rendszerre vonatkoz6 elbirfisok szerint vezetjilk. Az
adatr8gzités és a nyilvéntartisok vezetése sordn biztosftjuk az eszkdzbkben, illetve forrsokban
bekdvetkezett viltozdsok mérését €s Osszesftését, tovébbé biztositjuk az éves beszdmold készitdsi
ktelezettség teljesitéséhez szlikséges informéciokat.

Az Alap befektetési jegyeinek névéricke eurdban keriilt meghatérozisra, azok forgalmazésa euroban
t8rténik, tovabba az Alap bevételeinck, koltségeinek, réforditdsainak, valamint pénzligyi eszkbzeinek és
pénziigyi kotelezettségeinek legaldbb 75%-2 euroban mertll fel, fgy az Alap dzleti és szimviteli
nyilvéntartdsait euroban vezetjilk, éves beszémoldjét euroban készitjiik el.

Az Alap tizleti éve megegyezik az adott naptéri évvel.
A mérieg fordulonapja: 2010. december 31.
A mérlegkészités idSpontja: 2011. méarcius 31,

2.2, Ertékelési médszerek

Az Alap eszkdzeit és kdtelezettségeit a tBkepiacrél sz616 2001, évi CXX. t5rvény alapjén kialakitott kezelési
szabélyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljk.

Kbvetelések: bekerillési értéken, illetve annak értékvesztéssel csbkkentett, visszairdssal nSvelt 8sszegében
keriilnek kimutatésra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulénapjén érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilén soron feltiintetve
ezen eszkizok beszerzési értékét és az - értékelés napjéra meghatdrozott piaci érték és a beszerzési érték
killénb8zetébd] adddo - értékelési kiilonbbzet Hsszegét.

Az értékelési kilnbbzet megbontésra keriil kamatokb6l, osztalékokbél, valamint egyéb piaci értékitéletbél
ad6dé értékelési killsnbozetre.

Az Alap portfolidjdban szerepld értékpapir készlet elszdmoldséndl, értékelésénél a FIFO médszert
alkalmazzuk.

Pénzeszk8zbk: latra sz6l6 betétben vagy éven beltli lejératra lekotdtt betétben tartott likvid eszkbz8k
értékét mutatjuk ki, a banki szimlakivonatokkal egyezd értéken

Aktiv id6beli elhatiroldsok: Az aktiv id8beli elhatérolasokon belill a pénzeszkdzbkre iddardnyosan jéro
kamat Bsszegét a 215/2000. Korményrendelet cldirdsaito]l eltérben, élve a Szémviteli tdrvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetbséggel — az Alap kdnyvvizsghl6jinak egyetértese mellett - nem szdmoljuk ¢l
értékvesztésként. MeggyBzidéstink szerint ezen elszémoldsi méd biztosftja az idSbeli elhatdrolds, az
Bsszemérés s a valodisdg elvének érvényesilléset.

Kbtelezettségek: szerzddés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv id6beli elhatdroldsok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Erste Alapkezeld Zrt. 4 2010, december 31.



Erste Euro Pénzpiaci Alap

3. Mérleghez kapesol6dé kiegészitések

3.1. Pénzeszkiszok

A pénzeszkdzként kerillt kimutatésra az éven bellil lekststt bankbetét 8sszege (24.828.613 €), valamint a
l4tra sz616 bankszdmla egyenlege (31 €).

3.2. Akatv idbbeli elhatdroldsok

Az éven belli idGtartamra lekotbtt bankbetétek mérleg fordulénapjéig idBaranyosan jaré kamatét
tartalmazza. (115.058 €).

3.3. Sgjat tke

3.3.1. mdulé toke

Az induld tbke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban iévd befektetési jegyek névértékeét
tartalmazza (23.644.216 €), kllldn részletezve az év eleji indulé téke értékét (16.474.843 €), valamint a
thrgyévben eladott, kibocsétott (125.036.393 €) és visszavéltott befektetési jegyek névértékét
(117.867.020€).

3.3.2. TGkevdltozads

3.3.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmerild értékkiilonbozetbdl szarmazo tkevdltozds

A befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriild értékkiildnbdzet a befektetési jegy eladdsakor, illetve
visszavéltasakor keletkezd, a befektetési jegy drfolyamértéke és névértéke kozotti klilsnbbzet. A tirgyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbbzetébd] eredd tbkecstkkenés 5.932.079 €, az eladott befektetési
jegyek értékkiilonbdzetébbl eredd t3kenbvekmény 6.252.840 €. az elbzd évek befektetési jegy
forgalmazasibol szdrmazé értékkillénbdzet 361.191 €.

3.3.2.2. Tkevdltozds értékelési kilonbdzet miatt

A mérleg fordolénapjén az Alap portféliéjdban nem volt olyan befektetési eszkdz, amely utén a szAmvitelei
eléirasok alapjén értékelési kiildnbdzetet kell elszdmolni.

3.3.2.3. Tokevditozds az el6zd évek eredménye miatt
Az eldz8 évek eredménye 403.697 € nyereség.
3.3.2.3. Tokevditozds az iizleti év eredménye miatt

A térgyév eredménye 279.566 € nyereség.

3.4. Célrartalék

Az Alapnél a thrgyévben céltartalékot nem szémoltunk el.

Erste Alapkezel6 Zrt. 5 2010, december 31,



Erste Euro Pénzpiaci Alap

3.5. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszi lejérati kitelezettsége nincs.

A rbvid lejérath kotelezettségek mérlegsor a szallitokkal szembeni tartozésokat (14.288 €), a Feluigyelettel
szembeni kotelezettséget (2010. IV. negyedévi feltigyeleti dij — 1.801 €) tartalmazza.

3.6. Passziv id6beli elhatdroldsok

Passziv id6beli elhatérolssként mutatjuk ki a 2010. évi audit dij nem szdmlézott Bsszegét (1.560 €).

