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MERLEG

AEGON Tempo Andante 2 Alapokba Fektet 6 Részalap

2014. év

El6z6 év Targyév
Eszkozok e Ft e Ft
A) Befektetett eszktzok 0 0
|.Ertékpapirok 0 0
1.Ertékpapirok 0 0
2.Ertékpapirok értékkilénbozete 0 0
a. kamatokbol, osztalékokbol 0 0
b. egyéb 0 0
B)Forg6eszkdzok (1.+I1.+111.) 0 10 155
I. Kdvetelések 0 0
1. Kdvetelések 0 0
2. Kovetelések értékvesztése(-) 0 0
3. Kulféldi pénzértékre sz06l6 kovetelések értékelési killonbdzete 0 0
4. Forintkdvetelések értékelési killonbozete 0 0
1. Ertékpapirok 0 9 863
1. Ertékpapirok 0 9 750
2. Ertékpapirok értékelési killonbozete 0 113
a.) kamatokbol, osztalékokbol 0 0
b.) egyéb 0 113
lll. Pénzeszkdzok 0 292
1. Pénzeszkdzok 0 292
2. Valuta, devizabetét értékelési kildnbdzete 0 0
C) Aktiv idébeli elhatarolasok 0 0
1. Aktiv id8beli elhatarolés 0 0
2. Aktiv idébeli elhatérolas értékvesztése(-) 0 0
D) Szarmaztatott ligyletek értékelési killénbdzete 0 0
Eszkdzok 6sszesen (A+B+C+D) 0 10 155
Forrasok eFt eFt
E) Sajat téke (1.+11.) 0 10 154
l.Indulétéke 0 10 047
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 0 10 047
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) 0 0
Il. Tékevaltozas (t6kendvekmény) 0 107
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilénbozete 0 0
2. Ertékelési killonbozet tartaléka 0 113
3. El6z6 év(ek) eredménye 0 0
4. Uzleti év eredménye 0 -6
F) Céltartalékok 0 0
G) Kotelezettségek (I.+11.) 0 1
I. Hosszu lejaratl kotelezettségek 0 0
Il. Révid lejaratu kotelezettségek 0 1
[1l. Kilfoldi pénzértékre sz616 kotelezettségek értékelési killonbdzete 0 0
H) Passziv idébeli elhatirolasok 0 0
Forrasok 6sszesen (E+F+G+H) 0 10 155

Budapest, 2015. aprilis 28.

"A kozzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva.”




EREDMENYKIMUTATAS

AEGON Tempo Andante 2 Alapokba Fektet 6 Részalap

2014. év
El6z6 év Téargyév

ekt ekt
I. Pénzlgyi miveletek bevételei 0 1
Il. Pénzigyi miveletek raforditasai 0 0
lll. Egyéb bevételek 0 0
IV. Mikodési koltségek 0 7
V. Egyéb raforditdsok 0 0
VI. Rendkivili bevételek 0 0
VII. Rendkivili raforditdsok 0 0
VIII. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
Targyévi eredmény (1.-IL.+I1.-1V.-V.+VL.-VIL.-VIII ) 0 -6

Budapest, 2015. aprilis 28.

"A kozzétett adatok kényvvizsgdlattal nincsenekéat@sztva."




Aegon Tempo6 Andante 2 Alapokba Fektetd Részalap

- Kiegészit6 melléklet -

a 2014. évi Eves beszamoléhoz




AEGON Tempé Andante 2 Alapokba Fektet6 Részalap 2014.

Altalianos rész

A Tarsasag bemutatasa

Az Aegon Tempé Andante 2 Alapokba Fekteté Részlapot (tovibbiakban: az "Alap") a Pénzugyi
Felugyelet E-I11/616/2014. szamu hatirozatival vette nyilvantartisba. Az Alap mtkodését 2014. oktdber
27-én kezdte meg. Lajstromszama 1111-580-2.

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

Az Alap az uzleti évrdl mérleget és eredménykimutatast 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, szlletési helye (SzT'v. 88§ (9) pont):

Név: Kollar Tamas
Regisztracios szama: 190105
Anyja neve: Ladanyi Katalin
Sztletési helye: Budapest

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

Az éves jelentés konyvvizsgalatira vonatkoz6 informaciok:

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

Az audital6 tarsasig munkatarsa: Puskas Istvan
Kamarai tagsagi szam:004106

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 2. oldal



AEGON Tempé Andante 2 Alapokba Fektet6 Részalap 2014.

Az alap bemutatasa

Az alap 2014. oktéber 27-én indult.

