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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

Az ERSTE Alapkezelé Zrt. részére!

Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvégeztik az ERSTE Alpok Nyiltvégii Toke- és Hozamvédett Befektetési Alap mellékelt 2013.
évi éves beszamoldjanak a kdnyvvizsgdlatat, amely éves beszamold a 2013, december 31-1
fordulénapra elkészitett mérlegbél — melyben az eszkozdk és forrdsok egyezd végisszege
[365.476] E Ft, a mérleg szerinti eredmény [12.899] E Ft (nyereség) —, és az ezen idbponttal
végz6ds évre vonatkozd eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozo
elemeit és az egyéb magyarazo informéciokat tartalmazo kiegészité mellékletb6l All.

A vezetés feleldssége az éves beszamoloért

A vezetés feleldés az éves beszamolonak a szamviteli térvényben foglaltakkal &sszhangban
torténd elkészitéséért és valds bemutatasaért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akar csalasbol, akar hibabdl eredd
lényeges hibas allitasoktdl mentes éves beszamold elkészitése.

A kdnyvvizsgalé felelossége

A mi feleldsségink az éves beszamold véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan.
Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti K6nyvvizsgalati Standardokkal sszhangban hajtottuk
végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljink az etikai kdvetelményeknek,
valamint hogy a konyvvizsgalatot ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossigot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszamold mentes-¢ a lényeges hibas allitdsoktol.

A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni az éves beszdmoléban szerepld Osszegekrdl és kozzétételekrdl. A
kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszdmolé akar csalasbol, akar hibabdl eredd, lényeges
hibas 4llitasai kockéazatainak felmérését is, a konyvvizsgald megitélésétdl fiiggnek. A kockazatok
ilyen felmérésekor a koényvvizsgald az éves beszamold gazdalkodd egység altali elkészitése és
valés bemutatdsa szempontjdbol relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olvan
kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az adott kériilmények kozott megfeleldek,
de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsé kontrolljanak hatékonysagara vonatkozoéan
véleményt mondjon. A kdnyvvizsgilat magdban foglalja tovabbd az alkalmazott szamviteli
politikdk megfeleléségének ¢s a vezetés altal készitett szdmviteli becslések ésszerliségének,
valamint az éves beszamold atfogd prezentdlasanak értékelését is.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendé és megfeleld alapot
nytjt konyvvizsgdloi véleménylink megadasahoz.,

Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszdmold megbizhatd és valds képet ad a gazdalkoddé ERSTE
Alpok Nyiltvégii Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap 2013. december 31-én fennallé vagyoni
€s pénziigyl helyzetér6l, valamint az ezen iddponttal végzddé évre vonatkozd jovedelmi
helyzetérol a szdmviteli térvényben foglaltakkal ésszhangban.
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Lgycb jelentéstételi kotelezettség:
Az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztik az ERSTE Alpok Nyittvégit Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap Befektetési Alap
mellékelt 2013. évi éves beszamoldjdhoz kapesolodd, 2013. december 31-i fordulénapra
vonatkozo évi tizleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelds az tzleti jelentésnek a szamviteli tdrvényben foglaltakkal 8sszhangban torténé
elkészitéséért. A mi feleldsségiink az tizleti jelentés és az ugyanazon tizleti évre vonatkozd éves
beszamolé Gsszhangjanak megitélése, Az {izleti jelentéssel kapcsolatos munkéank az iizleti
jelentés és az éves beszamolo Osszhangjanak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta
egyéb, a gazddlkodd nem auditdlt szdmviteli nyilvantartdsaibél levezetett informaciok
attekintését,

Véleménylink szerint az ERSTE Alpok Nyiltvégii Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap 2013
¢vi lizleti jelentése az ERSTE Alpok Nyiltvégii Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap 2013, évi
éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van,

Budapest, 2014, aprilis 18.

BX Addcontroll
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Erste Alpok Nyiltvégii Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31

Eszkozik (aktivik):
A. |Befektetett eszkdzik - -
I |Ertékpapirok - -
1. [Ertékpapirok - -
2. |Ertékpapirok értékelési kiilonbizete - -
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) legyéb - -
I1. |Befektetett pénziigyi eszkizik - -
1. |Hosszi lejaratt bankbetétek 2 #
B. |Forgbeszkizisk 268 516 363 691
. |Kovetelések - 1536
I. [Kdvetelések - 1536
2. |Kovetelések értékvesziése (-) B -
3. [KiilfsIdi pénzértékre sz016 kivetelésck értékelési kiilonbaézete - -
4. [Forintkbvetelések értékelési kiilonbozete - -
L. |Ertékpapirok 75 544 96 461
1. |Ertékpapirok 72 436 B 94 939
2. |Ertékpapirok értékelési killsnbozete 3108 1522
a) |kamatokbdl, osztalékokbol 1 806 1 855
b) |egyéb 1302 |- 333
11. | Pénzeszkiziok 192 972 265 694
1. [Pénzeszkizik 192 972 267 681
2. |Pénzeszkizik értékelési killonbizete i 1987
C. |Aktiv idébeli elhatdrolisok 48 683
1. |Aktiv id6beli elhatdrolas 48 683
2. |Aktiv idébeli elhatarolis ériékvesztése (-) - -
D. [Szirmaztatott iigy letek értékelési kiilsnbizete - 1602 1102
Iszkozok (aktivik) dsszesen: 266 962 365 476

A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31

Forrisok ( passzivik):

E. |Sajat toke 263 915 364 325
I |{Indulé toke 197 310 263190 |
1. |Kibocsatott befektetési jegyek névértéke - 179 610
2. |Visszavisirolt befektetésijegyck névértéke (-) - 61140 |- 113 730
3. [EBzd évek forgalma alapjan az év eleji indulé toke 258 450 197 310
1. |Tékevaltozas (16kendvekmény) 66 605 101 135
L. |Visszavasarolt befektetésijegyek bevondsiértékkiilonboézete |- 18142 |- 40 507
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilsnbszete - 63 007
3. |El6z6 évek befektetésijegy értékkiilénbszete - 178197 |- 196 339
4. |Entékelési kiilonbizet tartaléka 1506 637
5. |El6z6 évek eredménye 244 902 261 438
6. |Uzleti évieredménye 16 536 12 899
F. |Céltartalékok - -
G. |Kételezetiségek 2412 516
I. [Hosszi lejarata kitelezettségek - -
1. |Rovid lejarati kdtelezetiségek 2412 516
1. [Kiilfs1di pénzértékre 52016 kivtelezettségek értékelési kiilonbozete - -
H. [Passziv idébeli elhatarolasok 635 635
Forrasok (passzivik) 6sszesen: 266 962 _—, 365476
Budapest, 2014. aprilis 18. Qﬁ?‘%“ma e EJK)/Zrt,
1138 Pdapest Néghirdd |y 24 a¢
Erste Aldpkezels Zrt. W

Erste Alapkezel® Zrt. | 2013. december 31.



Erste Alpok Nyiltvégii Toke- és Hozamvédett Befektetési Alap

Eredménykimutatas

adatok ezer forintban

Megnevezés 2012.12.31 2013.12.31
L. [Pénziigyi miiveletek bevételei 28 361 52293
II.  |Pénziigyi miiveletek raforditésai 6459 32925
IIl. (Egyéb bevételek - -
IV. [Miikodési kéltségek 5292 6380
V. |Egyéb raforditasok 74 89
V1. |Rendkiviili bevételek - -
VII. |Rendkiviili raforditasok - -
VIII. | Fizetett, fizetendd hozam - -
IX. |Targyévi eredmény 16 536 12 899

Budapest, 2014. aprilis 18.

Erste Alapkezeld Zrt
- . " e p . 7_,—’/
1138 Budapest, Népfurdd u. 24-26. _—
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Erste Alpok Nyiltvégili Toke- és Hozamvédett Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2013. december 31.

Erste Alapkezeld 71t 1 2013, december 31,



Erste Alpok Nyiltvegii Toke- és Hozamvédet! Befektetési Alap

1. Az Erste Alpok Nyiltvégii Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap)
rovid bemutatasa

Az Alap neve

Az Alap Magyar Posta Garantalt Zartvégii Szarmaziatott Befektetési Alap 1. néven indult, mely a PSZAF
EN-IIFEA-11/2009. szami hatarozata alapjan 2009. jilius 09-ei hatéllyal Magyar Posta Nyiltvégii Téke-
¢s Hozamvédett Befektetési Alapra valtozott. Az Alap neve 2013. februar 1-t6] Alpok Nyiltvégii
T6ke- és Hozamvédett Befekietési Alapra modosult a Felligyelet H-KE-IITI-36/2013. szamu
hatarozata szerint. Az Alap jelenlegi neve 2013. oktober 7-t6] Lrste Alpok Nyiltvégii Toke- és
Hozamvédett Befektetési Alap, melyet a Feltigyelet H-KB-111-602/2013. szamu hatdrozatéva)
engedélyezett,

Az Alap rividitett elnevezése
Lrste Alpok Toke- és Hozamvédett Alap

Az Alap tipusa, fajtaja

2009. jolius 09-t6] az Alap fajtaja zart végli befekietési alaprol nyilt végii befektetési alapra valtozott, tipusa
viltozatlanul Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal uyan létrehozott érickpapir befektetési alap.

Felitgyeleti nyilvantariasba vétel szama, kelte

Lajstromszém: 1112-93

PSZAF hatarozat szama: E-111/110.402-1/2006
PSZAF hatérozat kelte: 2006. jilius 13.

az 1]

Lajstromszam: 1111-345

PSZAF hatérozat szama: EN-II/I3A-11/2009.
PSZAF hatérozat kelte: 2000, majus 25.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje a 2009. julius 09-¢i dtalakulasatol hatarozatian ideig terjed.