4. Eredménykimutatdssal kapcsolatos kiegészitések

Az Alap 2010, évi bevételei

adatok dollirban
= Osszes bevétel Ebb6! penz i Tlee realizdlt bevétel
Pénzligyi méveletek bevétele Ssszesen 462810 347 752
- Kamatbevétel pénzintézetiSl 461340 346 282
- Entékpapirok kamatbevétele - -
- Endkpupirok srfolvummyeneszie - -
- Realizalt deviza érfoly umnyeresée 1470 1470 |
- Hatsrid6s miveletek ivereséuc - -
Ezvib bevételek 2 2
- Ezvéb bevétel = 2 2
Az Alap 2010. évi kiliségei, rdfordftdsal
adatok ezer forintben
. QOsszes kOltsé=. riforditds EbbSl nénziluyilcs realizalt
Pénzilgyi miveletek riforditisa Ssszesen 1719 1719
- Pénzintézetnek fizetett kamat 0 -
- Lrtékp aEirok drfolvamveszteséo: . -
- Realizélt deviza arfo lvumvesztesée 1719 1719
- Hataridfs mfiveletek vesziesdue - -
Mkidési kiiltsigek Saszesen 175065 159 216
- Alapkez 61 di 19 Z_i_62 17 763
- Letétkezelbi dij 43 892 40 266
[ - Hirdetds, kbzzététel kiltsége - -
- Bank és nyominiviny kb litség 494 494
- Konyvvizaghléi df . 1361 |- 0
- [ nekpapir tranzakeidk meobizisi dija - -
- Felugveleti eljérési dij - -
_KELER eljarési df] - -
- Tozsdel gy letetk megbizési dija - B -
= Forpalmnzasi dij 109757 100 694
Egvib rdfordftis dsszesen 6462 4 661
| = Felupyeleri dif = 6462 4 661
- Exvicb réfordités - -
[Az Alap Ozlet eredménye 279566

Erste Alapkezeld Zrt.

2010. december 31.




Erste Euro Pénzpiaci Alap

5, Cash-flow kimutatis
adatok: auroban
Sorszdm A tétel megnevezése 2009.12.31 2010.12.31
1 1. Szokéisos tevékenységh®l szirmazé pénzeszkbz-viltozis 184 229 22 858
2 1. Thrgyévi eredmény (kapott hozamok nélkil) + 97 719 279 566
32 Elszimolt amortizdcio + ] ) - -
4 3. Elszimolt értékvesztés &s visszafrés + - -
5 4. Elszimolt értékelési killdnbbzet + - -
6 5. Céltartal Ekképzés és felhasznilds killtnbdzete + - -
7 6. Brtékpapir befiektetésck értékesftésének, bevaltosanak eredmény: - -
8 7. Befektetett eszktztk alloményvéltozisa £ . - -
9 8. Forgbeszkiizbk alloményvaltozfisa + 16968 - 83378
10 9. Rvid lejérati kittelezettésgek dllomanyvéltozisa + 23042 - 81317
11 10. Hossz6 lejérath kiStelezettségek dlloményvéltozisa + - -
12 11. Aktfv id8beli elhatdrolasok édlloményviltozisa + - 22962 - 92096
13 12. Passziv idbeli elhatérolasok dllaményviltozésa + - 538 83
14  IL Befektetési tevékenységb6l szirmazé pénzeszkiz-viltozds - -
15 13. Ertékpapirok beszerzése - - -
16 14, Trtékpapfrok eladssa, beviltisa + - -
17 15. Kapott hozamok + - -
18 1L Pénzlgyi miiveletekbdl szdrmaz pénzeszkiz-viltozds 8491 693 7 490 133
19 16. Befektetési jegy kibocsitas + 102 654 939 131 289232
20 17. Befektetési jegy kibocsétds sorén kapott apport - - -
21 18. Befektetési jegy visszavisdrlsa - - 94163246 - 123 799 099
| 22 19. Befektetési jegyek utéin fizetett hozamok - N - ] - |

23 20. Hitel, illetve kiSlesdn felvétele + - -
24 21. Hitel, illetve kBllcsdn ttrlesztése - -

25 22, Hitel, illetve kijlcsdn utén fizetett kamat - -

31  IV. Pénzeszkiz viltozis B 675922 7512991
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6. Portf6li6 jelentés értékpapir alapra

Erste Euro Pénzpiaci Alap

(2010. december 31-re érvényes forgalmazisi netté eszkbzérték alapjdn)

