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MERLEG

Aegon IstanBull Részvény Befektetési Alap

2014. év

Targyév Targyév
Eszk6zok e Ft e Ft
A) Befektetett eszkdzok 0 0
I.Ertékpapirok 0 0
1.Ertékpapirok 0 0
2.Ertékpapirok értékelési killénbdzete 0 0
a.) kamatokbol, osztalékokbol 0 0
b.) egyéb 0 0
B)Forgdeszkozok (1. +11.+I11.) 5 049 459 7 355 088
I. Kbvetelések 17 679 43 242
1. Kdvetelések 17 679 43 242
2. Kovetelések értékvesztése(-) 0 0
3. Kilfoldi pénzértékre sz6l6 kdvetelések értékelési kilonbbzete 0 0
4. Forintkdvetelések értékelési kiilbnbozete 0 0
Il. Ertékpapirok 4 876 329 7 118 856
1. Ertékpapirok 5 751 423 6 395 272
2. Ertékpapirok értékelési killonbozete -875 094 723 584
a.) kamatokbdl, osztalékokbol 0 0
b.) egyéb -875 094 -875 094
Ill. Pénzeszkdzok 155 451 192 990
1. Pénzeszkdzok 155 451 192 990
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbodzete 0 0
C) Aktiv idébeli elhatarolasok 12 0
1. Aktiv id6beli elhatarolas 12 0
2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése(-) 0 0
D) Szarmaztatott Uigyletek értékelési kilonbozete 0 0
Eszk6zok dsszesen (A+B+C+D) 5049 471 7 355 088
Forrasok eFt eFt
E) Sajat téke (I.+11.) 4958 293 7233 443
I.Indulétéke 4 247 859 4522 016
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 16 470 207 42 834 580
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) 12 222 348 38 312 564
Il. T6kevaltozas (t6kenévekmény) 710 434 2711 427
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbdzete 3597 215 3529 630
2. Ertékelési killonbozet tartaléka -875 094 723 584
3. El6z6 év(ek) eredménye -558 129 -2 011 687
4. Uzleti év eredménye -1 453 558 469 900
F) Céltartalékok 0 0
G) Kotelezettségek (1.+11.) 88 688 120 860
I. HosszU lejaratu kotelezettségek 0 0
Il. ROvid lejarati kotelezettségek 88 688 120 860
Il. Kilféldi pénzértékre szolo kotelezettségek értékelési kiilonbozete 0 0
H) Passziv id6ébeli elhatarolasok 2 490 785
Forrasok 6sszesen (E+F+G+H) 5049 471 7 355 088

Budapest, 2015.04.28.

"A kozzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenekéat@asztva.”




EREDMENYKIMUTATAS

Aegon IstanBull Részveény Befektetési Alap

2014. év
El6z6 év Téargyév

ekt ekt
I. Pénzlgyi miveletek bevételei 2 590 736 1824132
Il. Pénzlgyi miveletek raforditasai 3 710 878 1111 396
lll. Egyéb bevételek 1 23
IV. Mikodési koltségek 333 416 242 859
V. Egyéb raforditdsok 1 0
VI. Rendkivili bevételek 0 0
VII. Rendkivili raforditdsok 0 0
VIII. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
Targyévi eredmény (1.-IL.+I.-1V.-V.+VL.-VIL.-VIII ) -1 453 558 469 900

Budapest, 2015.04.28.

"A kozzétett adatok kényvvizsgdlattal nincsenekéat@sztva."



AEGON IstanBull Részvény Befektetési Alap

- Kiegészit6 melléklet -

a 2014. évi Eves beszamoléhoz




AEGON IstanBull Részvény Befektetési Alap 2014.

Altalianos rész

A Tarsasag bemutatasa

Az Aegon IstanBull Részvény Befektetési Alapot (tovabbiakban: az "Alap") a Pénztgyi Feligyelet E-
111/110.733/2008. szamu hatirozatival vette nyilvantartasba. Az Alap mikodését 2008. december 4-én
kezdte meg. Lajstromszama 1111-306.

Az Alap kezelését az Aegon Magyarorszag Befektetési Alapkezelé Zrt. (tovabbiakban: az "Alapkezel6")
végzi (Székhely: 1091 Budapest, Ulléi 1t 1., honlap: http:/ /www.aegonalapkezelo.hu).

Az Alap az uzleti évrdl mérleget és eredménykimutatdst készit a 215/2000. Kormanyrendelet 4ltal el6irt
tagolas szerint.

Az Eves beszamolot alaird, a Tarsasag képviseletére jogosult vezets tisztségviselSk neve, és lakohelye

(SzTv. 89 (4) d. pont):

Kocsis Balint (1121 Budapest, Lidérc u. 18.)
az Alapkezel$ vezérigazgatdja

Kadocsa Péter (1025 Budapest, Pusztaszeri ut 29/C. 1/3.)
az Alapkezel$ vezérigazgatdja

A konyvviteli szolgaltatas iranyitasaért, vezetéséért és a beszamold Osszeallitasaért felelGs személy neve,
regisztracios szama, anyja neve, sztletési helye (SzT'v. 88§ (9) pont):

Név: Kollar Tamas

Regisztracios szama: 190105

Anyja neve: Ladanyi Katalin

Sziil. hely, id6: Budapest, 1978.01.06.

Az éves beszamolot a 2014, évi XVL tv értelmében, a Feliigyelet allaspontjaval 6sszhangban
konyvvizsgald nem hitelesitette.

Az éves jelentés konyvvizsgalatara vonatkozé informaciok:

A megbizott kdnyvvizsgald tarsasag: PricewaterhouseCoopers Konyvvizsgald Kft.
1055 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky at 78.
Cégjegyzékszam: 01-09-063022
Nyilvantartasbavételi szam: 001464

Az audital6 tarsasig munkatarsa: Timar Pal
Kamarai tagsagi szam: 002527

Kiegészité melléklet — ”A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 2. oldal



AEGON IstanBull Részvény Befektetési Alap 2014.

Az alap bemutatasa

Az alap 2008. december 4-én indult.

Az Alap portfolidjat devizakilfoldi tarsasagok nyilvanos forgalomba hozatal soran kibocsatott részvényei
alkotjak tdlnyomoérészt. Az elsGdleges befektetési célpontok azon wvallalatok t6zsdén forgalmazott
értékpapirjai, mely vallalatok Torékorszagban tevékenykednek, illetve bevételeik jelentSs részét innen
nyerik. Az Alapkezel6 az Alap portfolidjanak kialakitasakor a térvényi el6irasokon tul, a biztonsagot és a
maximalis diverzifikdcié (kockazatmegosztas) elveit tartja szem el6tt. Ennek alapjan a  kalfoldi
értékpapirok kozott csakis a befektetési kategdriaba sorolt, nyilvanosan forgalomba hozott és kulfoldi
t6zsdén jegyzett papirokat vasarolja.

Az alap vasarolhat hitelviszonyt megtestesité értékpapirokat, allampapirt, diszkont kincstarjegyeket,
vallalati kbtvényeket, de az alap talnyomo részét természetesen a részvények alkotjak. A részvények kozt a
DJ TI20 Indexben szerepld, a kilféldi t6zsdéken forgd azon papirok kapnak helyt, melyeket a hatalyos
devizajogszabalyok szerint be lehet szerezni. Szarmazékos Ugyleteket csak fedezeti jelleggel és arbitrazs
céljabol kothet az alap.