Befektetési jegyek eléallitasa
A befekletési jegyek névértcke 10.000,-Ft, azaz Tizezer forint. A befekietési jegyek névreszdldak s
dematerializalt formaban keriilnek eléallitasea, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség.

Befektetési jegyek szabélyozott piacra torténd bevezetése

Az Alap befektetési jegyei 2006. auguszius 28-an bevezetésre keriiltek a Budapesti Ertéktézsdére.
Els6 kereskedési nap: 2006. augusztus 28.

BET hatarozat szama: 256/2006.

Utolso kereskedési nap: 2009. jilius 06.

BET hatérozat szama: 186/2009,

Erste Alapkezeld Zit, 2 2013, december 31.



Erste Alpok Nyiltvégii Téke- és Hozamvédetl Befektetési Alap

A portfolié lehetséges elemei, hozamra, illetve a {6ke megdvasara tett igéret

Az Alap hozam- és tékevédelme azt jelenti, hogy az alap éves hozama minimalisan a kézzététel; helyen, a
negyedévek elsd napjaig meghirdetett, adott negyedéves hozamok 6sszegének megfelold, éves pozitiv
hozamot eléri.

Az Alapkezeld célja olyan értékpapiralap létrehozasa, mely eszkozeit olyan EGT-aHam vagy az OECD
tagallama altal kibocsatott allampapirokba, EGT-dllam vagy az OECD tagallama 4ltal garanial
ériékpapirokba, pénzpiaci eszkézokbe és ezek repo iigyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti, mely biztositja a
t6ke- és hozamvédelmet az alap sziméra. Az Alapkezeld befektetési irdnyelvként szem elétt tartja, hogy az
Alap portfoligjanak atlagos hatralév futamideje (duration) ne haladja meg a félévet.

Az Alap befekietései soran az clobbiekben meghatérozott befektetési univerzumon beliit a pénzpiaci
eszkdzdkre, a bankbetétekre, illetve a Magyar Allam 4ltal kibocsatott vagy garantdlt értékpapirokra kivéan
fokuszalni. Az Alap a térvényi szabalyozisnak megfelelen fedezeti céli szarmaziatott gyletet kothet,
amely a porifélio hatékony kezelésének céljal szolgilia, a devizaban denominalt befekietések
devizaarfolyam kockazatat Magyar Forintra fedezi.

A Batv. 23§ (2) bekezdése szerinti toke- és hozamvédelmet a Tajékoztatoban részletesen bemutatott
befektetési politika tdmaszija ald. A tdke- és hozamvédelem biztositasira egyebekben sem az Alapkezels
sem mas harmadik személy garanciat vagy fizetési kitelezettséget nem vallalt.

Alapkezeld

Erste Alapkezeld Zrt.
Szeékhelye: 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26.
Cégjegyzekszama: 01-10-044157

Letetkereld

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

Forgalmazo

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

Kdényvvizsgalo

Az Alap éves beszamoldjanak konyvvizsgalatarol a befektetési alapkezelSkidl és a kollektiv befekietési
formakrol szoté 2011, Svi CXCIIL. t6rvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap kinyvvizsgaloja: HK Adécontroll Konyveld és Konyvvizsgald KA.
Székhelye: 6055 Felsélajos, Harsfa u. 10,

Cégjegyzékszama: 03-09-109816

MKVK nyilvantartisi szam: 002125

Eljars konyvvizsgdld neve: Hegediis Mihaly

Lakcime: 6050 Lajosmizse, Batthyany 0t 9.

MKVK nyilvantartdsi szam: 006219; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E-006219

Erste Alapkezeld Zrt, 3 2013, december 31.



Erste Alpok Nyilivégii Téke- és Hozamvédett Befektetssi Alap

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot alaire személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezeld Zrt, igazgatosagi tag, vezérigazgaté
Lakeime: 1052 Budapest Béesi utca 5. 1. em. 7. A.

Pazmany Baldzs
Lrste Alapkezel$ Zrt. igazgatdsagénak elnoke
Lakeime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A kényviteli szolgaltatasok kérébe tartozé feladatokat ellatassval megbizott személy

Krajes Katalin
Lakcime: 1106 Budapest, Gépmadéar u. 11.
MKVK nyilvantariasi szam: 005074

2. A seamviteli politika 16 vonasai

2.1. Kdanyvvezeiési és beszdmoldsi kotelezettség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrdl szolé 2000. évi C. térvény, valamint a 215/2000.
Korményrendelet eldirasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kdnyveit, nyilvintartasait a kettés kényvviteli rendszerre vonatkozo eléirdsok szerint vezetjiik. Az
adatrbgzités és a nyilvantartasok vezelése soran biziositiuk az  eszkdzokben, illetve forrasokban
bekdvetkezett valtozdsok mérését ¢és dsszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold  készitdsi
kotelezetiség teljesitéséher szitkséges informaciokat.

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulénapja: 2013. december 31.
A mérlegkészités idopontja: 2014. januar 31,

2.2, Ertékelési modszerek

Az Alap eszkzeit és kotelezetiségeit a befektetési alapkezeldkrél s a kollektiv befektetési formakro 52610
2011, ¢évi CXCII. torvény, valamint 215/2000. évi kormanyrendelet alapjan  kialakitott kezelési
szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Even tali Icjaratra lekotstt betét: a mérlegben a befektetett eszkdz0k kozott, bekeriilési értéken keriil
Kimutatasra

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesztéssel csdkkentett, visszairassal ndvelt dsszegében
kerlilnek kimutatasra.

E:‘[‘él{])apirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kitlon soron feltiintetve
ezen eszkOzok beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbdizetébl adodo - ériekelési kilonbozet dsszegét.

Az értékelési kiilonbozet megbontasra keriil kamatokbél, osztalékokbol, valamint egy¢b piaci értékitéletbsl
adodo érickelési kiildnbozetre.

Az Alap portfolidjdban szerepld értékpapir készlet elszamolasanal, érickelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Erste Alapkezeld Zrt, 4 2013. december 31,



Lrste Alpok Nyiltvégti Toke- és Hozamvédett Befektetési Alap

Pénzesekozok: latra sz6ld betétben vagy éven beliili lejaratra lekoton betétben tartott likvid eszkozdk
értckét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyez értéken

AKktiv idébeli ethatarolasok: Az aktiv idébeli elhatarolasokon beliil a penzeszkizokre iddaranyosan jaro
kamat Gsszegét a 215/2000. Korméanyrendelet eléirdsaitél elicroen, élve a Szamvitel; trvény 4. §. (4)
bekezdéseben biztositott Iehetéséggel — az Alap konyvvizspaldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
érickvesziésként. Meggydzodésiink szerint ezen elszamolasi mod biztositja az idbébeli elhatarolas, az
Osszemeéres €s a valodisag elvének érvényesiilését.

Szarmazékos figyletek: az Alap portfolidjdban levé opeios figylet fordulonapi ériékelésekor az tigylet piaci
értékének Osszegét szamoljuk el az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben. Az éridkelési kiilonbozet
Bsszegét minden értékelés alkalmaval az 0 piaci értékre cpeszitjitk ki az értékelési kiilonbozet tartalékaval
szemben. Az értékelési kiilonbozetet az tigylet zérdsakor az érickelési kiilonbozet tartalékdval szemben
sziintetjiik meg. A fizetett opcids dijat pénziigyi miveletek raforditasaként szimoljuk el, az idébel;
clhatarolas lehetdségével nem éliink.

Katelezettségek: szerzodés szerinti értéken mutatjuk ki a mériegben.

Passziv idébeli elhatarolasok: bekeriilési éricken mutatjuk ki a mérlegben.

3. Mérleghez kapesolodé kiegészitések

3.1 Befektetett pénziigyi eszhizok
Az Alap 2013. december 31-¢n nem rendelkezett befekietett pénziigyi eszkozzel.
3.2, Kévetelések

A mérleg fordulénapjan az Alapnak 1536¢ Ft kévetelése volt hatdridés ligylethdl

3.3. Ertékpapirok
Az értékpapirok mérlegsor a fordulénapon az Alap tulajdonaban levé érickpapirok bekeriilési értékét,

valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulonapjan érvényes piaci ¢ricke és a bekeriilési értéke kizotti
kiilonbozetét (Sridkelési killonbozet) tartalmazza.

Egyéb kitvény

lfr!ékpapr’r L. Netté beszerzési  Newtd piaci Eriékkiil Bruito piaci Ereckihiil.
) Névértéh L. _y . g . ,
megnevezds ériék riék arf. kiil-hél ériék kamathol
REPHUN 2004/01/29
Euroban denominait 150 000 45 002 467 44 669 931 -332 536 46514 856 | 844 425
(Osszesen 45 002 467 44 669 931 -332 536 46 514 856 1 844 925

Hrste Alapkezels Zit, 5 2013, december 31.



Erste Alpok Nyiltvégl T6ke- ¢s Hozamvédett Befektetdsi Alap

MNB kotvény

Ef'té)'(pap{r Névérick Reszerzési érick ,Ei:lék__km'" Piaci érték £rtckh ﬁf"

MEZREVeZEs arf. kiil-bdl kamathil
MNB140108 15000000 14 980 020 - 1499010 9990
MNB140115 35000 000 34 956 320 - 34 956 320 -
Osszesen 49 936 340 0 49 946 330 9 990
Osszesen 94 938 807 -332 536 96 461 186 1 854 915

3.4. Pénzeszkozok

A pénzeszkozk mérlegsor a latra sz6lo bankszamla 2013. december 31-i egyeniegét (1572 e Ft), és az éven
beliil lejard bankbetétek dsszegét (266109 e F't) tartalmazza, melyb6] 153771 e It dollarban elhelyezett, ¢s

112338 ¢ It forintban elhelyezett.