Netid eszkdzérték szimitas tipusa: T-1 napi eszkdzéllomsiny
T-1 napi érfolyam adatok
T-2 napi befektetési jegy forgalmi adatok
Nyt eszkbzérték | Asajéttbke| Z4ré eszkBaértbk | A sajit tfle
Megnevezés (T. nap: 2009.12.31) | arénydban | (T.nap: 2010.1231.) | arinyfiban
EUR) % (EUR) %
ESZKOZOK 18 341 335  100.08% 24476519 100.07%
Pénzforyalmi és befektetési szimla egyenleg 1 0.00% _ 0.00%
Lekdtitt bankbetét 18 341334  100.08% 24476218 100.07%
Hitelviszonyt megtestesits értélipapirok . 0 0.00%)| 0 0.00%
Diszkontkincstérjezyck B 0 0.00% 0 0.00%
MNB k8tvenyck 0 0.00 0 0.00%
| Allamkbtvenyek — - 0 0.00%| 0 0.00%
A |lami készfizetd kezességgel biztositott |
Kotvények 0 0. 00%| 0 0.00%
“Hitelintézet] ktvények 0 0.0 0 0.00%
 Villalati kdtvényok 0! 0.00% 0 0.00%
Egyéb kbtvények 0 0.00%)| 0 0.00%,
Jelziloglevelek o _ 0.00% 0 0.00%
| KIfBldi kbtveny ek ol 0.0 0 0.00%;
[Részyényck 0 0.00% 0 0.00% |
Huzai tzsdei részvén; ek 0! 0.00% 0 0.00%
Hazal OTC részvém.ck 0 0.00%) 0l 0.00%
Kilfsldi észvémek 0 0.0 0 0.00%!
Kollektiv befektetési értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
_Nyitvéso alsp befektetési jexye 0 0.00% 0 0.00%
Zartvézi alap befektetési ey 0 0.00%| 0 0.00%|
Kairpo tidsi jegy 0 0.00%) 0 0.00%,
Szérmaztatott figyletek 0 0.00% 0 0.00%
| Futures {1z letek - 0 0.00% 0 0.00%
“Forward (gyletek 0 0.00%) 0! 0.00%
| Opuik 0 0.00%| 0 0.00%
| Buvéb szirmaztatott iy letek 0 0.00%] 0 0.00%
Egvib kivetelések 0 0.00% 0 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -13 069 0.08% -17551 -0.07%
{Hiteldllomény 0 0.00% 0 0.00%
Koltsépck -13069) 0.08% 17551 -0.07%
Alapkez1bi dii -116% -0.010%| -1600 0.010%
Forgalmaz6i df 6623 -0.040%| T 9064 0.030%
Letétkezeldi df 2 649 -0.010% -3 626 0.010%
Koy izsziléi di -1472]  -0.010% -1429]  0.010%
PSZAF dif 1156 -0.010% -1832 0.010%
[ K8zzétételi kbltsén 0 0.000 0 0.000%!
[Egytb kbtelezett: 0 0.00% 0 0.00%
NE1TO ESZKOZERTEK 18328266 100.00% 24458968 100.00%
Befektetési jcyyek darabszima 17 515 083! 23123 563
[Egy jegyvre jutd nettd eszkbzérték 1.0464 1.0578
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7, Vagyoni és pénzilgyi helyzet értékelése

adatok euroban
Mutatd Ardny
megnevezése Sedmitds médja Ertdk  3010.1231
sajét toke 25 009 431 .
Tokestrukttra (L) e oo 9%
ideven forrés 17649
Tokestruktira (IL) — —somosr | M0
L forgdeszkdzdk 24 912 022 o
Likvidités Tovid lejérat kotelezettség Tcos0  |o4838.85%
Bevételarényos eredmény 279566 0 41%
eredmény bevételek 462 812 ’

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a térgyév sorén nem vet fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garancidt, tovibbd nem adott,
illetve nem kapott évadékot, fedezetet.
Az Alapnak jovobeni ktelezettsége nincs.

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget tjra befekteti. A hozam a
befektetdsi jegyek nettd eszkbzértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos
napi netté eszkSzértéken tbrténd visszavésérldsi kotelezettség véllaldsdval biztositia a befektetdk
szimdra, hogy befektetdsi jegyeik vagy egy részitk visszavaltisdval tetszbleges id&pontban
hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Felhivijuk a befektetk figyelmét, hogy 2 jelentésben szerepld multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciét az Alap jévébeni teljesitményére, hozaméra.

Budapest, 2011. &prilis 22, MC—] /V‘f/

Erste Alapkezel Zrt.
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Erste Euro Pénzpiaci Alap

1. A gazdasdgi folyamatok rbvid éttekintése, az Alap befektetési politikdjdra hat6 tényezék
2010. 1. negyedév

2010. els® negyedévében a korébbiakban megtapasztalt toretlen tdkepiaci optimizmus folytatédésinak
lehettiink szemtanii. Valamennyi vezetd index a negyedév végén magasabb szinten zért mint ahol a malt
évet befejezte. Ez igaz volt a hazai dllampapir piaci indexekre is. A negyedév sordn a magyar
&llamkdtvények hozamai cstkkentek és a hazai alapkamat is eddig még nem tapasztalt mélységbe, 5,5%-ig
siillyedt.

A hazai és a nemzetkdzi tSkepiacok emelkedését biztosité optimizmus lényegi okét ugyanannak a
tényezBnek - a glob4lis likviditss bdségnek — tulajdonitjuk, mint ami a kordbbi negyedévek tBzsdei rallyjét
indokolta. A megeldzd t8bb mint egy évben a vezetd jegybankok (ECB, FED), illetve a nagy
nemzetgazdasigok korményai 4ltal alkalmazott monetéris illetve fiskélis politika eredményeként a
viliggazdasdg rendszerébe koribban nem létott mértékli pétldlagos likviditds jutott. A likviditds részben a
redlgazdasdgban csapédott le, részben viszont a pénz és tBkepiacokra 4ramlott. A redlgazdaségba jutd
likviditss eredményeként negyedév/negyedév Usszehasonlitdsban 2009 végére a meghatdrozd
nemzetgazdaségok méar nulla kdzeli cskkenest vagy ntvekedést tudtak felmutatni, és ezzel parhuzamosan a
tbkepiacokon az arfolyamok erdsidése tovabbra is kitartott. Annak eredményeként, hogy a 2010-es évre az
el8z8 évi adattal Bsszevetve a vért gazdasigi nivekedés fiteme a fejlett vildgban kriilbeltil 5%-ponttal
emelkedett, mikézben az 2010-re vért inflicié tovébbra is limitdlt volt, a piaci szereplék szdmdra
egyértelmfivé valt, hogy a likviditds szlikités monetéris oldalrél még nem szitkségszertl.