Szamwviteli politika

Az eszk6zOk és forrasok értékelésére a Szamviteli Torvény és a Kormanyrendelet tételes elSirasokat
tartalmaz, amelyektSl nem tériink el. Az értékelésnél a vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulni.
Ertékpapirok: A befektetési alap eszkozeit negyedévek végén a letétkezel altal meghatarozott piaci értékre
kell beértékelni.

Ev kozben tényleges beszerzési aron kell nyilvantartani a befektetett eszkozoket, valamint a forgbeszkézok
kozott bemutatott értékpapirokat;

Ha az értékpapirt az értékpapirtézsdén jegyzik vagy forgalmazzak, azt a forgalommal sdlyozott t6zsdei
atlagarfolyamon, a t6zsdén nem, de a nyilvanos értékpapir-forgalomban forgalmazott értékpapirt a napi
(zard) arfolyamon kell a nett6 eszkozérték kiszamitasanal figyelembe venni.

Egyéb értékpapirok értékelési modszere az Alapok kezelési szabalyzataban megtalalhat6k.

Negyedév végi (és év végl) beértékeléskor az értékpapirok piaci értékének és az értékpapir beszerzési
értéke, valamint - a korabbi értékelések alapjan elszamolt és nyilvantartott - értékkilonbozete egyiittes
értékének kilonbozetét az értékkilonbozettel és a tSkevaltozassal (t6kendvekménnyel) szemben kell
elszamolni.

Az Alapok és az Alapkezeld kigotti elszamolasok (kezelési koltség felszamitasa, kezelési koltség pénziigyi
rendezése) a befektetési alap és az alapkezel6 konyvviteli nyilvantartasaiban - egymastdl elkiilonitetten -
egyidejtleg kbnyvelenddk.

Szdrmazékos digyletek: A negyedévek végén nyitott szarmazékos tgyletek piaci értékét a szarmazékos
tgyletek beértékelési kilonbozete soron kell elszamolni az értékelési killonbozet tartalékaval szemben. A
nyitott szarmazékos tgyletek beértékelését negyedévente el kell végezni.

Kovetelések és forrasok: Konyv szerinti értéken tartjuk nyilvan a kéveteléseket; a pénzeszkdzoket; a sajat
tOkét; a céltartalékot; a kotelezettségeket; az aktiv és passziv idébeli elhataroldsokat.

A Fiilfoldi pénzértékre s30l0 kovetelések és kotelezettségek, valamint a valutakészletek és devizabetétek piaci értékének
meghatirozasanal az MNB altal kézzétett hivatalos devizaarfolyamnak az értékelés napjan érvényes értékét
ell alapul venni — kényv szerinti értékrdl piaci értékre torténd beértékelése szintén negyedévente végzends.

Az értékelési eljarasok esetleges megvaltoztatasat a Szamviteli Politikaban - indoklassal egyiitt - irasban
rogziteni kell. A valtozas tényét, valamint az eszkozokre, forrasokra és az eredményre gyakorolt
szamszerUsitett hatasat a kiegészité mellékletben be kell mutatni.

Kiegészité melléklet — ”A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 3. oldal



AEGON IstanBull Részvény Befektetési Alap 2014.

Kiegészitések a Mérleghez

A) Befektetett eszk6zok

Az Alap 2014. 12. 31-én nem rendelkezett Befektetett pénziigyi eszkoézokkel, az allomanyban 1évé
értékpapirok vasarlasa forgatasi céllal tortént.

B) Forgéeszkozok

A forgbeszko6zok kozott kimutatott Kovetelések értéke 43 242 eFt, ami a kovetkez8kbdl tevédik

0ssze:

adatok eFt-ban

Kovetelések 2013 2014. Valt. Valt.%
Forgalmazasbél adodo kovetelés 0 2939 2939 -
Athtz6d6 repo tigylet 17 679 40 303 22 624 128%
Osszesen: 17 679 43242 25 563 145%

Az értékpapirok névértékének, beszerzési értékének, a mérleg fordulénapjan kimutatott piaci értékének és
értékkilonbozetének részletezését az 1. sz. melléklet tartalmazza.

A forgobeszkozok kozott kimutatott értékpapirok értéke a kovetkez6kbdl tevédik Gssze:
adatok eFt-ban

Ertékpapirok 2013. 2014. Vilt. Valt.%
Eirtékpapirok beszerzési értéke 5751423 6395 272 643 849 11%
Eirtékkiildnbézet egyéb piaci értékitéletbs] -875 094 723 584 1598 678 -183%
Osszesen: 4876 329 7118856 2242527 46%

Az értékkulonbozet Osszege a beszerzési érték és a 2001. évi CXX. Torvény, a 215/2000. szamu
Kormanyrendelet, valamint az Alap mindenkori érvényes Tajékoztatéja altal meghatirozott értékelés
szerinti piaci érték kilénbozetének eredménye.

Az értékesitett értékpapirok konyv szerinti kivezetési értéke a FIFO modszerrel kerllt meghatarozasra.
A kamatokbdl szarmaz6 értékelési kilonbozet az egyes kamatszelvénnyel rendelkezs értékpapirok
esedékes kamatszelvénye alapjan 2014. 12. 31-ig id6aranyosan szamitott kamatanak és az allomanyban 1év6

értékpapirok névértékének szorzataként lett meghatarozva.

A Pénzeszkozok értéke 2014. december 31-én 7192 990 e Ft, ami a Citibanknal vezetett szamlak

egyenlege volt.

adatok eFt-ban

Szamla tipusa 2013. 2014. Valt. Valt.%
HUF 16 417 13 591 -2 826 -17%
TRY 111 234 102 095 -9139 -8%
PLN 27 800 77 304 49 504 178%
Osszesen: 155 451 192 990 37 539 24%
C) Aktiv idé6beli elhatarolasok
Aktiv idébeli elhatarolas 2014. 12. 31-én nem volt.
Kiegészité melléklet — ”A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 4. oldal



AEGON IstanBull Részvény Befektetési Alap

2014.

D) Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete

Az Alap eszkozei kozott 2008-t6] szarmaztatott tigyletek is szerepelnek. Ezek év végi beértékelési
kilonbozetének nett6 értéke lenne lathat6 a D) soron. A mérleg forduléonapjan nem volt nyitott hataridSs

tgylet.