3.3, Akitv iddheli elhatarolds

A lekdtil bankbetétek mérleg fordulénapjaig idéaranyosan jaré kamatat tartalmazza. (683 e I't), melybél
330 e I't dollarban, mig 353 e Ft forintban ethelyezett

3.6. Szdrmaztatott digyletek értékeldsi kilonbizete

A szdrmaziatott tigyletek értékelési kiilonbdzete mérlegsor tartalma az alabbi tigyletekbol all:

7. Szirmaziatott iigyletek bemutatisa

s . N Kitési Kotés napi | Fordul6 napi
. Kités Le jarat fiszk iz R I . !
Eszkz ditam datuma menivisée drfolyam drfolyam iipylet
‘ ’ yistg HUFEUR | HUF/EUR | eredménye
X Torward eladasi pozicio nyildsa 2013.11.14 2014.01.08 57 065 298.96 298.07 108 596 17t
FX forward cladasi pozicié nyitasa 2013.11.19 2(14.01.29 100 000 298.14 29692 73169 T
Osszesen
Kitési Kités napi 1 Forduls napi
_— Kotés Lejarat | Eszkéz | | ! ) !
Eszkoz tfun it isé arfolyam drfolyam tligylet
1 dtum; n ség . . .
(atm R MenSCR | HUR/USD | HUKUSD | eredménye
FX forward eladési pozicio nyitisa 20131203 2014.03.05 97 955 22416 223.09 758 725 Fu
X forward eladasi pozicio nyitasa 2013.12.30 2014.04.02 302 045 217.16 216.19 160214 't
Osszesen
3.7. Sajdt 15ke
Erste Alapkezeld Zrt. 6 2013. decomber 31.
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3.7.1. Indulo téke

Az induld (bke mérlegsor a mérleg forduldnapjan forgalomban 1évs befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (263.190 e F1), kiildn részletezve a targyév elején forgalomban levé befektetési jegyek
névértékét (197310 e Ft), valamint a targyévben ecladott, kibocsdtott (179.610 e Ft} és visszavaltott
befektetési jegyek névérickét (113.730 ¢ Fu).

3.7.2. Tkevdltozds

3.7.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmerild éridkkilonbiozetbdl szdrmazd tGkevdltozds

A befekietési jegy forgalmazasa soran felmeriild értékkiilonbdzet a befekietési jegy claddsakor, illetve
visszavaltdsakor keletkezd, a befektetési jegy drfolyamértéke és névértéke kozstti kiilsnbozel. A targyévben
visszaviltoti befektetési jegyek értékkiilonbozetébd] eredd t8kecsokkends 40.507 ¢Ft, az eladott befektetési
Jegyek  értékkionbozetébd! eredd tdkendvekmény 63.007 el mig az el6z8 évek befektetési jepy
forgalmabol ered t6kecsdkkenés 196,339 eft.

3.7.2.2. TSkevdltozdas ériékelési kiilonbézet miarnt

Az ertckelési kiilonbozet tartaléka az értékpapirok értékelési kiilonbozetének Osszegével (637 eFt) azonos.

3.7.2.3. Tokevdltozds eldz8 évek eredmény, valamint az dizleti év eredménye miail

Az €l6z6 évek halmozott eredménye 261.438 e It nyeresée, a tarevéy eredménve 12.899 el'i nyereséa,
fut) fan) fi]

3.8, Céltartaldk

Az Alapnal a targyévben céliartalékot nem szamoltunk el

3.9. Kételezelisépek
Az Alapnak hosszii lejaratt kételezettsége nincs.

A rovid lejarath kételezetiségek mérlegsor, Gsszesen 516 ¢ Ft. a szallitokkal szembeni {493 ¢Fr), és a
feligyeletiel szembeni (2013. 1V .névi dij 24 eFt) kitelezettséget tartalmazza.

3.10. Passziv iddheli elthatdroldsok

Passziv idGbeli ethataroldsként mutatjuk ki a 2013. évi audit dij nem szamlazott Osszegét 635 eft.

Erste Alapkezeld Zit, 7 2013. december 31,



Erste Alpok Nyiltvégit Toke- és Hozamvédet! Befekietési Alap

4. Az Alap 2013. évi auditalt fizleti eredményének bemutatdsa

Az Alap2013. évi bevétefei

adatok ezer foringban

Osszes bevétel Ebbo) pé:m‘.ig?tileg realizalt
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 52293 51610
- Kamatbevétel pénzntézetts] 5144 4461
- Brtékpapirok kamatbevétele 5314 5314
- Ertékpapirok arfo lyanmyeresége 41 41
- Realizélt deviza drfolyamnyereség 15887 15 887
- Hatarids ligyletek arfolyamnyeresége 25 907 25907

Az Alap2013. évi kiltségei, raforditas ai

adatok czer forinthan

Osszes kiltség, Ebbél pénztigyileg realizalt
raforditas koltségek, raforditasok
Pénziigyi miiveletek riforditisa dsszesen 32 925 32925
- Pénzintézetnek fizetert kamat - -
- Frtékpap frok arfolyamveszesége 366 306
- Realizilt deviza drfolyamvesadeség 16 595 16 595
- Hataridds tigyletek arfolyamveszesége 15964 15964
Miik §dési kbltségek dsszesen 6 380 5283
- Alapkezeldi dij 799 728
- Letétkezeldi dij 248 227
- Forgalmarasi dij 4 526 4126
- Hirdetés, kbzzététel kltsége - -
- Bank és nyomtatviny kéhség 107 107
- Konyvvizspaloi dij 635 -
Heyéb raforditis dsszesen 89 68
- Feliigyeleti dij ‘ 89 65
- Boyéb raforditas - -
LAz Alap iizleti eredménye 12 899

Lrste Alapkezelo Zit.

2013, december 31,
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5. Cash-flow kimutatas

adatok: ezer forintlxn

Sorszam A tétel megnevesése 2012.12.31 2013,12.31
] L. Szokisos tevékenységhdl szirmazé pénzeszkoz-villozis 3 873 - 2595
2 1. Targyévi eredmény (kapod hozamok nélkil) + ) - 1928 2926
3 2. Elszamolt amortizdcio + - -
4 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas + - -
3 4. Elszamolt értékelési killinbozet + 1442 - 869
6 5. Céltartalékképzeés és felhaszndlas kitlinbszete + - -
7 6. Brtékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasinak eredménye + 763 ) 2119
8 7. Befektetett eszkozok dllomanyvéltozasa -+ - -
9 8. Forgdeszkdzok allomanyvaliozdsa + - - 1 536
10 9. Rovid lejarati koielezettésgek dllomanyvaltozisa + 1 891 - 1896
1 10. Hosszi kejarata ktelezettségek allomanyvéltozasa + - -
12 11. Aktiv idbbeli ethatarolisok alloményvaltozasa + ey - 635
I3 12. Passziv iddbeli elhatdrolasok allomanyvéltozasa - -
14 13. SzArmaztatott tigyletek értékelési kitlonbozetének véltozisa _ren2 - 2704
15 H. Befektetési tevékenységhol szarmazs pénzeszkdz-valtozis 51922 -~ 13063
16 | 14, Ertékpapirok beszerzése - |- 1804905 - 2968 695
17 15. I?ll“l’ékpapirok eladdsa, bevaltasa + ) 1 838 363 2945659
18 16. Kapotlt hozamok + 18404 L
19 1. Pénziigyi miivelete kbl szarmazé pénzeszkioz-valtozis - 79282 88 380
20 | 17. Befekietési jegy kibocsatds + - 22617
21 18. Befektetési jegy kibocsdtas soran kapott apport - - -
22 19. Befekietési jegy visszavasarlisa - - 79282 - 154237
23 20. Befekietési jegyek wan {izetett hozamok - - -
24 21 Hitel, illetve kéleson felvétele + - -
25 22, Hitel, illetve kokson torleszése - - -
26 23. Hitel, illetve kéleson utan fizetett kamat - - -
27 IV. Pénzeszkbz valtozis - 23487 72722

Erste Alapkezels Zrt, 9 2013. december 31.