A negyedév sorfn napvildgot latott KSH kbzlemény szerint a 2009-es év negyedik negyedévében éves
szinten 4,0%-kal, a naptéri hatds kiszlirésével 4,1%-kal csSkkent a GDP az el5z8 év azonos iddszakéhoz
képest. A szezondlisan és naptérhatdssal kiigazitoft adatok szerint a gazdasgi teljesitmény az eldzd
negyedévhez képest 0,4%-kal cstkkent. Az elzetes adatok szerint 2009-ben a gazdaség teljesitménye 6,3%-
kal, a naptéri hatds kiszGrésével 6,2%-kal esett vissza. A gazdasdg meghatirozd szektorai recesszidban
maradtak a negyedik negyedévben is. Az ipar teljesitmenye a kordbbi negyedévek tendencidihoz képest
mérsékeltebben, 7,4%-kal cstkkent, elsdsorban a korabbi hfizédgazatnak szAmito, exportorientdlt
feldolgozéiparban bekdvetkezett kisebb mértékl, 7,2%-os visszaesés kyvetkeztében. Az &pitbipar
hozzéadott értéke 5,5%-o0s csBkkenést mutat.

A negyedév sordn megjelent 12 hénapos infléciés mutaté decemberre (5,6%), janudrra (6,4%), mig februarra
(5,7%) volt. A 2009. évben 4tlagosan 4,2%-kal voltak magasabban az 4rak, mint 2008-ban. A janudri
negativ meglepetés utén megkdnnyebbillésként értékelhetd, hogy februsrban a mutaté nem gyorsult tovébb,
56t "visszalassult" az éves inflaci6. Ennek legfbb oka, hogy nem ismétl6dott meg a januéri kiugré mértéki
Slelmiszer- s benzindremelés. Az egyéb terlileteken, igy példdul az adminisztrativ szolgéltatisok terén
folytatodott a szokésos év eleji dremelések elszdmolasa.

A Pénziigyminisztérium kdzleménye szerint mérciusban — januérhoz és februérhoz hasonléan — kedvezObb
lett az Allamhéztartis mérlege a meglehetdsen konzervativan késziilt prognézishoz képest. Az éllamhéztartds
— helyi Snkorményzatok nélkilli — mérciusi hifnya 259,3 millisrd forint lett, mig a negyedéves prognézis
alapjan vért havi deficit-varakozds 304,5 millidrd forint volt. A kedvezébb mérleg tigy alakult ki, hogy a
kozponti kiltségvetés 272 millidrd forintos, az elkillonitett sllami pénzalapok 3,2 millidrd forintos deficittel,
a thrsadalombiztosités pénziigyi alapjai pedig 15,9 milliérd forintos szufficittel zirtak. Mindezek alapjén az
&llamhaztartss pénzforgalmi egyenlege — helyi nkorményzatok nélkiil — 609,9 millidrd forintos deficitet ért
el. Ez az éves vérhaté hiény 69,4 %-2. A PM prognézisa azzal szdmolt, hogy a mércius végén kialakul6
deficit valamivel t5bb, mint 74 %-a lesz az idei esztenddre vért egyenlegnek.

A negyedév sorin megjelent a folyé fizetési mérleg a 2009-es év negyedik negyedéves adata. Ezen adat
alapjén a folyo fizetési mérieg a 2009-es év negyedik negyedévében — a mésodik és harmadik negyedévhez
hasonléan - tSbblettel zirt, a szufficit mértéke 452 milli6 eurét tett ki. A 2009-es évet megel6zden
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Magyarorszagon mér 14 éve - 1995 harmadik-negyedik negyedéve 6ta - nem volt t8bbletes a fizetési mérleg.
Az adat tehét a vértnal is nagyobb alkalmazkodést mutat a kiilsd egyenstlyi folyamatokat illetden.

A foly6 és a tBkemérleg egylittes egyenlege - ami megmutatja a gazdasdg killsd finanszirozési igényét,
illetve képességét - Ssszesen 655 millié eurés pozitivumot mutatott, azaz a korébbi, jellemzben netté adds
poziciébs! - a fenti Bsszeg erejéig- nettd hitelezbvé vélhatott Magyarorszdg. A szezondlis hatdisok
kiszlirésével a finanszirozisi képesség a GDP 3,6 %-a (844) milli6 euro), 2008. év végéhez képest ez 9, az
el6zd negyedéves szinthez képest 0,3 szézalékpont javuldst jelenteft a GDP szézalékdban. A folyd és
t8ketranszferként elszémolt EU-val kapcsolatos tranzakcitk a negyedik negyedévben 1,1 millidrd eur6val
jarultak hozzs a finanszirozéisi képesség alakuldsshoz.

Szegmensenként vizsgilva a hazai tbke-, és pénzpiaci indexek 2010. elsd negyedévet megallapithatjuk,
hogy a legnagyobb javuldst a vilsig sorén legjobban szenvedd magas kockézatd eszkdzbk teriiletén
tapasztalhattuk. Igy a hazai részvények érfolyam alakuldsét reprezentilé BUX index az elmult negyedévben
14,22 %-kal emelkedett, mig a hazai kétvény indexek kdziil a hosszabb futamidejd MAX index 7,00 %-kal,
az éven bellili papirokat is tartalmazé6 MAX Composit index értéke pedig 5,94 %-kal ntvekedett. A hazai
piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2010. elsé negyedéves teljesitményet vizsgélva
megAllapithaté, hogy az index 1,84 %-kal tudott emelkedni, mely csak kismértékben haladja meg az RMAX
index 1,77 %-os negyedéves valtozAsat.