E) Sajat t6ke

A Sajat t6ke valtozasa a kévetkez6:

adatok eFt-ban

Sajat téke 2013. 2014. Valt. Valt.%
Indulotoke:

forgalomban 1évé befektetési jegyek névértéke 4 247 859 4522016 274 157 6%
kibocsatott befektetési jegyek névértéke 16 470 207 42 834 580 26 364 373 160%
visszavasarolt befektetési jegyek névértéke 12 222 348 38 312 564 26 090 216 213%
Tokenovekmény: 2013. 2014.

visszavasarolt bef. jegyek értékkiilonbozetébdl 3597215 3529 630 67 585 -2%
értékpapirok értékelési kilonbozetébdl - 875 094 723 584 1598 678 -183%
el6z6 évek eredménybdl - 558 129 - 2011 687 1453 559 260%
tizleti év eredményébdl - 1453558 469 900 1923 458 -132%
Osszesen: 710 434 2711425 2000992

Osszesen: 4 958 293 7233 443 2275149 46%
F) Céltartalék
Céltartalék képzésére 2014-ben nem keriilt sor.
G) Kotelezettségek
A Kotelezettségek értékének valtozasa a kbvetkez6:

adatok eFt-ban

Kotelezettségek 2013. 2014. Valt. Valt.%
Aegon Mo. Befektetési Alapkez6 Zrt. (alapkez.,

mb., sikerdij) 29 006 37 088 8 082 28%
Aegon Mo. Befektetési Alapkezel6 Zrt. (forg.

jutalék) 917 1020 103 11%
Citibank Zrt. (letétkezelési (fennt. jutalék) 2 804 1906 898 -32%
Aegon Mo. Biztosité Zrt. (fenntart. jut.) 1690 1871 181 11%
Raiffeisen Bank Zrt. (fennt. jutalék) - 1700 1700 -
Emeklilik ( fennt. jutalék) 514 615 101 20%
Concorde Zrt. (fennt. jutalék) 144 129 15 -10%
Aegon Towarzystwo (fennt. jutalék) - 14 217 14 217 -
OTP Bank Rt. ( fennt. jutalék) 428 587 159 37%
CIB Bank Zrt. (trailer fee) 13191 9 13182 -100%
Athiiz6dé tigyletekbdl adéds kotelezettség 39 994 61719 21725 54%
Osszesen: 88 688 120 861 32173 36%
Kiegészité melléklet — ”A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 5. oldal



AEGON IstanBull Részvény Befektetési Alap

2014.

H) Passziv idébeli elhatarolasok

A Passziv idGbeli elhatarolasok Osszetevoi az Uzleti évet terheld, de a mérleg fordulonapijat kdvetSen
kiszamlazasra és pénziigyi rendezésre kertil6 alabbi tételek:

adatok eFt-ban

Passziv id6beli elhatarolasok 2013. 2014. Valt. Valt.%
Kényvvizsgaldi dij 1565 362 1203 -717%
Feltgyeleti dij 383 423 40 10%
Osszesen: 1948 785 1163 -60%
Az Alap mérlegének aktiv és passziv oldala egyezden 7 355 088 e Ft volt.
Kiegészité melléklet — ”A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 6. oldal



AEGON IstanBull Részvény Befektetési Alap 2014.
Kiegészitések az Eredménykimutatishoz
Az Alap tdrgyévi eredménye 469 900 e Ft nyereség.
A Pénziigyi miiveletek bevételeinek értéke:
adatok eFt-ban
Pénziigyi miiveletek bevételei 2013. 2014. Valt. Valt.%
Diszkont papirok arfolyamnyeresége 1579 116 | - 1463 -93%
Részvények arfolyamnyeresége 2274112 1722997 - 551115 -24%
Részvények osztaléka 291 003 99577 - 191 426 -66%
Pénzintézettdl kapott kamatok 359 22| - 337 -94%
Allamkétvények ardban felhalmozott kamat - 98201 - 9 820 R
Allamkétvények kapott kamata _ 10 125 10 125 _
Ertékpapir kolesénadas bevétele 17 654 - - 17 654 -100%
Ertékpapir kélesonzés dijbevétele 56 -] - 56 -100%
Ovadéki repo tigyletek kamata 5973 1115] - 4 858 -81%
Osszesen: 2590 736 1824132 - 766 604 -30%
Pénziigyi miiveletek raforditasa az alabbiak szerint keriilt kimutatasra:
adatok eFt-ban
Pénziigyi miiveletek raforditasai 2013. 2014. Valt. Valt.%
Részvények arfolyamvesztesége 3 643 863 1082836| - 2561027 -70%
Kamatozé papirok arfolyamvesztesége - 209 209 -
Deviza arf. valt. kapcs. veszteségek 67015 28 351 - 38 664 -58%
Osszesen: 3710 878 1111396 - 2599482 -70%
Miikodési koltségként a kévetkez6 keriilt kimutatasra:
adatok eFt-ban
Mijkodési koltségek 2013. 2014. Valt. Valt.%
Alapkezeldi dij 98 066 76 467 | - 21599 -22%
Koényvvizsgaldi dij 1565 725 - 840 -54%
Felugyeleti dij 2049 1596 - 453 -22%
Megbizisi dijak 118 777 66296 | - 52 481 -44%
Letétkezeldi dij 13 476 9442 - 4034 -30%
Forgalmazdi jutalék 94 333 70270 | - 24 063 -26%
Féforgalmazdi jutalék 4910 38491 - 10061 -22%
Bankktg. 236 06 | - 170 -72%
Sikerdij 4 14 148 14 144 353600%
Osszesen: 333 416 242 859| - 90 557 -27%

Az Alapnal 2014-ben 23e Ft Egyéb bevétel keletkezett, ami biintet6 jutalékbevételbdl adédik.
Egyéb raforditas, Rendkiviili bevétel, illetve raforditas nem volt. A befektetési jegyek névértéke utan

az Alap nem fizetett hozamot.

Az alapnak nem volt kapott, ill. adott fedezete, biztositéka, évadéka, garancia- és kezességvallaldsa. Az

Alapkezel6 nem vallal igéretet hozam, illetve téke megbvasara.

Kiegészité melléklet — ”A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva”

7. oldal



AEGON IstanBull Részvény Befektetési Alap 2014.

Egyéb informiciok

Az Alap Portfoli6 jelentését a 2. sz. melléklet tartalmazza, amely a targyév utolsé hivatalosan kozzétett
napi nett6 eszkézérték szamitasanak napjara, 2014. 12. 31-re készilt.

A Mérlegbéli és Kiegészité melléklet tablazataiban 1év6 adatok és a 2. szamu mellékletben talalhato
Portfolidjelentés Gsszehasonlithatésagat a nyilvantartasbol adodo eltérések nehezitik.

A szamviteli rendszer nyilvantartasinak a 2000. évi C. Szamviteli Torvénynek, illetve a 215/2000.
Kormanyrendeletnek valé megfelel6sége érdekében a mérlegsorok eltérhetnek a Portfolidjelentés soraitdl,
de természetesen a Sajat t6ke egyezGsége mellett.

Ennek lehetséges okai a kovetkezSk:

- Az alapra terhelt dfjak eltérnek a két kalkuliciéban (szamviteli értelemben december 31-ig szamitott
dfjak, mig az analitikus nyilvantartds szerint az utolsé hivatalosan koézzétett napi nettd eszkozérték
szamitasanak napjaig felszamitott dfjak keriilnek a kételezettségek kozé).

- A Kiegészité melléklet tablai kozott talalhaté “Kotelezettségek™ tabla a kotelezettségeket szallitonkénti
felbontasban tartalmazza, mig a jelentés koltségtipusonként, igy az nehezen 6sszehasonlithato.

- Passziv id6beli elhatarolasok a Portfolidjelentésben nem szerepelnek, ezek a tételek ott a
,»IKotelezettségek™ soraiban szerepelnek.

- A bankszamlaegyenlegek a szamlavezetd bankok utdlagos ,,visszakOnyvelései” miatt eltérhetnek, és gy
egyenlegiik a Portfolidjelentésben a ,,Kévetelések”™ és a ,,Folydszamla” sorokon szerepelhet megosztva.