Erste Alpok Nyiltvégii

e

Toke- ¢s Hozamvédett Befektetdsi Alap

6. Portfolid jelentés értékpapiralapra

Alupadaiok:

Aldap neve 2013.10.07-16);
Alap korahli neve:
Lajstroms xama:
Alapkezeld neve:
Letétkezeld neve:
Znilas lipesa:

Taegynapi eszkoréitek Tagy - 1 napen készol

Erste Alpok Nyiltvégii Toke s Hozmvéden Befekietdsi Alap

ALPOK Posta Titke- és Hozamvédesf
FH1-345

Erste Aluphezeld Zst

lrste Bank Hangazry 21,

Targynap - 1 rapi eszkozaliomany

Befekietdsi Alap

Targynap - | napi drfolyam adatok
Targynap ~ 2 napi belekietési jegy Torgalmi adatok felbasznalasdval

Targynap (1): 20013.12.31
Sajd! toke: 364 633 582
Boy jegyre juto N LRI
Darabsuin: 26326

A térgynapi neitd exzkSzerék meghatdrozdse:

Ateljes
I KCPELEZET TSIEGEK Ossreg/lingk porfolio
aranyiban{%)
Hi Hitelallomdny {Bsszes): f Hitelezd } Fotamidéd - 0.00%
- 0.00%
112, Ly b kélelezetisépek (Usszes): 63 365 705 17 9894
Alapkezeléi dij minn 70530 0.02%
Letétkezeldi dif miatt 21 943 0.01%
Bizomfny osi dij niat - 0.00%
Forgahm. kig, miatt 399672 0.11%
PSZAL df miaut 23669 0.01%
Kanyvvizspalati dij miatl 635 000 0.16%
Kazetételi kig, miat - 0.00%
Reklam ktg. mintt - 000%
Roltségként elszidmolt egydh tétel miatt - 0.00%
Epyéd - nemkolisép alapu - katelezeusép 64 414 891 17.07%
71 Celtantalekok (Gssyes): - 2.00%
- 0.00%
174, Pass v idobeli elhatdrolisok (osszes): - 0.00%
- 0.00%%
Kotelerellsépek osszesen: 03 365 705 17.98%
A Leljes
i 157K 070K Osszep/iinek porifalic
ariny dban(%)
/1. Folyds zamla, készpénz(6sszes): 1 586 8306 0.44%,
Frsie Bank Munpary Zn. BUR-s 202 624 0.06%%
Erste Bank Hungary Zat. USD-: 1 366 909 0.37%
OTP Bank Hungary Nyt USD-s szanila 17243 (.00%
{112, pyéb koveteles (0ss2es); 65 950 §9} 18.09%,
Bladott valuta / deviza ellenéréke 64 414 891
X forward posici Gsszezivds nycresége 1336000 0.43%,
1173, Lekotou bankbeldlek (Gsszes ) PBank Futamidd (map) 265 270086 72.75%
11/13.1, Max. 3 1o lekotésh (Bsszes); 178 599930 48.98%
OTP Bank Nyn. 63 30055425 8.24%
OTP Bank Nyt 03 30114575 8.26%
OTP Bank Ny, 63 20047 343 3.50%
OTTP Bank Ny, 63 0114575 8.26%
OTP Bank Nynt. 92 33 281 130 9.13%
OTP Bank Nyn. 92 32 556437 8.93%
rsie Bank 2t 1 2432445 0.07%
11432 3 hénapndl hosszbl lekotéss (dsszes): 86670 156 23.77%
OTP Bank Ny, 9 21810021 5.98%
te [3ank Zn. 275 43 24009 11.86%
rste Bank Zi1, 278 21 620044 5.93%
1174 Ertekpapirok (sszes ) | Megn, Devizanem Névérgk 96 569 098 20.48%
11/4.1 Allampapiiok (6sszes): 46 579088 12,77%
REPHUN2014/01/29 I | IR 150 006 46 579 088 12.717%
HALLY  [Katvények (Osszes): - 0.00%
| ! - 0.00%
A2 [Kincstériegyek (Osszesy: - 0.00%
| | - 0.00%
IWA.T3 |¥aydb jepybankkdpes &p (Osszes); 49 90 010 13.71%
MNI3131231 HUE 35 DG OO0 35 000 000 9.60%
MNI3140108 HU 15 000000 14990010 4.11%
A4, [Kaloldi alampapirok (osszes ) - 0.00%
- 0.00%

Erste Alapkezeld Zrt.
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042 |Gasdalkodéi és egyéb hilelviszonyt megtestesitd ép.: - 0.00%
/4.2 ). 1T8zsdére beveretett (Gsszes): - 0.00%
i ] - .00%
1/4.2.2,  |KiYoldi kitvények (0sszes): - 0.60%
I | - 0.00%
1/4.2.3. |Térsdén kivili (ossmes): - (3 .00%
| i - 0.00%
11/74.3, Résavények (Osszes ) - 0.00%
1074.3.1. PTézsdére bevezetetl (Gsszes): - C.00%
| | - 0.00%
11/4.3.2. TKal6Idi régovények (0ss7es): - 0.00%
| ] - 0.00%
1/4.3.3. [Tozsdén kivali (dsszes): - 000% |
| | - 0.00%
11/4.4, Jelzxdlopiovelek {vsszes): - 0.00%
17443, iTdesdére bevezetett {dsszes): - 0.00% N
! | - 0.00%
1i/4.4.2. IT6xsdén kivitli (osszesy: - 0.00%
[ [ - 0.00%
11/4.5. Befekietéss jegyck (6sszes): - 0.00%
/4.5 1. | Tézsdére bevezeiett {osszes): - 0.00%
| | - 0.00%
HA.52. iTézsdén kivali (dsszes): - 0.00%
i i - 0.00%
/4.6, TRAmpoUasi jegy (osszesy - 0.00%
- 0.00%
i)/5. Szarmazatoll gy letek (dsszes): 822 376 0.23%
11/5.1. Forward igyletek (Osszes): 822 376 0.23%
X forward eladasi pozicié EURMUF 30n4si 0.01%
FX fonward eladasi pozicio FURHLU? 85276 0.02%
FX forward eladdsi pozicio USDHUI 706 649 0.19%
13/5.2. Opeitk {Gssmes): - 0.00%
| I - 0.00%
1176 Aktiv iddbeli ethatarolisok (dssxes ) - 0.00%
i ] - 0.00%
Eszkazok Gsszesen: 430 199 287 117.98%

7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok exzer forintban

Mutaté N - -y Ariny
megnevezése Szimitas maodja Erték 2013.12.31.
Tékestruktira (1.) sajat toke S 364325 gg 600,
forrasok 365 476
Tokestruktira (11.) ——acgen forrds B
forrasok 365 476
Likviditas forgoeszkozsk 30309 e 750
rovid lejarati kdtelezettség 516
Bevéte’iarényos ered’n}ény 12 899 24.67%
eredmény bevételek 52 293
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8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,

illetve nem kapott 6vadékot, fedezetet.

Az Alapnak jovobeni kotelezettsége nincs.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A
hozam a befektetési jegyek nett6 eszkdzértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezel$
az Alapkezelési szabalyzatban meghatarozott modon torténd visszavasarldsi kotelezettség
vallalasaval biztositja a befekteték szdmara, hogy befektetési jegyeik, vagy egy részik
visszavaltasaval hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

A hozamra vonatkozé igéret magaban foglalja a toke megovasara vonatkozo igéretet is. A téke- &s
hozamvedelmet kizarolag a befektetési politika biztositja, arra az Alapkezel, vagy mas, harmadik személy

garanciat nem vallal. A hozamvédelem a kovetkezok szerint alakult.

] 2013.01.01- [ 2013.04.01- | 2013.07.01- | 2013.10.01-
Hozamvédelem 2013.03.31 2013.0630 | 2013.0930 | 2013.12.31
negyedévre éves 3.15% 3.20% 2.80% 1.00%
[negyedévre nomindlis 0.7681% 0.7978% 0.7058% 0.2520%

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szerepld multbeli teljesitmények, hozamok nem

Jelentenek garanciat az Alap jovébeni teljesitményére, hozamara.

Budapest, 2014. aprilis 18.

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

Erste Alj'#ffezelﬁ Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt.

2013. december 31.



Erste Alpok Nyiltvégii Toke- és Hozamvédelt Befekietési Alap

UZLETI JELENTES

2013. december 31.

Erste Alapkezeld Zit. 1 2013, december 31.



Erste Alpok Nyflivégli Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap

1. A ggidaszigi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikdjara haté t(’;;lyez()’k
2013, 1. negyedév

Az elsd negyedévi arfolyamok eszkozosztdlytdl és régiotol fuggden vegyesen teljesitettek. Szembetiing, hogy az
Eurépan kivitli fejlett piaci indexek egységesen pozitiv, 10 szazalék korili teljesitményt nydjtottak. Ennek sordn, az
S&P 10,03%-0s, a Dow Jones 11,25%-0s, a technoldgiai papirokat tomorité Nasdaq 8,21%-0s, mig a Japan Nikkei
19,27%-0s teljesitményt tudott felmutatni, A globalis fejlettpiaci részvények arfolyam-alakuldsat reprezentalé MSCI
World Free index is 7,17%-kal emelkedett a negyedév soran, Az ismétiods valsagokkal sijtolt eurd zona vezetd indexe
a német DAX mar csak 2,4 %-kal tudott emelkedni, mig az atfogo eurdpai index a DJEUS0 mutatd 0,435 %-kal
cstikkent. Szintén csokkenés volt megfigyelhets a fojlads piaci indexek negyedéves teljesitményében (MSCI Em.: -
1,92%), illetve a régids 16zsdeindexek esetében (CETOP: ~10,63%, WIG: -8,24%). A tavalyi év sordn a régios
indexektGt 15-20%-kal elmaradé teljesitményli magyar tézsdeindex 2013, elsd negyedévében mar csak kisebb
mértékben csokkent. A BUX a negyedév soran -1,74%-os teljesitményt produkatt.

Az elsl negyedévben a hazai kétvényindexck korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, béar a negyedéves
novekmény mértéke jelenttsen mérséklodstt. igy a MAX és a CMAX is 2,5% kozeli negyedéves hozamot ért el. Az
eurdpai bizonytalansdg fennmaradasat j6} mutatja, hogy a biztonsagos befektetési helyszinnek szamito Németorszag 10
¢éves allampapir hozama a negyedév vépére 1,28%-kos ériékével f&léves mélypontjdra eselt, és az amerikai 10 dves
papirokkal is 1,85%-0s hozam mellett kereskednek, mely a kotvénytulajdenosok szamara a 10 éves befekietéstikre nem
fog redljovedelmet biztositani. A negyedév sordn az olasz papirok hozamaban nem volt lényeges valtozas, mig a ciprusi
valsdg nyoman a negyedév végére az eurd a dollarhoz keépest gyengiilt. Ha az drupiacok negyedéves teljesitményét
vizsgaljuk, akkor az elsé negyedévben nem lithatunk egyirdnyil valtozast (arany.: -4,74%, brent: -1,29%, crude:
+5,93%).