2010. I1. negyedév

A 2010-es év mésodik negyedéve sordn a hvdsebbre fordult befektetdi légkdrben a tbkepiaci indexek
sltalanos gyengiilése volt tapasztalhat6, Az index gyengililések mogdit alapvetden a Dé&l-Eurépit érintd
befektetdi aggodalmak 4lltak. Ezeket az aggodalmakat a grig dllamaddssdg finanszirozésival kapesolatos
bizonytalanség véltotta ki. Méjus elején a piaci szerepldk mér révidtdvon sem lattik biztositottnak a gbrég
dllamaddssig meghijithatoséght, melynek Ssszélloménya meghaladta az orszdg éves GDP-jének Ssszegét ¢s
rekord nagységt, 10% feletti 2010. évi vérhaté koltségvetési hidnnyal pérosult. A megoldést a takarékos és
puritin német adéfizetdk megtakaritésa, ilietve Németorszig dél-eurépai orszdgokénél j6val konzervativabb
kbltségvetése jelentette, mely Ggy tinik, hogy az euré zéna stabilitisdnak biztositdsa érdekében
megesapolhaté volt az ekkor még csak Gordgorszagot érintd kltségvetdsi és adéssig problémék
finanszirozdsira. A 110 mrd eurds 3 éves futamidejii segélycsomagért cserébe a gbrogtk is restriktivebb
fiskalis politikdro! déntdttek, melynek eredményeként a 2010. évi hidnyuk is 10% ala cstkkent...

Ha a negyedéves nemzetkdzi indexmozgésokat vizsgljuk akkor azt tapasztaljuk, hogy az indexek sajét
devizéban mért teljesitménye erbsen negativ. Azonban a forintban kifejezett index véltozasok az eredetileg
dollérban nominglt indexeknél méar a pozitiv tartoményban talilhatok, és még az eurds befektetéseket
t8morith indexek forintban mért vesztesége is jelentdsen mérsékldddtt. A fenticknek az az oka, hogy mig az
el6z6 negyedév végén egy euré 265 Ft-ot és egy USA dollér 198 forintot ért, addig a negyedév végén az
eur6 arfolyama 285, a dollaré pedig 234 forintig szaladt, ami megkdzelitben 10, illetve 20 szézalékos forint
gyengillést jelent a két vezetd valutdhoz képest. Ez a forintgyenglilés mér tobbé kevésbé fedezte a
nemzetkdzi indexek gyenglilését. A negyedév sorén a kotvényhozamok az EUR-HUF kurzussal
péarhuzamosan emelkedtek.

Szegmensenként vizsgélva a hazai tbke-, és pénzpiaci indexek mésodik negyedévét meghllapithatjuk, hogy
a legnagyobb mértékl gyenglilést az elmilt egy év soran a legjobban teljesitd, magas kockdzati eszkbzik
teriletén tapasztalhattuk. Igy a hazai részvények drfolyam alakuldsét reprezentilé BUX index a
negyedévben 13,18 %-kal csSkkent, mig a hazai kdtvény indexek k&ziil a hosszabb futamidejii MAX index
2,34 Y%-kal, az éven beliili papfrokat is tartalmazé MAX Composit index értéke pedig 1,50 %-kal
mérséklbdott.

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2010. mésodik negyedéves teljesitményst
vizsgfilva is megéllapithatd, hogy a negyedév sordn az index 1,72 %-kal tudott emelkedni, mely jelentdsen
meghaladja az RMAX index 1,07 %-os negyedéves valiozasét.

A negyedév sorin megjelent KSH kézleménye szerint 2010. elsd negyedévében a kiigazitatlan adatok
alapjén 0,1%-kal emelkedett a magyar GDP az elézb év azonos id8szakéhoz viszonyitva. A naptdrhatds
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kiszfirésével 0,2%-os emelkedést lehetett regisztrilni. A szezonélisan kiigaz{to_tt adatok szerint 0,9%-0s
bévlilés volt tapasztalhaté negyedéves alapon.

A negyedév sordn napvilagra kerillt éves alapd infléciés mutatéban mércius, éprilis és méjus hénapokban
rendre 5,9%-os, 5,7%-0s és 5,1%-o0s adatot regisztralt a KSH. A volatilisebb elemektdl megtisztitott
maginfléciés mutatd értéke ugyanezen hénapokban pedig rendre 4,7%, 4,3% és 4,0% volt éves alapon. A
teljes mutatd értékét a tavaszi hénapokban a benzindrak emelkedése hajtotta, mig emeliett méjus hénapban
jelentdsen hozzajérult az értékhez a haztartasi energia driguldsa, amely az éprilisi gdzéremelés hatésat
tiikrdzi.

A negyedévben megjelent adatok szerint az 4llamhéztarths elsd féléves, helyi tnkorményzatok nélkil
figyelembe vett pénzforgalmi szemléletii hianya elérte a teljes évre tervezett érték 119%-4t. Az éves
hidnycél 870,3 millidrd forint, mig a jiniusig felhalmozédott hidny 1033,6 millidrd forintot tett ki. A méjus
hénapig kumullédott hidny még a teljes évre tervezettnek a 84,6%-4ra rugott.

Szintén a negyedév sorén litott napvildgot, hogy a 2010 I. negyedévében a killfSiddel szemben fennAlls
finanszirozasi képesség (a folyd fizetési mérleg és a tbkemérleg egyilttes egyenlege) 793 millié euro (212
milliard forint) volt. A szezonilis hatfisok kiszlirésével a finanszirozési képesség a GDP 2,7 %-a (179
millidrd forint).