- Az athuzédd befektetési jegy forgalmazas a Portfolidjelentésben megosztva a , Kévetelések” és a
,IKotelezettségek” sorokon szerepel, mig a szamviteli kimutatasban egy 6sszegben a ,,Kovetelések” kozott.

Az értékpapirok Osszetételét és beértékelését részletez6 1. sz. melléklet 2014. december 31-1 4rfolyamon

mutatja a papirokat, mig a netté eszkozérték kalkulaciét tartalmazé 2. sz. melléklet az utolsé olyan
kereskedési napra, melyre nettd eszkézérték kalkulaciot szamitottak.

Budapest, 2015. 4prilis 28.

Kiegészité melléklet — ”A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 8. oldal



Cash-flow kimutatas

Aegon IstanBull Részvény Befektetési Alap

2014. év

Megnevezés 2013 2014

1| Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok -1 453 558 469 900
nélkiil) +/-
2|Elszdmolt amortizacio + 0 0
3|Elszémolt értékvesztés és visszairas +/- 0 0
4|Elszamolt értékelési kiilonbozet +/- 0 0
S|Céltartalék képzés és felhasznalas kiilonbozete +/- 0 0
6[Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye +/- 0 0
7|Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak 0 0
eredménye +/-

8| Befektetett eszk6zok allomdnyvaltozasa +/- 0 0
9|Forgdeszkozok allomanyvaltozasa -/+ 667 662 -669 412
10[R6vid lejaratu kotelezettség dllomanyvaltozéasa +/- 34 028 32172
11|Hosszu lejarata kotelezettség allomanyvaltozasa +/- 0 0
12| Aktiv idObeli elhataroldsok allomanyvaltozasa -/+ 38 12
13| Passziv idobeli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+ 1177 -1 705
I. Szokasos tevékenységbdl szarmazo pénzeszkozvaltozas -750 653 -169 033
14]|Ingatlanok beszerzése - 0 0
15]|Ingatlanok eladdsa + 0 0
16|Befolyt bérleti dijak + 0 0
17|Ertékpapirok beszerzése - 0 0
18|Ertékpapirok eladésa, bevaltasa + 0 0
19|Kapott hozamok + 0 0
I1. Befektetési tevékenységb6l szirmazo pénzeszkozvaltozas 0 0
20|Befektetési jegy kibocsatas + 10 737 412 26 364 373
21|Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22|Befektetési jegy visszavasarlasa - -9894 989 -26 157 802
23|Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0
24|Hitel, illetve kolcson felvétele + 0 0
25|Hitel illetve kolcson torlesztése - 0 0
26|Hitel és kolcson uutan fizetett kamat - 0 0
I11. Pénziigyi miiveletekbél szarmazé pénzeszkozvaltozas 842 423 206 571
IV. Pénzeszkozok valtozasa (+/-1. +/-I1. +/-I11. sorok) 91 770 37 538

"A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."



1. szamu melléklet

Line ] "
Ertékpapir Devizanem Kibocsté Névérték yilva i&r i & eomboret oot ot oot kamat amortizicios Egz;:’;:;::t'és'
AKBANK T.SA. bsszesen TRY | AKBANKTA. 620659 495 687 625 598 549 635 102 862 010 102 862 010
[ARCELIK 6sszesen TRY | ARCELIKAS 28706 37551754 47950502 10 398 749 10398 749
Bankasya 6sszesen TRY Bankasya 500 000 70383128 36 192 000 34191128 34191128
BILICI YATIRIM ésszesen TRY BILICI YATIRIM 500 000 72435847 75 168 000 2732153 2732153
BIRLESIK MAGAZALAR 6sszesen TRY BIM BIRLESIK MAGAZALAR 30130 147 493 833 167 763 840 20 270 007 20270007
DO & CO Ag dsszesen TRY DO & CO Aktien 7680 123956 310 153 088 819 29 132 509 29132509
EFES 6sszesen TRY EFES 9667 28722303 24 436 939 4 285 365 4 285 365
EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATI 6sszesen TRY EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATI 805 497 235302 203 248 469 404 13 167 201 13 167 201
ENKA INSAAT VE SANAYI AS ésszesen TRY ENKA INSAAT VE SANAYI AS 446 787 254 117 525 262 701927 8 584 401 8584 401
EREGLI DEMIR VE CELIK FAB ésszesen TRY EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIK 734 262 358 193 152 364 682 877 6 489 725 6489 725
HACI OMER SABANCI HOLDING &sszesen TRY HACI OMER SABANCI HOLDING 618 591 678 498 849 699 196 382 20 697 534 20697 534
HALKBANK 6sszesen TRY HALKBANK 455 152 697 804 465 704 531 601 6727 136 6727 136
Kardemir Karabuk 8sszesen TRY Kardemir Karabuk 957 - 218 546 218 546 218 546
KOC HOLDING AS ésszesen TRY KOC HOLDING AS 453 265 557 729 540 625 897 763 68 168 223 68 168 223
PEGASUS &sszesen TRY Pegasus Hava i AS 35 700 110 741 520 131 789 549 21048 029 21048 029
SEKERBANK &sszesen TRY SEKERBANK 12 801 1306518 2622887 1316 369 1316 369
SELCUK ECZA ésszesen TRY SELCUK ECZA 1 215 144 71 71
SISE 6sszesen TRY Sise Ti 44 15 460 17722 2263 2263
[ TEKFEN HOLDING 8sszesen TRY TEKFEN HOLDING AS 105 555 60 296 481 68 059 162 7762 680 7762 680
TUPRAS 6sszesen TRY | TUPRAS 61492 323726632 378680526 54 953 894 54953894
Turk Hava Yollari osszesen TRY | Turkish Airines 300854 256105 871 322635241 66 529 370 66529370
[ TURKCELL ILETISIM HIZMET ésszesen TRY TURKCELL ILETISIM HIZMET AS 321078 443 165 925 511300 019 68 134 094 68 134 094
TURKIYE GARANTI BANKASI 6sszesen TRY | TURKIYE GARANTI BANKASI 461701 417496 854 484329520 66 832 666 66832 666
TURKIVE IS BANKASI-C bsszesen TRY | TURKIVE IS BANKASI-C 868 861 523081999 652137773 129 055 774 129055774
TURKIVE SINAI KALKINMA BANKASI bsszesen TRY | TURKIVE SINAI KALKINMA BANKASI A ORD 682 128734 153351 24618 24618
[TURKTELEKOM osszesen TRY | TURKTELEKOM 189 640 132077 188 153530117 21452928 21452928
Vakifbank 6sszesen TRY | Vakifbank 290537 140063 363 157888 498 17825 135 17825135
YAPI KREDI BANKASI bsszesen TRY | Yapi ve Kredi Bankasi 310185 164593 015 168911366 4318 351 4318351
YATAS 6sszesen TRY | vATAS 500 000 64595 919 77952000 13 356 082 13 356 082
[Total: 8670484 6395272228 7118856 111 723 583 883 - 723 583 883

"A kozzétett adatok konyvvizsglattal nincsenek aldtimasztva.”



Portfolié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve, lajstromszama:

Aegon IstanBull Részvény Befektetési

Alap, 1111-306

Alapkezeld neve:

AEGON Magyarorszag Befektetési

Alapkezeld Zrt.