A nemzetktzi befektetdi hangulat alakuldsat vizsgalva nyilvanvalo, hogy az elmilt idészakban Ciprustol volt hangos a
piac. Tekintettel a ciprusi helyzet hosszabb tavi hatasaira, érdemes lehet ezt a problémat kozelebbrél is megvizsgahni,
A ciprusi bankrendszer, melynek mérlegfédsszege hétszerese az orszig éves GDP-jének (Magyarorszig esetében ez a
ket ériék nagyjabol megegyezik) csak egy koriilbelil 15-17 milliard eurds segitséggel hizhatd ki a cs6dbbl. Az Eurdpaj
Bizottsdg ~ a sajtohirek szerint a németekkel az élen — marcius kdzepén dgy dontott, hogy a bankrendszer
megmentésére abban az esetben folyésit 10 milliard eurdt, ha Ciprus is biztosit 5,8 millidrd eurdényi sajat hozzajarulast,
Az Eurdpai Bizotisag elsé korben azt javasolta, hogy Ciprus a hozzajarulasanak tetemes részét az orszagban elhelyezett
valamennyi bankbetét egyszeri 6,75% - 9,9% kozotti mérteki megaddéztatasdval teremtse eld. Bzt a javaslatot a ciprusi
parfament elutasitotta, majd késébb elfogadott egy olyan megoldast, hogy az addt csak a 100.000 eurénal magasabl
Osszegl bankbetétekre vetnék ki és a differencialt, 0%-80%-o0s ad6 méricke még fiiggne attol is, hogy melyik banknal
kertilt a betét elhelyezésre.

A negyedév soran a nem konvenciondlis gazdasagdszionzésrol hatarozott a Japan jegybank is. A Bol az év eleji havi 40
millidgrd dollar értékéi allampapir piacon (6rténd visszavasaridsat aprilisi dontésével kizel 80 miiliard dollarra emelte, A
fentiek mellett a Bol megduplazta és ezzel 2%-ra emelte az inflacios céljat (febr/febr tény: minusz 0,7%) is, mely
intézkedésekidl a gazdasagi ndvekedds felpyorsuldsat varja (febr/febr tény: +0,5%).

Ha a hazai befekietéi kornyezet valtozdsat vizsgaljuk, tgy a negyedév sordn megjelent hazai makrogazdasagi
publikdciok alapjan lathatjuk, hogy 2013. februarban az év/év dremelkedés mértéke 2,8% volt. Ez azt jelenti, hogy
hosszd idoszak 6ta most elészor volt a L headline” inflicio a 3%-o0s Jegybanki kdzéptavii el alatt. A tavaly év végén
még 5,0%-0s mértékii 12 honapos inflaciés mutato ilyen nagységh csdkkenését részben indokolia a bazishatas
kovetkeziében a szamitasbol kifuté™ tavaly januar eleji AFA emelds, illetve a janudri rezsidresokkentds hatasa., Az
alacsony inflacié mellett azonban a negyedév sordn napvildgot latott a tavalyi GDP statisztika is. A magyar gazdasig
realteljesitménye 2012 1V, negyedévében a 201 1-¢s év utolsé negyedévvel Osszevetve 2,7%-kal csdkkent, melynek
eredményeként 2012-ben a hazai GDP 1,7%-o0s cskkenést produkali az el6z0 évi adatokhoz képest. Az idei dv
tekintetében a magyar gazdasageol az elemzdk O koriili teliesitményt varnak, mig a kormany varakozdsa 0,9%-os
béviilés,

Februar kézepén a magyar allam 3,25 milliard dollar értékben adott ¢l 5 és 10 éves futamidejii altampapirt. Az frissen
kibocsatott kétvények kamatfeldra ugyan magasabb volt mint a régiobeli hasonld futamidejil roman kibocsatasé és
nagysigrendileg megegyezett a nem EU tag szerb kibocsatas felaraval, azonban az alacsony amerikai aifampapir
hozamok miatt még igy is meglehetésen kedvezd (5 évre 4,2%, 10 évre 5,4%) kibocsatdsi hozamot eredményezett. A
kitvényeket tobb mint a felét a QE3 fikviditas-tengerében tubickold amerikai intézményi befektetdk jegyeziék fe. A
dollarkdtvény kibocsatds és a folyamatban levé valtozd kamatozasi 3 éves eurds PEMAK kibocsatasho] Gsszepyit 1,5
milliard curd mar nagyrészt fedezi a valasztasokig sziikséges deviza igényt, és a bevont deviza forrasok kamatszintje is
sszevethetd a 3% koritli/alatti IMF finanszirozas kamataval, {gy ez utébbi védéhalora a magyar Kormany meglatdsa
szerint mar nincs is szitkség, mely az IMF targyalasok berekesztésében és az IMF fétargyalo (Varga Mihaly)
Nemzetgazdasigi miniszieri kinevezésében is testet oltott,
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2013. 11, negyedév

A miasodik negyedévben a piacok viselkedésében majus kozepétdl valtozas volt megtigyethetd. A véltozast az amerikai
Jegybank szerepét betolté FED tobb jegybankardnak azon nyilatkozatai valtotdk ki, melyek a mennyiségi lazitds
volumenének jovobeli csokkentését vagy esetleges megsziintetését vetitetiek elére. Ennck hatdsira - a befekteidk
kockdzati éhségének csokkenésével - az amerikai kitvényhozamok megemelkedtek, mig a tdzsdék addigi emelkedése
meglort. A részvénypiacokat vizsgalva azonban megallapithatd, hogy a piacok reakcitja nem volt teljesen egységes.
Mig a vezetd amerikai vagy a német tézsdeindex esetében a trendvaltas eddig jobbara csak azt jelentette, hogy az
addigi emelkedd trend oldalazasba vagy enyhébb cstkkenésbe véllott, addig azon t8zsdeindexek melyek nem a
lepbiztonsdgosabbnak tartott német vagy amerikai piachoz tartoznak, majus kozepétd! altaldban csdkkend tizemmaodra
kapcsoltak. Ezen hatasok eredményeként a negyedév soran az S&P 2,36%-kal, a Dow 2.27%-kal, a DAX 2,10%
emelkedett, mig a jegybanki likviditastengerben fiirdd Nikkei 10,32%-kal ért tobbet mint az elsé negyedév végén.
Ezzel szemben a CETOP negyedéves valtozasa minusz 6,77%, az MSCI EM fejlédé piaci indexé minusz 10,89%, de
még a DIEUSO atfogd eurdpai mutatd is esett a negyedév soran 0,82%-of. A magyar index, mely az elmiht masfél
¢vben a tobbi indexhez képest lemaradé teljesitményt mutatot a 2013, masodik negyedévében kissé korrigalt és
+6,53%-0s teljesitményt ért el

Ha az arupiaci grafikonokat vizsgdljuk, akkor az latszik, hogy az arany a negyeddv sordn nagyot esett, és 2013.
masodik negyedéveben az értékének 22%-at elvesztette, mig a crude 4rfolyama oldalazast mutatott. A dollar az euréhoz
képest iényegében nem viltozott, tartotta az 1,30 kortili kurzusat.

A kotvényhozamok tekintetében azonban egységesen komoly valtozas allt be. A jovoben sziikiilé likviditdssal
kapesolatos befektetoi félelmek hatdsara a legbiztonsagosabb befektetésnek minésitett amerikai és német kotvények
hozama megemelkedett, mely a kockéazatosabb kibocsatok kotvényhozamait is megemelie. Ennek kovetkeztében az
amerikat 10 ¢ves futamidejil 4llampapir hozam jinius végére a marcius végi 1,8%-hoz képest 2,5 szdzalékig szaladt fel,
mig a német 10 éves kotvényhozam is 1,7%-ig (marcius véeén 1,3%) emelkedett. A kockazatosabb orszdgok
kotvényhozamaiban az emelkedés a fejlett orszagokét meghaladia, hiszen tigy a kockazatmentes kamatlabak (US és
német dllampapirhozamek), mint a kockdzati prémiumok megemelkediek. Ennek hatdsara az olasz 10 éves hozam
4,6%-ig, mig juniusban a magyar 10 éves allampapirok hozama is 7% kozelébe futott fel.

A fentiekbodl is egyértelmiien latszik, hogy a negyedéy sordn a befektetok figyelmének kizéppontjaban a piacokon levd
potlolagos likviditds valtozasaval kapcsolatos varakozdsok dlltak. Azt kévetden, hogy a negyedév sordan tobb
alkalommal is felmeriilt az amerikai jegybankarok részérél a 2012 dszén megkezdett, dsszesen havi 45 milliard dolldros
allampapir vasarlast és 40 milliard dolldr dsszegli vallalati kotvényvasarlast megeélzd mennyiségi lazitasi program
(QE3) volumenének mérséklése, a befektetdi kockazati éhség esikkenésének lehettiink a szemtantii. Korabban a Fed
azt hangoztatta, hogy mindaddig, mig a munkanélkitliség 6,5% 16161t marad, illetve az inflacié nem éri el a 2%-of a
mennyiségi lazitds nincs veszélyben. A masodik negyedévben publikalt makroadatok alapjan (inflacio 1.4%
majus/majus, munkanélkiiliség 7,6%) nem lenne sziikség area, hogy a program felfiiggesztésre kerilljon, hiszen az
amerikai gazdasigban nincs komoly inflacios nyomas, és a viszonylag magas, béar csokkend tendenciju
munkanélkiiliségi rata is még viszonylag jelentés tartalékkal rendetkezik.