2010. IIL negyedév

A harmadik negyedév sordn Gigy a globdlis, mint a hazai t8kepiacokon ismételten az &rfolyamok
megnyugvésa volt megfigyelhetd, A vezetb nemzetkdzi tézsdeindexek és a hazai részvényeket t6mdritd
BUX index is az elmilt negyedév sordn erdsddstt. A hazai kStvényhozamok a negyedév végén a
hozamgdrbe egészén alatta Alltak a 3 hénappal kordbban megfigyelt szinteknek. A nemzetktzi tSkepiacok
megnyugvésa mdgott véleményilnk szerint az allt, hogy a vilaggazdaség a tavalyi évet jellemzd recessziébdl
kilébalt és a tilzottan eladésodott, illetve jelentds folyé koltségvetési hidnnyal rendelkezb del eurdpai
orszagok adésségdllominyénak megljitisa, illetve ezen orszigok koltségvetésének finanszirozésa
pillanatnyilag biztositottnak létszott. A recessziébol valé kildbalast segitette a nagy nemzetgazdasigok -
korébban nem létott méretli - monetéris és fiskélis segélycsomagjai, melyek megtdmogattdk az amagy
rogyadozd redlgazdaségot, illetve a tbkepiaci érfolyamokat. Tovébbi fontos fejlemény, hogy a monetaris és
fiskélis stimulust kivet&en jelenleg még nem volt lithaté semmiféle jel mely infléciés nyomésra utalna, igy
az alapkamat emelést jelentd monetéris restikciénak sem jott még el az ideje.

A hazai helyzetet vizsgilva megallapithat6, hogy a negyedévet keretbe foglalja az ij magyar kormény IMF-
fel val6 kapcsolata. Jaliusban a szokésos fellilvizsgélatra hazinkba utazé IMF deleghcidval a tirgyaldsok
megszakadtak, mivel a Valutaalap képviselSivel a kormény a képviseldi nem tudtak megéllapodni, igy az
Bsszel esedékes hitelmegsllapodés nem keriilt megkStésre. A vita a felek kézott & bankadd, illetve
kdzéptivon a kbltségvetést stabilizdlé megszorito intézkedések kapesén alakult ki. Szeptemberben azonban
a kormény bejelentette, hogy az idei évre 3,8%-0s, a jov0 &vre pedig 2,8%-0s GDP arényos koltségvetési
hiény tartisét véllalja. Ez azt jelentette, hogy a kormény az IMF megéllapodas hidnyéban is véllalta az IMF
gltal korsbban elirt feltételeket. A hidny tarthsinak hirére az allampapir hozamok cstkkentek mig a forint
erbsbditt.

Szegmensenként vizsgdiva a hazai tbke-, és pénzpiaci indexek harmadik negyedévét megéllapithatjuk, hogy
a legnagyobb mértékii javulést az elmiilt egy év sorén is a legjobban teljesftd, magas kockézath eszktz8k
tertiletén tapasztalhattuk. fgy a hezai részvények drfolyam alakuldsét reprezentdlé BUX index az elmilt
negyedévben 10,40 %-kal emelkedett, mig a hazai kStvény indexek koziil a hosszabb futamideji MAX
index 4,91 %-kal, az éven belili papirokat is tartalmazé MAX Composit index értéke pedig 4,33 %-kal
n8vekedett.

A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2010. harmadik negyedéves teljesitményét
vizsghlva megillapithatd, hogy az index 1,46 %-kal tudott emelkedni, mely kismértékben meghaladja az
RMAX index 1,41 %-os negyedéves viltozdsat,

Erste Alapkezel6 Zrt. 3 2010. december 31.



Erste Euro Pénzpiaci Alap

A negyedév sorén napvildgot latott KSH adatok szerint 2010. mésodik negyedévében a hazai gazdasag éves
alapon a nyers adatok alapjan 1%-os redlndvekedést, negyedéves bézison azonban stagnélist tudott csak
felmutatni @ szezonalisan és munkanaphatéssal kiigazitott adatok alapjén. A naptérhatéssal kiigazitott éves
adatok 0,8%-os GDP névekedést mutattak.

A negyedév sorén megjelent inflaciés adatokat vizsgélva a nyéri hénapokban a feldolgozatlan élelmiszerck
oldalérdl érkezett egy srsokk, melyet a rendkiviili idGjérds miatti rossz terméseredmények magyaréznak. A
jtliusi index az e16z8 havi 5,3%-0s értéke utén jelentds csBkkenést mutatott, értéke 4%-ra csdkkent. Ez azért
kivetkezhetett be, mert ebben a hénapban kerillt ki a 2009. évi adéemelések hatsa a bézisb6! (a havi
érdinamika jGliusban 0,1%-0s volt). Augusztusban pozitiv meglepetést okozva 3,7%-os infléciés adat
érkezett be, melyet a havi alap, 0,6%-os ércstkkenés okozott. A maginfléci6 ekdzben jhliusban éves
szinten 1,3%-ra cstkkent a janiusi 3,5%-r6l, majd augusztusban 1,5%-os értéket mutatott.

A negyedév sorin megjelent elézetes adatok alapjin az dllamh4ztartis pénzforgalmi szemléletli hidnya a
125,1%-4t tette ki az egész évre vérhaté hiénycélnak szeptemberben. A havi egyenleg mintegy nyole
millidrd forintos negativumot mutatott, ebb8l a kbzponti kdltségvetés 5,4 millidrdos tibbletet, mig a
tarsadalombiztositsi alapok 8,9 millidrdos, az elkill&nitett 4llami pénzalapok 4,2 millidrd forintos deficitet
hoztak. A nemzetgazdaségi térca jelzése szerint 56 millidrd forint befolyt a bankadsbél, az elsd részlet
maradékat (mintegy 31 millidrd forintot) oktéberre szdmoljik el a biidzsében. Segitette tovdbbd a
szeptemberi adatot, hogy a MOL Nyrt. befizette azt a 35,8 millidrd forintos Ssszeget, ami az Burdpai
Biréség dontése kivetkeztében bényajiradék befizetési kitelezettségként a cég szAméra adédott. A tarca
kzlése szerint szeptemberben a f8bb ad6bevételek esetében a személyi jévedelemaddt kivéve az Bsszes
adénembd] magasabb 8sszeg (mintegy 31 millidrd forinttal) folyt be, mint tavaly.