Citibank Europe plc Magyarorszagi

2. szamu melléklet

Letétkezel6 neve: Fioktelepe
Alapdeviza: HUF
NEE szamitas tipusa: T nap
Targynap: 2014.12.31
Sajat toke: 7234 074 402 HUF
Sorozatok
sorozat deviza j::::ghﬁé darabszam érték
A HUF 2.620877] 775024 869 2 031 244 854 HUF
| HUF 2.726515] 364 233 480 993 088 047 HUF
L PLN 1.371153 1711 849 2 347 207 PLN
P PLN 1.173299 44 570 226 52 294 202 PLN
T TRY 1.368805' 1133 858 1552 032 TRY|
A targynapi netté eszkézérték meghatarozasa:
1. Kételezettségek Osszeg/Erték (%)
1/1. Hitelallomany: Hitelez6 Futamidé 0] 0,00%
[0 0,00%

Egyéb kotelezettségek: 121 013 628| 100,00%
Atmend befektetési jegy visszavaltas 48592 161] 40,15%
Bizomanyosi dij 15650 903] 12,93%
Egyéb kotelezettség 13584 119] 11,23%
Konyvvizsgaloi dij 362 584] 0,30%
Letétkezel6i dij 720 471 0,60%
Vezetd forgalmazo dija 1020 238] 0,84%
PSZAF dij 422 900 0,35%
Vagyonkezel6i dij 13385598] 11,06%
Sikerdij 14 147 827] 11,69%
Befektetési jegy visszavaltas 13126 827] 10,85%
1/3. Céltartalékok: 0] 0,00%
1/4 Passziv idébeli elhatarolasok: 0] 0,00%

Kotelezettség

0ssz.: 121 013 628| 100,00%
1. Eszk6zok Osszeg/Erték (%)
11/1. Folybszamla, készpénz: 192989727 2,62%
szamla deviza egyenleg érték %
IstanBull Alap Befszamla HUF - Citi HUF 13 591 150,00 13 591 150 0,18%
IstanBull Alap Befszamla TRY - Citi TRY 916 803,39 102 095 226]  1,39%
IstanBull Alap Befszamla PLN - Citi PLN 1046 336,64 77 303 351 1,05%
11/2. Egyéb kovetelés: 43 241901 0,59%
Repo 40 303 132 0,55%
Atmend befektetési jegy jegyzés 2480267 0,03%
Befektetési jegy jegyzés 458 502] 0,01%
11/3. Lekotott bankbetétek Bank Futamid6 %
11/3.1. Max 3 ho lekétésti: %
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekétési: %

Devizane

11/4. Ertékpapirok: ISIN m Mennyiség 7 118 856 110] 96,79%
11/4.1. Allampapirok: %
117/4.1.1. Kotvények: %
11/4.1.2. Kincstarjegyek: %
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép.: %
11/4.1.4. Kulféldi allampapirok: %
11/4.2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesit6 ép.: %
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett: %
11/4.2.2. Tézsdén kivdili: %
11/4.2.3. Kulféldi kétvények: %
11/4.3. Részvények: 7118 856 111] 96,79%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett: %
11/4.3.2. Kulféldi részvények: 7118 856 111] 96,79%
AKBANK T.S.A. TRAAKBNK91NG TRY 620 659 598 549 635 8,14%
ARCELIK TRAARCLK91H5 TRY 28 706 47 950 502 0,65%
Bankasya TREAYKB00014 TRY 500 000 36 192 000, 0,49%
BILICI YATIRIM TREBLCY00018 TRY 500 000 75 168 000, 1,02%
BIRLESIK MAGAZALAR TREBIMMO00018 TRY 30 130 167 763 840 2,28%
DO & CO Ag AT0000818802 EUR 7 680 153 088 819 2,08%
EFES TRAAEFES91A9 TRY 9 667 24 436 939 0,33%
EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATI TREEGYO00017 TRY 805 497 248 469 404 3,38%
ENKA INSAAT VE SANAYI AS TREENKA00011 TRY 446 787 262 701 927 3,57%




2. szamu melléklet

EREGLI DEMIR VE CELIK FAB TRAEREGL91G3 TRY 734 262 364 682 877 4,96%
HACI OMER SABANCI HOLDING TRASAHOL91Q5 TRY 618 591 699 196 382 9,51%
HALKBANK TRETHALO0019 TRY 455 152 704 531 601 9,58%
Kardemir Karabuk TRAKRDMR91G7 TRY 957 218 546 0,00%
KOC HOLDING AS TRAKCHOL91Q8 TRY 453 265 625 897 763 8,51%
PEGASUS TREPEGS00016 TRY 35700 131 789 549 1,79%
SEKERBANK TRASKBNK91N8 TRY 12 801 2622 887 0,04%
SELCUK ECZA TRESLEC00014 TRY 1 144 0,00%
SISE TRASISEW91Q3 TRY 44 17 722 0,00%
TEKFEN HOLDING TRETKHO00012 TRY 105 555] 68 059 162 0,93%
TUPRAS TRATUPRS91E8 TRY 61492 378 680 526] 5,15%
Turk Hava Yollari TRATHYAO91M5 TRY 300 854 322 635 241 4,39%
TURKCELL ILETISIM HIZMET TRATCELL91M1 TRY 321 078 511 300 019 6,95%
TURKIYE GARANTI BANKASI TRAGARAN91N1 TRY 461701 484 329 520 6,58%
TURKIYE IS BANKASI-C TRAISCTR91N2 TRY 868 861 652 137 773 8,87%
TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI TRATSKBW91NO TRY 682 153 351 0,00%
TURKTELEKOM TRETTLKO0013 TRY 189 640 153 530 117] 2,09%
Vakifbank TREVKFB00019 TRY 290 537 157 888 498| 2,15%
YAPI KREDI BANKASI TRAYKBNK91N6 TRY 310 185 168 911 366 2,30%
YATAS TRAYATAS91B4 TRY 500 000 77 952 000, 1,06%
11/4.3.3. Tézsdén kivdili: %
11/4.4. Jelzaloglevelek: %
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett: %
11/4.4.2. Tézsdén kivdili: %
11/4.5. Befektetési jegyek: %
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett: %
11/4.5.2. Tézsdén kivdili: %
11/4.6. Karpotlasi jegy: 0 0%
11I/5. Aktiv id6beli elhatarolasok: 0] 0%
Nyitott
11/6. Hatarid6s ligyletek: nennyiség %

11/6.1. Szarmaztatott tgyletek):

%

11/6.1.1. Futures:

%

11/6.1.2. Forward:

Eszk6zok 6sszesen:

%
7 355 087 738| 100,00%)

"A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."
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Gazdasagi kérnyezet

Globalis gazdasagi kérnyezet

A befektetési hangulat romlasaval kezd6dott az idei év: a kockazatos eszkozok piacan
kibontakozé elad6i hullimmal parhuzamosan élénk vételi érdeklédés bontakozott ki a
biztonsagos eszkozok piacan. Az eladéi hullam kialakulasa a feltérekvé piacokrdl érkezd
negativ hireknek volt készonhetd. Miutan aggasztéd kinai névekedési adatok lattak napvilagot és
az ukran-orosz geopolitikai fesziltség is tovabb eszkalalédott, komoly nyomas nehezedett a
feltérekvé devizakra. Mindez egyes kézponti bankokat arra kényszeritett (leginkdbb a magas
folyotizetési mérleg hiannyal rendelkez6 orszagokban), hogy - a fizet6eszk6zok stabilizalasa
érdekében - jelentSsen szigoritsak jegybanki politikajukat. Ekézben a feltorekvé piaci alapok
folyamatos kiaramlassal szembestiltek, a kidaramlas titeme azonban mérséklédott. A fesziltségek
enyhilésével végul a negyedév utolsé hete fordulatot hozott és erésodést lathattunk a
feltérekvé piacokon is. Ezzel parhuzamosan a fejlett piacokon enyhe korrekcié bontakozott ki.
A rendkivili id6jaras ranyomta bélyegét az amerikai realgazdasagi adatokra, amelyek igy
jelentésen elmaradtak a varakozasoktdl. Az USA kilatasaival kapcsolatos aggodalmakat tovabb
tetézte Janet Yellen, az 4j amerikai jegybankelnok, aki beszédében el6szor a kamatpalya
korabban vartnal hamarabb emelkedésére utalt, ennek megfeleléen a piaci fokusz leginkabb az
amerikai hozamgorbe révid végére Osszpontosult, mig a hosszabb hozamok stabilnak
bizonyultak.