Ha a magyar gazdasag real teljesitményét is megvizsgdljuk akkor az latszik, hogy 2013. elsé negyedévében - az elfzd
évi -1,7%-0s, és a negyedik negyedévi -2,7%-0s GDP valtozast kovetden - a gazdasag mar csak 0,9%-kal zsugoradoit
év/év alapon, mig a 2012. negyedik negyedévéhez képest az idei elsd negyedévben mar 0,7%kal magasabb volt a
gazdasdgi kibocsdtas. A negyedév/megyedév adat alapjan elsé olvasatként gy tiinik, hogy a magyar gazdasag talpra
alldsa ¢s a recessziobol vald kilabalasa megkezdddott, azonban ha a szamok migé néziink akkor azt is Jathatjuk, hogy a
negyedéves novekedéshd! a 2012-ben a kedveziten idéjaras miatt rendkiviil gyengén teljesitd mezbgazdasagi
kibocsatas javult 27.6%-kal (év/év 12,3%), és az ¢pitdiparnak sikertilt 1,5%-o0s (év/év 4,2%) erdsidést felmutatnia, mig
az ipari termelés 2,5%-kal mérsék]6dbut az eléz6 negyedévher képest (év/éy -3,2%), ¢s a GDP-n beliil nagysagrendileg
60%-o0s sillyal jelenlevé szolgiltatasok volumene 0,1%-kal (év/év -0,8%) csokkent. Sajnos a szamokbol az latszik,
hogy a negyedév/negyedéves javulé adatok mogdtt még nem annyira egy organikus ndvekedés hiizddik meg, hanem
Jelenleg inkdbb csak a gyenge bazis miatti korrekcidnak lehettiink a szemtanii. A tavolabbi névekedési kildtasok
tekintetében azonban a 17%-0s magyar beruhdzasi rita semmiképpen nem nevezhetd biztatdnak. Ez a rdta az
czredfordulé kérnyckén még 25% kordil volt és jelenlegi értékével mar messze elmarad a tobbi Visegradi orszag 20%
616t ratgjaiol...

A korméanyzat torekvéseit nézve egyértelmiinek latszott a Kormany szandéka arra, hogy a koltségvetési hianyt
hosszitavon is a 3%-os hatarértéken beliil tartsa. Fnnek az elkotelezettségnek az eredménycként az Burépai Bizottsag a
junius 21-én tartott pénziigyminiszteri forum (ECOFIN) szaméra javasolta, hogy Magyarorszigot vegyék ki a 2004-es
EU csattakozasunk ota fennallo tilzott deficiteljaras alél. A kormanyzati elkotelezettség a koltségvetési hidnycd!
tartasara - és természetesen az EDP aloli kikertilésre - abban is megmutatkozott, hogy az Eurdpai Bizottsag javasiatat
kovetden, de még az ECOFIN ilése elétt a Kormany dontstt a készpénzfelvétel illetek duplajara (0,6%-ra) emelésérdl,
a céges tulajdonu mobiltelefonokon folytatott beszélgetdsek utan fizetendd adé és a banyajaradék megemelésérsl,
tovabbd az Onkorméanyzatokté! atvaltalt banki adossdag utan a bankok altal fizetendd 7%-os adoréd) (amit késébb
felvaltott egy kozel kétszer akkora volumenii, dsszesen 75 millidrd forintos banki illeték befizetési kételezetlisée...).
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A hazai makrogazdasigi adatok koziil azonban az inflacié egyérielmiien pozitiv meglepetést jelentett. A madjus/majusi
mutatd 1,8%-o0s értéke alacsonyabb volt mint az elézetes elemzédi varakozas (2,0%), bar kismértékben meghaladia a
kordbban szintén pozitiv meglepetést jelenté aprilis/aprilisi 1,7%-o0s adatot. A tavaly év végén mdég 5,0%-0s éviév
inflacios mutatd jelentds csokkenésében komoly szerepe volt olyan egyedi tételeknek, mint a bazishatds miatt kiesd
tavaly janudri AFA emelés inflacié gerjesztd hatasa, illetve a korméanyzati 10%-os rezsidijesokkentés is koralbelil
0,8%-0s mértékben visszafogta a ratat. Az inflaciés mutatét a KSH GDP statisztikdjabol ismert haztartasok real
fogyasztisanak esokkenése szintén javithatta.

2013. 1. negyedéy

A harmadik negyedévi drfolyamok eszkdzosztalytél és régiotol szinte fliggetleniil emelkedtek, és az arfolyam
elmozdulasok mértéke altaldban mérsékelt befektetsi optimizmusrdl tantskodotl. A negyedéves részvényindex
teljesitményeket vizsgalva szembetiing, hogy a fejlett piaci indexek egységesen pozitiv, 5-10 szézalék kozotti
negyedéves teljesitményt nytjtottak. Ennek soran a globalis feplett piaci részvények arfolyam alakuldsat reprezentalo
MSCI World Free index is 7,5%-kal, mig a fejlédé piacok atlagos teljesitményét reprezentaié MSCI Emerging index
5,0t%-kal emelkedett. A negyedév sorén az atfogé amerikai tézsdemutatd az S&P 4,69%-0s, a technolégiai papirokat
WBmorité Nasdaq 10,82%-0s, a német DAX 7,98%-0s, mig a japan Nikkei 5,69%-o0s teljesitményt tudott felmutatni, A
fejlett piaci trendbdl csak az amerikai DJIA (+1,48%) index teljesitménye logett ki, mig a vallalati (MOL) és
gazdasagpolitikai (OTP) hirektS! mozgatott magyar BUX index csokkent és a negyedév sordn 1,90%-ot veszitett
ériékébbl.

Ha az drupiacokat vizsgaljuk akkor lathats, hogy az olaj rabal a negyedév végére kidrazodott a korabbi irani, illetve
szir helyzet jelentette prémium, mely szeptember folyaman az olaj ardnak 5%-os esésél eredményezte. A szeptemberi
aresés ellenére azonban a Brent és Crude is 5% koriili erésodéssel zarta a negyedévet. Az arany arfolyama a negyedév
soran 6,84%-kal emelkedett.

A harmadik negyedévben a hazai kotvényindexek korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra is fennmaradt, és az elézé
negyedévi teljesitményekkel nagysagrendileg megegyez6 novekedést produkaltak. fgy a MAX ¢ a CMAX is 2,5%
korili negyedéves novekedést konyvelbet el A szeptemberi, a pétldlagosan  biztositott likviditas mennyisége
csOkkentésének megkezdését még elhalaszto FED dontésre a lokdlis cstcsukhoz képest 20-30 bazispontot esd
fejletipiaci ailampapir hozamok igy a harmadik negyedéy vegére eldzé negyedévvégi szintjitk kozelébe stillyedick
(amerikai 10 éves 2,61%, német 10 éves 1,78%). A negyedevinegyedéy alapon az olasz papirok hozamaban sem volt
[ényeges viltozas, a tizéves olasz dllampapir hozam 4,43%-on zérta a negyedévet. A 10 éves futamidejii magyar
benchmark szeptember 30-4n 5,83% voli,

Mint ahogy a fentiekben részletezett 4rfolyam alakulasokbol is kitiini, az elmilt negyedév soran a piacokon
megnyugvas volt megfigyelhetd. Meglatsunk szerint ezt a megnyugvast a kordbbi monetaris expanzid tovabbi,
legalabb vovid id6tavon belill torténd fennmaradasa tamogatta. Ha a nemzetkizi eseményeket vizsgaljuk, gy
megaltlapithato, hogy a nyari — gazdasdgi hirek és események tekintetében is - uborkaszezon utan a negyedévet
meghatarozd események szeptemberre koncentralédtak. Ennek kapesan ki kell emelni az amerikai likviditas bovités
alakuldsa szempontjabol meghatdrozé eseményeket. Az elsé esemény Bernanke amerikai jegybank elndk 2014 elején
fejard mandatumahoz kapesolédott, Az amerikai kozgazdasz-korskon belii) megoszie személyiségnek szamito Larry
Summers FED elntk-aspirans jelslésrsl vald Jemonddsa volt, A Jelenlegi monetiris politikandl joval megszoritobb
elveket valto Summerst a piaci varakozasok a kovetkezé amerikai jegybankelnokként aposzirofaltak, igy lemondasara a
piacok fellélegeztek. Ezt a megkénnyebbiilést tamogatta, hogy a ,héja” Summerst a legesélyesebb pozicidban a
Jelenlegi FED alelnsk, a piaci elemzok altal a monetaris politika tekintetében Joval engedékenyebb ,galamb” Janet
Yellen valja, akiben ,Helikopter” Ben pénziigypolitikai elveinek hilséges drokosét lajak a piaci szereplék.