A negyedév sorén megjelent, hogy a folyé fizetési mérieg egyenlege 2010. masodik negyedévében 418
millié eurds tdbbletet mutatott, mikdzben a Nemzeti Bank az elsd negyedévre vonatkoz6 adatot a korébbi,
344 milli6 eurds t5bbletrdl 448 millié eurdra médositotta.

2010, IV, negyedév

A 2010. negyedik negyedév sorén a globdlis piacok és a magyar piac mozgéisa elvélt egymastol. A globélis
piacokon a november elején a FED éltal bejelentett Gjabb mennyiségi lazitds (quantitative easing 2), illetve
Eurépéban a tagorszigok adéssdgvilsiganak Gjabb fejezete hatott, mig a hazai piacon a kormény gazdasagi
és politikai intézkedései voltak a meghatirozok. A fentiek hatéséra a negyedév soréin az ad6ssdgvalsiggal
nem sdjtott fejlett (S&P500, Nikkei, DAX) és globalis indexek (MSCI World Free) 10% kortili emelkedést
tudtak felmutatni, mig az eurépai piac egészét reprezentdlé DJEUS0 index csak stagnlt, a hazai tdzsdeindex
a BUX pedig mér 8%-ot meghalad6 cstkkenést szenvedett el.

A nemzetkdzi piacok negyedéves teljesitményét vizsgélva meghatérozé volt, hogy a mennyiségi lazitas
hatdséra az amerikai jegybank szerepét betitd FED 2010. novembert6l 2011. jGliusdig havi 75 millifrd
USD értékben fog amerikai 4llamk&tvényt vésérolni. A program eredményeként az dllampapifr vésérlasok
hatfiséra a piacra kerlild pénzmennyiség Ssszesen 600 millidrd USD-t tesz ki. A kbzvetlen dllampapir
vésérldsra forditott 8sszeg azonban még kiegésziil a FED éltal kordbban vésérolt eszkézdkbdl befolyé
térlesztésekkel &s kamatfizetésekkel is. Ez tovébbi t8bb mint 250-300 millisrd USD &llampapir keresletet
jelent. Az dllampapir vésérldsokkal teremtett pStlélagos pénzmennyiségnek egy része vérhatéan a korébbi
tapasztalatokkal megegyezden kozvetleniil a pénz és tbkepiacra fog Aramlani, mely az drfolyamok
emelkedését mér rdvid tévon is thmogatja; mig a mésik része a redlgazdaségba jut és az aggregat kereslet
névelésén keresztill fogja novelni a gazdasdgi nivekedést, mely egyben a véllalati profitok emelkedését
eredményezi, és igy hosszabb tévon jelenthet timaszt az érfolyamok emelkedésének. A kordbban nem latott
mértékh fiskélis és monetéris 8sztonzdk ellenére jelenleg az amerikai gazdasdgban nincs infléciés nyomds,
melynek kovetkeztében az eddig bepumpalt pétl6lagos likviditds kivonését illetve a kamatemelési ciklust
sem kell még megkezdeni. A r8vid tévh inflicids kockAzatot tovébb csokkenti az is, hogy az amerikai
gazdasag jelenleg komoly kapacitas kihasznslatlansiggal & magas munkanélkiiliségi rataval klizd.

Az Eurépai Uni6 esetében a kép mér nem ilyen biztato. Addig, amig tavasszal a kdliségvetési politika
szigorséghnak tekintetében az Unids standardoknal jéval lazébb Allasponton levd Gordgorszdgot kellett 110

Erste Alapkezel6 Zit. 4 2019. december 31.



Erste Euro Pénzpiaci Alap

Mrd euréval a tagorszigoknak és az IMF-nek kimentenie, a negyedik negyedévben az ir bankrendszer
bedd1ését megeldzendden nyujtott timogatésck és garancidk miatt 30% folé emelkedd GDP arényos ir
k8ltségvetési hidny mutaté miatt aggédtak a befektetbk. A helyzet eszkaldlédasat segitette az Unibs
peremorszégokat érintt fertdzés veszélyttl valo befektetdi félelem. Az aggodalomban szerepet kapoit az is,
hogy az egyes tagorszigokat érintd adSsségvalsag kapcsén a befektet8k egy része az euré és ezzel egylitt az
egész Eurépai Unié hosszabb tavii jovojét és létjogosultsagst is megkérddjelezte. Az frek esetében a
mentBesomag értéke 85 Mrd eurd volt, mely megnyugtatéan hatott az amlgy kordbban meglehetfsen ideges
piacokra.

A hazai helyzetet vizsghlva az figyelhetd meg, hogy a befektettk idegeit borzoltdk a vélsigh6l torténd
kilsbalishoz alkalmazott Gt &llomésai. Ennek sorin a magyar kormény a mydron megszakitotta a
thrgyalasokat az IMF-fel és ezzel pérhuzamosan egy nbvekedés orientlt és megszoritds ellenes
gazdasagpolitikét hirdetett meg. Az 0 gazdaségpolitika megvalésitisa kapcsén a nemzetkdzi szervezetek és
befektetdk 4ltal kiemelt jelentbséglinek ftélt kdltségvetdsi hidny tavaly 3,8%-0s az idei évben pedig 3,0%
alatti értékének az elérését a magénnyugdijpénztérak - a hazai GDP 10%-dt meghaladé mértékil — vagyona,
illetve szektordlis kitlbnadék (évente 8sszesen 360 millidrd Ft) biztositjék. A kormény véleménye szerint
ezen bevételek megteremtették a lehetdségét egy jelentds adécsokkentésnek mely egyarént érinti gazdasagi
thrsasdgokat és a munkavallalokat is. A befektetbk és a jegybank viszont a thvolabbi kildtdsok tekintetében
az miatt aggodik, hogy a vélsdgadok kifutésat és a nyugdf{jpénztéri pénzek elksltését kdvetden hogyan lesz
tovébbra is tarthatd a 3,0% alatti kltségvetési hidnycél.