2014-es év masodik negyedévét dontéen harom fontos esemény hatarozta meg: az ukrin
valsag, az eurdzéna romld inflaciés kildtasai és az Amerikai Egyesiilt Allamokban az elsd,
gyenge negyedévet kovetS javuld gazdasagi varakozasok. Az ukran valsagban bekovetkezett
fordulatok, a helyzet eszkalalédasanak eshetésége és az Eurdpai Unid, valamint az Egyestlt
Allamok altal bevezetett és tovabbi belebegtetett gazdasagi szankciok aggodalommal t5lt6tték
el a befektetSket. Szerencsére egy rovid peridduson kivil a piaci reakcid viszonylag mérsékelt
maradt, habar az amerikai t6kepiacok ennek hatasara felilteljesitetették az eurdpai piacokat. A
dezinflaciés kornyezet hatdsira az Eurépai Koézponti Bank tovabbi monetaris politikai
konnyitést jelentett be, amelynek keretében elinditotta a célzott hosszu tavu refinanszirozasi
hitelprogramjat (TLTRO) és mérsékelte az iranyadé kamat mértékét is. Ennek hatasara az
europai befektet6i hangulat hatalmasat javult, a német kétvényhozamok kézel kertltek az el6z6
évi alacsony szintjitkhoz, az amerikai és német hozamok kozotti felar pedig évtizedek 6ta nem
latott nagysagra emelkedett. Az amerikai jegybank a gyenge, elsé negyedéves gazdasagi
teljesitmény utani javulassal Osszhangban csokkentette a mennyiségi lazitds havi mértékét. A
kedvezé munkaeré-piaci fejlemények ellenére azonban Janet Yellen — a Fed 4j elnoke —
kitartott a laza monetaris politika mellett, ezzel enyhitve azokat a varakozasokat, amelyek
szerint a jegybanki kamatnormalizalas a vartnal korabban kovetkezik majd be. Az amerikai
hosszd hozamok igy tovabbra is stabilan alacsonyan maradtak, amely az egész viligon
tamogatoan hatott a kotvényekre. A piaci volatilitas — féleg a bdéséges likviditasnak
koszonhetben - tovabbra is alacsony maradt, ami kedvez6 kornyezetet biztositott a kockazatos
eszkézoknek. Mind a feltdrekvd, mind a fejlett piaci részvényindexek pozitiv hozamokat értek
el

Juliusban a részvénypiaci rali ereje elillant, majd a hoénap masodik felében szamos
részvényindex lefordult az addig elért csticsardl. Ukrajna ismételten a figyelem kozéppontjaba
kerilt, mivel a malaj reptil6gép-katasztrofa hatasara a krizis Gjabb lendiletet vett. Az Egyestlt
Allamok és az Furépai Unié djabb szankcidkkal stjtotta az orosz gazdasigot, amellyel
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kulcsfontossagu szektorokra és cégekre tudtak érdemi hatast gyakorolni. A juliusi amerikai
makro adatok mérsékeltek maradtak, mikézben a Fed a varakozasokkal 6sszhangban tovabb
csokkentette a mennyiségi lazitasi programjat. A becslésekhez viszonyitva az amerikai jelentési
szezon relative egészséges képet festett, mig az eurdpai cégek alulteljesitették a bevétellel
kapcsolatos varakozasokat. Mindez tovabb tamogatta az amerikai indexek felillteljesitését az

eurépai részvényekhez viszonyitva, amelyeknek az orosz szankciok negativ hatasat is viselnitk
kell.

A részvénypiacok hullamzé honapot zartak augusztusban: a honap elején meredek zuhanast
lathattunk, amit egy szolid korrekcié kovetett. A hirek ebben a hénapban is az orosz-ukran
konfliktus elmérgesedésérél szoltak. Az eurdpai piacokat erésen sujtottak a lassu névekedési
kilatasokkal kapcsolatos félelmek, amit a szankcidkkal kapcsolatos aggodalmak és a gyenge
vallalati eredmények csak tovabb fokoztak. Az amerikai részvénypiacok ellenallbak maradtak:
az S&P 500 fellteljesitette a német DAX-ot a szolid makr6 adatok és lényegesen jobb vallalati
eredmények nyoman. A kinai részvények is relative erések maradtak az eladasi hullim
kozepette, amely féként a historikusan is vonzé értékeltségnek tudhaté be. Az eurd
leértékelédése tovabb folytatédott az amerikai dollarral szemben, mikézben a nemesfémek
arfolyama dollarban szamolva esett. Tekintet nélkil az Irakban zajlé fegyveres konfliktusra, a
kéolaj ara az Eurdpa szerte lassi névekedési aggodalmak miatt tartbsan nyomas ala kertlt.

Szeptemberben mind a fejlett, mind pedig a feltérekvé piacokon nét a volatilitas, ahogy a
gyengébb gazdasagi adatoknak készonhetéen elromlott a befektetéi hangulat. Az alkalmazott
monetaris- és gazdasagpolitika egyre inkabb eltéré az eurdzénaban és az Egyesiilt Allamokban,
amelynek hatasai egyre tisztabban kivehetéek. A Fed dontéshozéinak véleménye szigorodott az
alapkamat j6vébeli palyajat illetéen, amely eladasi hullamot valtott ki a hénap elsé felében.
Ekozben az Eurépai Kézponti Bank arra készilt a névekvé deflacids veszély titkrében, hogy
eszkozvasarlas utjan djra novelni kezdje mérlegf6osszegét. Az EURUSD arfolyamaban
agressziv mozgas szemtanui lehettiink, miutin a dollar er6sédése meghatarozéva valt a
devizapiacokon. A gyenge eurdzoénas és kinai beszerzési menedzser indexek (BMI) tovabb
rontottak a befektetéi hangulatot, mikézben az arupiacokon komoly esés kovetkezett be az
erés dollar és a lassuld feltorekvd piaci névekedés hatasara. A feltorekvd piaci részvények
kilondsen sokat estek, miutan a romlé gazdasagi kilatasok olyan politikai kockazatokkal
tarsultak, mint a hong kong-i tiintetés vagy a brazil valasztasok.