Summers jegybank elndkjelolti elallasat szeptember 18-an a 9-1 ardnyd FED dontés kovelte, melynek érteimében az
elézetes piaci varakozassal cllentétben az amerikai jegybank nem csokkenti a 2012. szeptembereben bejelentert
eszkdzvisarlisi programjaban meghirdetett havi 85 milliard dollaros ériékpapir vasdriasdnak dsszegét. Mivel az elmnit
¢vekben a piacok alapvetden emelkedd trendjében meglatasunk szerint meghatarozé volt a fejlett allamok jegybankjai
altal biztositott likviditas bdség, igy a FED dontést kivetd piaci reakcidk is érthetévé valnak., Annak kovetkeztében,
hogy a jovibeli pétlslagos dollar kinalat rovidtavon tovabbra sem fog csbkkenni, a dollar gyengiiléssel reagalt
(EURUSD  1,30-r61 1,35-re emelkedett), mig a tovabbi hasonlé volumenti jegybanki allampapir vasdrlasok
kovetkeztében az amerikai kotvényhozamokban csokkends volt megfigyelhetd (10 éves hozam 3,0%-r6l 2,7-re
cstkkent), és mivel az amerikai-német allampapirok koz6tt a hozam spread lényegében tovabbra is valiozatlan maradt a
10 éves német dllampapirhozam is 2,0%-r6} 1,8%-ra véltozotl.

Erste Alapkezeld Zit. 4 2013. december 31.



Erste Alpok Nyiltvégl Toke- ¢és Hozamvédett Befektetési Alap

Fontos amerikai fejlemény volt, hogy szeptember 30-an, az amerikai kolségvetési év végén a republikénus tbbségii
felsdhaz nem fogada el a demokrata (6bbségii alsohaz altal beterjesztelt 2013/2014 évi koltségvelést. Az elutasitas oka
az 4ltaldnos egészséebiztositas bevezetését megeélzo Obamacare néven elhiresiilt, 2010-ben elfogadott, de csak 2014-
ben ¢letbe 1épd egészségiigyi reformesomag volt. Az, hogy az USA jelenleg elfogadott kaltségvetss nélkitl mikidik azt
okozia, hogy oktdber 1-t61 800.000 kdzalkalmazott és kdztisztviseld nem tudia felvenni a munkat.

Ha a hazai gazdasagor vizsgdljuk, vgy az lithat6, hogy a negyedév soran wbb fontos corporate hir is megjelent.
Egyrészt az Egis gyogyszergydr t8bbségi tulajdonosa az aktudlis t6zsdei arsdvot 35-40%-kal meghalado szinten
ajanlatot telt az Egis részvények felvasarlasara, mely varhatéan a tirsasdg tdzsdei jelenlétének megsziinéséhez vezet.
Misrészt fontos ¢s a MOL-INA jovbeli egytittmiikidést is befolyasolo vallalati hir volt, hogy a horvat hatosagok - a
10 évre jogerbsen elitélt volt horvat miniszterelnsk méar lezarult peréhez kapcsolédéan - Sanader 10 millié eurcs
megvesztegetése kapesan elfogaté parancsot adtak ki a MOL, elndk-vezérigazgatoja ellen. A horvat hatésagok gyantja
szerint a megvesziegetés célja az INA feletti iranyito jogkdér MOL altali megszerzésének eldsegitése volt, melynek
esctleges bebizonyosoddsa alapjaiban véltoztathat a jelenlegi MOL-INA stratégiai egylittmikodésen, Hemadi Zsolt
ellen - a horvat megkeresés hatdséra - az Interpol is kiadta a nemzetkdzi elfogatd parancsot.

Ha a magyar gazdasagpolitika harmadik negyedéves kilatasait vizsgaljuk, dgy nem tekinthetiink el a svajci frank
hitelesek ismételt megmentésétdl. A Bankrendszer szamdra - mely a Kormanyzati intézkedések miatt az elmalt években
Jjelentds veszteséget szenvedett el, sét Gsszességében is veszieséges volt - a Iépés varhatoan Gjabb jelentds pétldlagos
veszteséget okoz. A bankokkal kapesolatos eddigi kormanyzati lépések (kiilonadé, deviza hiteles arfolyamgat,
tranzakciés ade, 75mrd forintos egyszeri potbefizetés) eredményeként a bankszektor dsszesitett mérlegfdosszege
csdkkent, illetve a killfoldi anyabankok a hazai teanyaik szamara nytjtott, 2008. végén még dsszesen 10.000 milliard
forintos finanszirozasukat (és ezzel a forras dgi kitettségitket) is kozel a felére csokkentették, és twbb kilfoldi tulajdonn
bank is a hazai gazdasagpolitika lépéseire az operdcioja visszavagdsaval reagalt. Altaldban a multinacionalis cégek
visszafogott hazai aktivitasat mutatja, a kilonadokkal terhekt agazatok beruhdzasi volumenének éves véltozasa is
{tavkdzlés -30%, energetikai szektor -25%), mely dltalanossagban is titkréz6dik az alacsony, mindossze | 8%-0s GDP
aranyos hazai beruhazasi rataban.

2013 1V, negyedéy

A harmadik negyedévet kavetden a tékepiacokon egyfajla megnyugvés volt megfigyelhetd. Az eléz6 negyedéves
indexemelkedést kovetden a negyedév soran egyfajta konszolidacio volt az arfolyamokban tapasztalhato, amikor a
fejlet piaci részvényindexek egy kicsit erésebb teljesitményt, mig a fejléds piaci részvényindexek inkabb a
stagnaldshoz kézeli dllapotot mutattak fel,

A hazai folyamatok koziil fontos kiemelni, hogy a negyedév sorén az alacsony inflacié folyamatosan fennmaradt, és
mar a magyar gazdasag novekedése is beinduini latszik. Az év/év inflicié a decemberi adatok alapjan mar csak 0,4%
volt, bar a cstkkenést jorészt a rezsiar csikkentést okozd kormanyzati intézkedések okoztdk. Ezen felal még meg kell
emliteni azt is, hogy az idei év sordn a magyar gazdasag is javulé teljesitményt mutat. A hazai GDP ].8%-kal
emelkedett a harmadik negyedévben. Az alacsony inflacié és a fejlett piacokon is alacsony jegybanki alapkamat az
MNB szdmara tovabbi kamatvigasokat tett lehetdvé, melynek eredményeként évvégére a jegybanki alapkamat 3,00
szazalékra csdkkent. A rekord alacsony jegybanki alapkamat azonban nem okozta a forint Jelentds gyengiilését, az
EURHUT kurzus december kdzepén is 300F1 alatt maradt.

Ha az eurdpai folyamatokat vizsgaljuk, ngy azt lathatjuk, hogy az ECB az eur¢ alapkamatot 0,25%-1a vagta. Az ECB
november eleji, a piacot és az elemzdket is megleps kamatvagdsat kovetden az utdbbi idészakban megnivekedett azon
clemzdi taldlgatasok gyakorisaga is, melyek szerint az Eurdpai jegybank a jelenleg 09%-on allé O/N betéti kamatanak
cstkkentésével a jegybanki betétek hozamat a negativ lartomdnyba vigja. Az egyértelmii tény, hogy a jelenleg 0,25%-
os ECB alapkamat, a hagyomanyos monetdris politikanak a tovabbi gazdasagdsziGnzésére mar vajmi kevés terot
hagyott, mikézben az EU-n beliil gazdasagi novekedésrs) még nem lehet beszéni, s6t az elérejelzések szerint az eurd-
zOna az idel évben tovibbra is recesszidban marad. A gyenge europai kilatasokkal szemben - az ECB 20]3-ra
vonatkozdan az Burépai Unid esetében minusz 0.4 szdzalékos realvaltozast jelzett elére - az USA esetében az elemzok
mar 2% korilli éves novekedésre szamitanak, és az amerikai harmadik negyedéves 4,1%-0s GDP nivekedés is
meglehetdsen megpydz. Természetesen a gyenge eurdpai GDP alakulast nem lehet elvonatkoztatni az EU tagorszagok
altal mar ez idaig megvalositott koltségvetési kiigazitastol, melynek eredményeként a korabban az egyes orszigokban
akar 10%-o0s (Spanyolorszag (2009) 11,5%, Gordgorszag (2009) 15,6%; frorszag (2010) 30,8%!, sth.) koltségvetési
hidny mara 4% alatti atlagos értékre csékkent.
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A 2013, évi gyenge EU adatokkal szemben az elemz8k altal vart idei évi globdlis gazdasagi nivekedési item
gyorsulassal azonban megteremiddik annak az esélye, hogy 2014-18] egy széles alapon nyugvd lasst fellendiilés
kezdBdjon meg az curo zonaban is. A globélis gazdasagi fellendiilés kapcsan varhatéan az euro zona export béviilése
folytatddni fog, mely kapacitas béviilésben, a munkaerdpiaci folyamatok tovabbi javulasaban és a fogyasz1oi kereslet
nivekedésében is lassan meg mutatkozhat,