Szegmensenként vizsgélva a hazai tBke-, és pénzpiaci indexek 2010. negyedik negyedévét megéllapithatjuk,
hogy a legnagyobb mértékii elmozdulést az elmiit negyedév sorén is a legmagasabb kockézati eszk8zdk
terilletén tapasztalhattunk. fgy a hazai részvények drfolyam alakulését reprezentélé BUX index az elmalt
negyedévben 8,23 %-kal cstkkent, mig a hazai kétvény indexek kozill a hosszabb futamideji MAX index
2,94 %-kal, az éven belilli papfrokat is tartalmaz6 MAX Composit index értéke pedig 2,21 %-kal
mérséklbditt.

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

A negyedév sorén napviligra kertilt KSH adatok szerint 2010. harmadik negyedévében a hazai gazdasag
éves alapon 1,7%-os redlndvekedést, negyedéves bazison pedig 0,8%-0s bbvillést tudott felmutatni. A
mésodik negyedévi adat (a kordbbi stagnélasrél) 0,4%-os ndvekeddsre médosult az 6j, harmadik negyedéves
érték bekeriilése miatt.

Az inflAcié a 2010-es évben 4tlagosan 4,9%-os volt. Az év mésodik felében aztén a nyéron léthat6
dezinfléciés folyamat megtdrt. Habér az emelkedd éves index leginkébb az élelmiszeriraknak kszonhetd, a
maginflécié ekdzben az 8szi hénapokban is 2% alatt tudott maradni, mivel a belsd kereslet tovébbra is
viszonylag gyengének mondhatb, és igy az dremelések tere is korlatozott.

Az elbzetes adatok alapjan az dllamhéztartds pénzforgalmi szemléletd hidnya 2010-ben az egész évre
tervezett érték 99,9%-4t (869,8 millidrd forintot) érte el a kzponti alrendszerben. Ez a GDP mintegy 3,2%-
&t teszi ki. Amennyiben az Snkorményzati szektor adatai nem lesznek rosszabbak a vértndl, Ggy az éves,
3,8%-0s GDP arinyos hidnycél teljesithetd lehet, azonban van ré esély, hogy ennél némileg (1-2 tized
szézalékponttal) magasabb lehet a végsd, eredményszemléleti hidny.

A negyedév sorén megjelent adatok alapjén a folyé fizetési mérleg egyenlege 2010 harmadik negyedévében
477 millié eurds tibbletet mutatott, mikszben a Nemzeti Bank az elsd két negyedévre vonatkozé adatot a
Kkorébbi, 866 milli6 eurés tSbbletrdl 1150 millié euréra médositotta. A masodik negyedévben lényegében a
korébbi trendek folytatodtak: a pozitiv &ru-és szolgéltatisi egyenleget a jbvedelemsorokon t5rténd kidramlds
csak részben ellensilyozta. A folyé fizetési mérleg tibblete a harmadik negyedévben az 1710 millié eurds
reélgazdaségi t5bbletbdl, valamint a jovedelem és transzfermérleg 1233 millié eurés passzivumébél adédik.
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2. Az Alapkezel6 miik8désében bekdvetkezett valtozdsok

Az elmilt évben a Térsasdg tulajdonosi szerkezetében véltozis nem kdvetkezett be. A 2009. évi tulajdonos
viltast kvetBen a thrsaség 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe tdrténd
bejegyzés 2009, februdr 9-én tortént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os ktzvetett tulajdondban 4llé
thrsasiga, mely stratégiai irényitdsi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletig
infrastruktirdjat. A tulajdonosvaltozds a Térsasdg milkddését, tizletpolitik4jét, az tigyfelekkel kialakitott
kapcsolatot nem befolyésolja.

A Tirsashg irdnyftési struktrdjaban véltozis nem ktvetkezett be a tavalyi évben.
A Térsashg tevékenységi kbrében jelentds véltozds nem kovetkezett be a 2010. évben, 1ij ilzletdgat, vagy
szolgéltatdst nem inditott. Ev végén a Térsassg huszonhét befektetési alapot kezelt.

T&bb korabbi alap befektetési politikdja és megnevezése is megvltozott, ilyen az Abszohit Hozam Deviza
és Részvény Alap, valamint a T8kevédett Kamatoptimum Alap. 2010 elsd negyedévében az Alapkezeld
Hazai Indexkisvetd Részvény Alapjanak létrehozta B sorozat megnevezésti intézményi sorozatat.

Intézményi befektetdk igényeinek jobb kiszolglisa érdekében az Alapkezel® hérom 6] alapot inditott 2010.
mércius 25-én, ezek az Erste Abszolit Hozamu Eszktzallokéciés Alapok Alapja, Erste Eur6pai Részvény
Alapok Alapja és az Erste Globdlis Részvény Alapok Alapja. Az év mésodik felében az Alapkezeld
elinditotta 1ij garantélt alap csaladjét. A 2010-es év sordn két ilyen zirtvégll alap jegyzése zajlott le sikeresen
az Erste Tartés Hozamvédett Szirmaztatott Befektetési Alap 1.-¢ és Erste Tartés Hozamvédett Szdrmaztatott
Befektetési Alap 2.-6.

A 2010-¢s év folyamén az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dlloméanya folyamatosan, emelkedett. A
2009 év végi 288 millidrdos Alloményt egy év leforgisa alatt sikeriilt 446 millidrdra ndvelni. A nyilvanos
befektetési alapok piacén az Alapkezeld 3,28%-kal tudta ndvelni részesedését 2010 sorén.

A vagyon és portfoliGkezelés lloménya szintén folyamatos bovillést mutatott a 2010 év sorén. A kezelt
vagyon piaci értéke 134 millidrdr6] 180 millidrdra ndvekedeit.

Budapest, 2011, &prilis 22.
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