Az utolsé negyedév jelentds volatilitast hozott magaval. A gyenge kinai és EU-s adatok tovabb
fatotték a globalis gazdasagi lassulas kortli félelmeket, ami oktéberben hirtelen korrekcidhoz
vezetett. A hangulat gyorsan megfordult, miutan a romlé ndvekedési kilatdsoknak
koszonhetéen feler6sédtek a jegybanki gazdasagélénkitéssel kapcsolatos varakozasok. Ezt
tovabb fatotte a japan jegybank nem vart mennyiségi lazitasa, amellyel a gyengélkedd
gazdasagat kivanja felporgetni.

Az Egyesiil Allamok gazdasiga tovabbra is kivalé teljesitményt nytjtva a vilig névekedésének
egyik huzoéereje, azonban a QE végére érve a kamatemeléssel kapcsolatos varakozasok és a
korabban emlitett félelmek kismértékd korrekciohoz vezettek. Mindezek ellenére az erés dollar
tovabbra is nyomast gyakorol az arupiacokra, valamint a fejl6dé piaci devizakra is.

Az olajarak 6sszeomlasa fontos mozgatérugdja volt a piacoknak. Jelent6s negativ hatast fejt ki
a fejl6d6 orszagok részvényeire és devizajara, azonban az alacsony energiaarak legnagyobb
vesztese egyértelmien Oroszorszag. A rubel gyors leértékel6dése teljesen elterelte a figyelmet
az ukrajnai konfliktusrdl, komoly panikhoz vezetett a tOkepiacokon, féleg az események
tovagyuriazésének kockazata miatt. Az Osszeomlast csak az orosz jegybank altal elkoltétt dollar
milliardok akadalyoztak meg, de emellett is hatalmas kihivasnak néz elébe az orosz gazdasag, ha
az olajarak ilyen nyomott szinteken ragadnak.
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Az olajarak ilyen iranyud valtozasa jelentSs dezinflacidhoz is vezet, emellett pedig a fogyasztast
emelheti. A még alacsonyabb inflacié kévetkezményei egyértelmiek: az Egyesiilt Allamok nem
fogja elkapkodni a kamatemelést, valamint tovabbi okokat ad egy esetleges euréopai QE-ra,
féleg mivel az eurézona inflicids mutatdi mar gy is 0% kozeliek. Ilyen korilmények kozott
nem meglepd, hogy a fejlett orszagok kotvényhozamai csokkentek a Fed kamatemelésével
kapcsolatos varakozasok ellenére, ez pedig jotékony hatassal volt mas kétvénypiacokra is.

Mérséklddé kodtvényhozamok és emelkedd Nagy zuhands az olaj piacdn (dolléar/hordd)
volatilitds (%)

7,4 3,2 120
——— GBlyield (left)

:z AN — 2,8 1(1)2 W‘*\«\.‘w\
68 MA AW " . N M\"’J W
LT NPA Y A -
oS Nl M
- v VAN 2.2 70
‘\/\r 60 e WT| == Brent b\_‘

6,2

6,0 T T T T T T T T : ; ; 1,8 50 T T T T T T T T T T T

&Q &9'» &9\, Qu(}x 6’.0'» 6(09» 6\'0\/ sng &9'» '&9» ,\),9\/ 0& vg\/g%h&g\;&_@,v&g\,&&@vg@&é\@vg%gxb‘ggng@_o\,v\}g\,&&»
”&\P" ,LQ\P" '19\?' ,LQ'\P" ,LQ\P" ,LQ\P" '\9& '»Q'\? n&\?' ,&\? WQ'\P' 19'\?" LT T T L LSS
Forrds: Bloomberg Forrds: Bloomberg

Magyarorszagi helyzet

Az év elején a legfrissebb redlgazdasagi adatok mar javulé makrogazdasagi képet festettek
Magyarorszagrol: az tizleti bizalmi indexek a pozitiv tartomanyban maradtak a negyedév soran,
a 2013 negyedik negyedéves névekedési adat pedig felilmulta az elemzdéi varakozasokat (2,7%
az el6z6 év azonos id6szakahoz képest a vart 2,5%-kal szemben).

Az inflaciés adatok tovabbra is nagyon alacsony aremelkedési ttemrdl szamoltak be.
Februarban 0,1% volt az aremelkedés tUteme az el6z6 év azonos idészakahoz képest, amely
jelentésen elmaradt az elemz6i konszenzustol (0,4%). A maginflaciés adatok azonban még
ekkor is a jegybanki cél kornyékén alakultak (3%), mig az MNB legfrissebb inflacids riportja
2015-re mar azt prognosztizalta, hogy a fogyasztoi arindex elérheti a célt. Ennek kovetkeztében
egyre tobb befektetd aggddni kezdett a redlkamat jelents csokkenése miatt, ami dvatossagra
int.

Annak ellenére, hogy a rekordmagas kereskedelmi mérleg tobblet erés tamaszt jelent a magyar
fizetbeszkoznek, mégis januarban a forint kézel 6%-kal értékel6dott le a feltorekvé piacokon
kibontakoz6é eladasi hullam kévetkeztében. Ezt kovetéen az Orosz-Ukran konfliktus
enyhiilésének és a torok lira stabilizalbédasanak hatasara javult a hangulat a negyedév hatralévé
részében, igy a forint is erésodni tudott.

A hazai gazdasagi aktivitas a masodik negyedévben is er6s maradt: mind az ipari termelés, mind
a kiskereskedelmi adatok kedvezdéen alakultak, habar a beszerzési menedzser index a negyedév
végéhez kozeledve a dinamika lassulasat jelezte.

Az els6é negyedéves GDP éves alapon 3,5%-kal jelent6sen magasabb lett, mint a vart 2,7%,
mindezt dontéen a kormanyzati fogyasztas és befektetés hajtotta, de a nagy autdgyarto
kapacitisok kiépiilése is kedvezéen hatott. Osszességében az ez évi kilatasok javultak, habér az
egyszeri tételek befolyassal lehetnek a kévetkezé évi adatokra.

Az inflaciés mutatdk alacsony szintje szinte folyamatosan meglepetést okozott, még a nyomott
elemz6i varakozasoknal is alacsonyabbak lettek a tényadatok. A kedvez6 kilfoldi kornyezettel
egyltt ez tovabbi kamatcsokkentéseket tett lehetévé. Az MNB 4j inflacids jelentése a 2014-
2015-6s id6szakra egy még alacsonyabb inflacids palyat jelzett el6re, ami tovabbi érveket
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szolgaltatott a monetaris politika lazitasanak folytatasara. Egy masik fontos gazdasagi mutato, a
munkanélkiliségi rata is tovabb cs6kkent, éves alapon mintegy 2,5%-kal. Ez részben a
megindulé névekedési lendiletnek koszénhetd, de a kormanyzati kézmunkaprogram is segit
felszivni a munkanélkilieket és a metodika valtozasa is komoly szerepet jatszott. Mindezek
alapjan is ugy tinik, hogy az orszag elérte a lemindsitési ciklus aljat. Habar kedvezé elmozdulas
nem tortént az elsé negyedév alatt, az S&P visszavonta a negativ kilatast és stabil értékelést
helyezett kilatasba, mikézben a Fitch megerdsitette a BB+ kilatasat.

Mindekézben a Fidesz kétharmados tobbséggel megnyerte az aprilisi  orszaggytlési
valasztasokat, amely a konszenzusnak megfelel6en alakult, igy nem kovette jelentésebb piaci
reakcié az eredményeket. A legvalészinibb forgatokonyv szerint névekedést tamogatod
politikara, kicsivel jobb kiszamithatésagra, de szigoru fiskalis fegyelemre és a kilsé addssag
csokkentésére lehetett szamitani.