A jelenlegi gyenge eurdpai gazdasagi teljesitmény és a mérsékelten oplimista kilatasok mellett a monetéris 8sztonzés
lehetdségeil és eszkbzeit vizsgilva egyérielmii, hogy a novemberi kamatvagdst kdvetden az Eurdpai jegybank
hagyomanyos monetaris eszkdztara mar meglehetdsen  besziikiill. Bz azt eredményezi, hogy a joviben a
nemhagyomanyos jegybanki eszkozok alkalmazasa ijbol jelentdsebb teret kaphat. A nemhagyominyos eszkdzok
Jjovobeli térnyerése kapesén kiemelendd az a tény, hogy az ECB dltal a gazdasig Osztinzésére ez idaig két alkalommal
is {2011. decembercben és 2012. februarjaban) megszervezett, egyenként 500-500 mijlidrd eurd dsszegii LTRO hitelek
kozel felét a felvevd kereskedelmi bankok mar visszafizetick. Az LTRO hitelek részbeni visszafizetése mogdit az li,
hogy a 2011-es szintekhez képest a piaci hozamok jelentés mértékben lecsikkentek, és a kereskedelmi bankok méar sok
esetben a piacrdl felvett olesé forrdssal tudtak kivéltani az LTRO hiteleiket. A jegybanki hitelek részleges
visszafizetése azt mutatja, hogy az ECB korabbi eszkozei a gazdasag élénkitésében jelenleg mdr csak az eredeti
szind¢knd] kisebb mértékben vesznek részt. A gyenge gazdasagi teljesitmény, az alacsony inflaciés rata (0,8%),
valamint a monetdris eszkdzok jelenlegi kihasznalatlanséga azonban az eurdpal jegybank szAméra egy a pazdasigi
nivekedést elsegitd, a korabbi L. TRO konstrukeioknél kedvezébb feltételd (alacsonyabb kamatozasi és/vagy hosszabb
futamidejii) finanszirozisi lehetdség bevezetését Jefentheti, ami Gjabb tdmogatdst adhat a pénz-, és tokepiacoknak,
illetve a vallalati hitelezés volumenének novekedésén keresztiil a realgazdasagnak is. Abban az esetben, ha egy Gjabb
az europai nagybankok dltal igénybe vehetéd hitetkonstrukcioval allna eld az ECB, gy az oleso €s kedvezd jegybanki
hitelek logikus kiegészitése lehet a jegybanki betétek kamatdanak vagasa, amivel végsd soron az ECR altal a
kereskedelmi bankok szamdra biztositott olesé forrdsnak a redlgazdasagba (6rténd kihelyezését és/vagy pénz és
t6kepiacokra dramlasat segitenék eld, Fz a vallalati hitelek esctében kazvetleniil, a pénz és tékepiacokra aramlas
esetében pedig a vagyonhatdson keresztiil megemelkedd beruhdzassal/fogyasztassal segithetné a GDP novekedését.

Fontos nemzetkozi fejlemény volt a havi 85 milliard USD dsszeglt FED eszkozvasarldsi program volumenének
cstkkentése, melyre a piac kordbban csak 2014, elejétd] szamitott, azonban ezt az évvégére a piaci szereplék mar a
varakozasaikba bearaztak, igy, a jovobeli likviditas sziikillést eldre vetitd vélekedések eréstdése sem okozott negativ
piaci reakcidkat.

ia a hazai adatokat vizsgaljuk, akkor az alacsony magyar inflacié és a fejlett gazdasagokban meglevo afacsony
hozamkormyezet a jegybank szamdra a negyedévben is tovabbi kamatvagasokal tett lehetévé, melynek eredmeényeként a
Jjegybank alapkamat 3%-os szinten zérta az évet. Tovabbi pozitiv hir és egyben a jegybanki kamatvagasok jogossagat
indokolja az is, hogy az egész évben csokkensd, az év elején még 5,75%-os jegybanki alapkamat csskkentése sordn a
forint az euréval szemben tébbnyire tartotta a 290-300 forint kozotti szik savot és - mindossze 2%-0s éves
gyengléssel — a decembert is 296.91-en zarta. A kamatvagasok ellendre a kitlfoldiek altal birtokolt forintban
kibocsdtott dllampapirok alloméanya is szinten maradt. Az év soran a killfsidi befektetsk 5000 milliard forint koriili
volumenben tartottak magyar dllampapirt és a 2013. év végi zaro altomanyuk is szinte megegyezelt az ¢l6z6 évi végi
alloménnyal (4994 milliard illetve 4995 milliard forint).

Szegmensenként vizsgdlva a hazai téke-, ¢s pénzpiaci indexek elmilt nepyedévét megallapithatjuk, hogy az indexek
vegyes feljesitményt mutattak. igy a hazai részvények arfolyam-alakuldsat reprezentdld BUX index az elmals
negyedévben 0,53 %-kal csokkent, mig a hazai kitvényindexek koziil a hosszabb futamidejii MAX index 2,78 %-kal,
az ¢ven beltli papirokat is tartalmazé MAX Composite index éricke pedig 2,47 Y%-kal emelkedett,

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

2. Az Alapkezelé mitkodésében bekivetkezett valtozasok

Az elmilt évben a Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében valtozas nem kovetkezett be. A 2009. évi tufajdonos valtdst
kovetden a tarsasag 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe torténd bejeayzés 2009,
februdr 9-én tortént meg,

Az Erste Asset Management Gmbit az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kizvetett tulajdondban 4116 tarsasdga, mely
stratégiai irdnyitdsi feladatai meflett biztositja az alap-, ¢és vagyonkezelési lzletdg infrastrukturgjat, A
tulajdonosvéltozas a Térsasag miikidését, tizletpolitikajat, az tigyfelekkel kialakitott kapcsolatot nem befolydsolia.

Erste Alapkezels Zrt, 6 2013. december 31,



Erste Alpok Nyiltvégii Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap

A Tarsasdg irdnyitasi strukturajaban valtozas nem kovetkezett be a tavalyi évben. A Térsasdg tevékenységi krében
Jelentds viltozas nem kovetkezett be a 2013. évben. Az Alapkezelé 2012. év végén elinditotta Diszkrecionalis
Portfolidkezelés (DPM) tevékenységét, ahol a 2013-as év végére 300 portfoliora tudta novelni kezelt portfélidinak
szamét, Ev végén a Tarsasag harmincharom befektetési alapot kezelt, ami egy alappal kevesebb, mint az azt megel6z6
év végén,

A 2013-es esztendben az Alapkezel6 tovabb bovitette befektetési alapjainak palettajat. Augusztus 05-én indult az
Erste Stock Global HUF Alapok Alapja részvény alap és az Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok
Alapja a szabad futamidejii kotvény kategéridban. Az Erste Toke- és Hozamvédett Befektetési Alap esetén a
befektetési politika és az alap megnevezése is 2013. november 15-ével megvaltozott (4j név: Erste Tokevédett
Allampapir Alap). Az Alapkezel$ 2013-as év folyamén életre hivta Global Aktiv termékcesaladjat 10, 30, 50 névvel.
Ezek az alapok a kordbbi Erste Abszolut Hozamu Valogatott Befektetési Alap, Erste Global Aktiv Alapok Alapja és az
Erste Global Mix Alapok Alapja alapokbol keriiltek atalakitdsra. Az Erste Hazai Indexkovetd Részvény Befekietési
Alap neve Erste Stock Hungary Indexkiveté Részvény Befektetési Alap névre viltozott. A kordbbi Alpok Vilogatott
Alapja befektetési politikdja 2013. augusztus 1-én mddosult, tovdbbi az alap megnevezése Erste Megtakaritasi Plusz
Alapok Alapja lett. A korabbi Erste Abszolut Hozamii Részvény Szdrmaztatott Alap 2013. oktdber 7.-t61 befektetési
politikat valtott és Erste Abszolat Hozami Alternativ Alapok Alapja néven miikodik tovabb. Szintén 2013. oktober 7-
t6l az Erste Nyiltvégii Kozép-Eurdpai Részvény Befektetési Alap befektetési politikat véltott és Erste Nyiltvégli Kozép-
Europai Részvény Alapok Alapja néven miikodik tovabb. 2013.12.30-4val az Erste Eurpai Részvény Befektetési Alap
befektetési politikdja megvaltozott és neve Erste Eurdpai Részvény Alapok Alapjara modosult.

Az év soran az Alapkezel6 két zartvégii alapja az Erste Tartés Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 1. és az
Erste Tartos Hozamvédett Szarmaztatott Befektetési Alap 2. jart le. Az Erste Hazai Indexkoveté Részvény Befektetési
alap B sorozata megsziint és beolvadt a fdsorozatba, valamint az Alpok Tékevédett Megtakaritasi Alap 2013.
szeptember 3-4n beolvadt az Erste Tékevédett Kamatoptimum Befektetési Alapba.

A 2013-as év folyaman az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt allomanya folyamatosan és dinamikusan
emelkedett. A befektetési alapok piacara kedvezo hatassal volt a tavalyi év folyamatos kamatvagasi periédus, ahol a
Jjegybanki alapkamat az 5,75%-os kezdoértékré] egészen 3,00%-ig siillyedt. A kivalo historikus hozamokkal rendelkez6
alapokba megindultak a korabban egyéb befektetési instrumentumokba fektetett pénzek. A teljes év folyaman a
befektetési alapok 249,55 milliard 0j befektetés aramlott be. Az Alapkezel altal kezelt befektetési alapok osszértéke
469 milliardos alloméanyrol év végére 752 millidrdra tudott névekedni, ami mind az értékesités fellendiilésének, mind a
hozamoknak volt koszonhetd. A befektetési alapokban kezelt alloméany +60,2%-o0s névekedésnek felel meg a tavalyi év
végehez képest. A nyilvdnos befekietési alapok piacén az Alapkezeld részesedése az év végén 16,83% volt, amivel a
masodik legnagyobb piaci szerepl6vé Iépett el.

A vagyon ¢s portfolidkezelés is novekedést tudott felmutatni az év sordn. A névekedés legeroteljesebb htizémotorja a
DPM portfolickezelés és a biztositdi portfoliok voltak. A DPM portféliok dllomanya az év soran 79,3%-kal béviilt, mig
a kezelt biztosit6i portfolio allomany is jelentds 26,2%-os névekedést tudott produkélni. A nem befektetési alapokban
kezelt vagyon az év eleji 85 milliardrol 104,3 milliardra novekedett az év végére, ami kozel 23%-o0s
allomanyndvekedésnek felel meg. A teljes vagyonkezelés megoszlasaban a befektetési alapok alloméanya nétt, a magan
nyugdijpénztéri vagyon megsziint, a biztositoi és DPM vagyonkezelés aranya nétt.
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