A masodik negyedéves GDP névekedés 3,9% volt év/év viszonylatban, amely a legmagasabb
az elmalt 8 év soran és felilmulta a 3,1%-os elemz6i varakozasokat is. A félév végére a GDP
aranyos allamadéssag 85,1%-ra, 4 éves csucspontra emelkedett. Az Eurdpai Bizottsag kilatasba
helyezte, hogy 2015 tavaszan a tulzottdeficit-eljaras uGjrakezddédhet, de a magyar kormany
sziklaszilardan ragaszkodott hozza, hogy az év végi aranyszamban csékkenés figyelhet6 majd
meg az el6z6 év végi szinthez képest.

A harmadik negyedévben Magyarorszagon tovabbra is fokozodott a gazdasagi aktivitas,
mikézben az inflacid egyes vélekedések szerint elérte a mélypontjat. A makrogazdasagi
kilatasok hosszu tavon is a tartdésan laza monetaris politika iranyaba mutattak. Az MNB
jaliusban egy - a vartnal nagyobb - 20 bazispontos vagassal fejezte be a kamatcsokkentési
ciklusat, igy végtl az alapkamat 2,1%-on érte el a mélypontjat.

A fiskalis fegyelemnek és a meglepSen j6 novekedési adatoknak koszénhetéen néhany piaci
szereplS arra szamitott, hogy a hitelmindsité cégek mar idén léphetnek, azonban szeptember
kozepén az S&P tovabbra is fenntartotta Magyarorszag szamara a BB besorolast, a kilatasok
pedig stabilak maradtak. A devizahiteles adésok megmentése Gjabb lendiletet vett. Ez egyben
jelentésen csOkkentette a magyar bankrendszer té6kéjét.

A gazdasagi aktivitas élénk maradt az utolsé negyedévben is, a figyelem azonban 4j tertletekre
helyez6dott at. A legfébb folyamat az erés dezinflacié volt, ami tovabbi jegybanki alapkamat
csokkentéseknek adhat teret. Az Gjabb kamatcsokkentési ciklus elinditasa mellett sz6l az EKB-
t6l vart QE, aminek keretében allamkotvény vasarlasra is szamit a piac. Ezalatt az EURHUF
arfolyama éves szinten is gyengén zart annak ellenére, hogy a GDP aranyos allamadéssag
szépitése végett mindenki az arfolyam erdsitésére szamitott. Valdszindleg a vartnal jobb
névekedés, valamint a koltségvetés kedvezé alakuldsa miatt volt elfogadhaté egy gyengébb
devizaarfolyam.

A hatésagok még az év vége el6tt kijelolték a devizahitelek forintositasanak legf6bb pontjait, az
erre forditand6 eur6-Gsszeget a bankok rendelkezésére bocsatotta a magyar jegybank, ezzel
elkeriilve, hogy nagy nyomas nehezedjen a magyar fizetéeszkoézre. Az atvaltas 309 EURHUF
arfolyamon fog megtorténni az eurd alapu hitelek esetében. A februari forintositasig nagy
eséllyel ez jelenthet egy alsé korlatot a forint arfolyamanak. Ezaltal a monetaris politika
mozgatorugdl ismét aszimmetrikusak lettek: egy gyengébb forint kevésbé lesz fajdalmas, mint a
magasabb alapkamat, utébbi ugyanis jelentésen névelné a Névekedési Hitelprogram terheit. Az
év soran a kormanyzat felvasarolt két bankot (MKB Bank, Budapest Bank), aminek
koszonhetéen a bankrendszer tobb mint 50%-a hazai kézbe keriilt. RemélhetSleg ez, valamint
a deviza hitelek atvaltasa normalizalja a bankok és a kormanyzat helyzetét, ami el6feltétele lehet
Magyarorszag javul6 adéssagbesorolasanak.
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Az Alap f6bb jellemzdi

Az Alap célja, hogy a t6rok részvénypiac hozamabol részesedjen, a torok gazdasagi
névekedésbol a részvényarfolyamokon és az osztalékjovedelmeken keresztiil profitaljon. A
részvénybefektetések kockazati jellemz&inek megfeleléen az Alap magas kockazata
befektetésnek mindsil.

Az Alapkezel6 szandékai szerint az Alap portfolidjat talnyomorészt devizakilfoldi tarsasagok
nyilvanos forgalomba-hozatal soran kibocsatott részvényei alkotjak. Az elsédleges befektetési
célpontok azon vallalatok tézsdén forgalmazott értékpapirjai, mely vallalatok Torékorszagban
tevékenykednek, illetve bevételeik jelent6s részét innen nyerik. Az Alapkezelé az Alap
portfolidjanak kialakitisakor a torvényi eléirasokon tul, a biztonsagot és a maximalis
diverzifikacié (kockazatmegosztas) elveit tartja szem el6tt.

Az Alapkezel6 a téle elvarhaté maximalis gondossaggal, sajat belatasa és dontése alapjan, a
vonatkozo jogszabalyok és a Kezelési Szabalyzatban foglalt korlatozasok betartasa mellett,
valamint a befektetési piacok makrogazdasagi kérnyezetének figyelembevételével, els6sorban
fundamentalis elemzésekre timaszkodva alakitja ki az Alap forrasainak felhasznalasi modjat.

Az alap referenciaindexe: 95% DJ Turkey Titans 20 Index + 5% ZMAX Index.

A portfoli6 kialakitasakor a részvények hatarozzak meg az Alap jellegét, igy az Alapban adott
pillanatban tarthaté részvények aranya elérheti a mindenkori térvényes maximumot. A
részvény befektetéseken belili aranyokat az alapkezel$ a torok piacon kereskedett részvények
kozott ugy hatarozza meg, hogy az Alap - az Alapkezelé varakozasainak megfelel6 j6vébeni
kockazatok és hozamok fuggvényében - hosszabb tivon megvalésitsa céljat, az alap altal
meghirdetett benchmark hozamnal magasabb eredményt érjen el

Az Alap eszkozeit forintban tartja nyilvan, az Alapkezel6nek sajat diszkrecionalis dontése
alapjan lehet6sége van a devizakockazatok egészét vagy egy részét hataridés devizapoziciokkal
fedezni a torvényi feltételek betartasa mellett.

A jelenlegi torvényi szabalyozasnak megfelel6en akar 100% is lehet a portfélidban a részvények
aranya.

A vezet6 forgalmazé: AEGON Magyarorszag Befektetési Jegy Alapkezeld Zrt.

Az Alaphoz kapcsolodé letétkezelési tevékenységet a Citibank Europe plc. Magyarorszagi
Fioktelepe latja el.

Az alap 2014-es zard nettd eszkozértéke 2,03 milliard forint (,,A” sorozat), 993,1 millié forint

(1" sorozat), 52,3 milli6 PLN (,,P” sorozat), 1,55 millié TRY (,,T” sorozat) és 2,3 milli6 PLN
(,L.” sorozat) volt.

A mérleg fordulénapja utan bekovetkezett Iényeges események

A mérleg fordulonapja és a mérlegkészités idépontja kozott a mérlegre, illetve az eredményre
lényeges befolyasi esemény nem tortént.

Budapest, 2015. aprilis 28.
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