Az Aegon Tempod EsernyGalap célja olyan jol diverzifikalt, hatékony portféliok kialakitasa, melyek adott
kockazati szint mellett a lehet6 legmagasabb hozam elérésére térekszenek. Az EsernySalap lehet6vé teszi
befektet6i szamara, hogy az Aegon Alapkezeld altal kezelt alapokbdl 6sszedllitott, a portféliok kockazatat,
valamint az aktudlis piaci helyzetet is figyelembe vev6 Részalapokba fektessenek. Az Alapkezel6nek a
Részalapok esetében kévetni kivant befektetési stratégiaja a piacok, illetve eszkézosztalyok kozotti hossza
tavy, aktiv eszkézallokaciora épiil. A Részalapok befektet6i ezaltal egyetlen alap segitségével egy aktivan
kezelt, adott kockazati szinthez tartoz6 hatékony portfélioba fektethetnek.

Az Aegon Tempoé Andante Alapokba Fektet§ Részalapok befektetési stratégidjukbol addédodan
els6sorban kétvény, illetve pénzpiaci alapokba fektetnek, ugyanakkor a hatékony portfélié kialakitasa
érdekében korlatozott mértékben abszolat hozamau és részvényalapok is szerepelhetnek a portfélidjukban.
Az Aegon Tempd Andante 2 Alapokba Fektet6 Részalap az Aegon Andante Részalapok kézépsé
tagja, amely az alacsony kockazata alapok mellett nagyon kis sudllyal mar részvényalapokat is tart. A
Részalap 5% részvény, 55% kotvény, 25% pénzpiaci és 15% abszolut hozamu alap eszkézaranyt céloz
meg.

Szamwviteli politika

Az eszkozok és forrasok értékelésére a Szamviteli Toérvény és a Kormanyrendelet tételes el6irdsokat
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 sulyozott t6zsdei
atlagarfolyamon, a tézsdén 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 - értékkiilonbozete egyiittes
értékének kilonbozetét az értékkilonbozettel és a tSkevaltozassal (t6kendvekménnyel) szemben kell
elszamolni.

Az Alapok és az Alapkezeld kizotti elszamoldsok (kezelési koltség felszamitasa, kezelési koltség pénziigyi
rendezése) a befektetési alap és az alapkezel6 konyvviteli nyilvantartasaiban - egymastdl elkiilonitetten -
egyidejileg konyvelenddk.

Szdrmazékos digyletek: A negyedévek végén nyitott szarmazékos tgyletek piaci értékét a szarmazékos
tgyletek beértékelési kiilonbbzete 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
t6két; a céltartalékot; a kotelezettségeket; az aktiv és passziv id6beli elhatarolasokat.

A Fiilfoldi pénzértékre s30l0 kovetelések és kotelezettségek, valamint a valutakészletek és devizabetétek piaci értékének
meghatirozasinal az MNB altal kézzétett hivatalos devizaarfolyamnak az értékelés napjan érvényes értékét
kell alapul venni — koényv szerinti értékrél piaci értékre torténs beértékelése szintén negyedévente
végzendd.

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

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 3. oldal



AEGON Tempé Andante 2 Alapokba Fektet6 Részalap 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) Forgoéeszkozok

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

A forgdeszkozok kézott kimutatott értékpapirok értéke a kévetkez6kbdl tevodik Gssze:
adatok eFt-ban

Ertékpapirok 2013. 2014. Valt. Valt.%
Ertékpapirok beszerzési értéke 0 9750| 9750 -
Ertékpapirok értékelési kiilsnbozete kamatbol 0 0 0 -
Ertékpapirok értékelési kiilonbozete egyéb piaci

értékitéletbdl 0 113 113 -
Osszesen: 0 9863 9863 -

Az értékkilonbozet Osszege a beszerzési érték és a 2001. évi CXX. Torvény, a 215/2000. szamu
Kormanyrendelet, valamint az Alap mindenkori érvényes Tajékoztatdja 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 2013.12.31-ig id6aranyosan szamitott kamatanak és az allomanyban 1évé

értékpapirok névértékének szorzataként lett meghatarozva.

A Pénzeszkozok értéke 2014. december 31-én 292 e Ft volt.
adatok eFt-ban

Szamla tipusa 2013. 2014. Valt. Valt.%
HUF 0 292 292 §
Osszesen: 0 292 292 -

C) Aktiv idé6beli elhatarolasok

Aktiv id6ébeli elhatarolas 2014. 12. 31-én nem volt.

D) Szarmaztatott tigyletek értékelési kiilonboézete

Az alapnak 2014. 12. 31-én nem volt nyitott szarmaztatott tigylete.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 4. oldal



AEGON Tempé Andante 2 Alapokba Fektet6 Részalap 2014.

E) Sajat t6ke

A Sajat t6ke valtozasa a kévetkezd:
adatok eFt-ban

Sajat t6ke 2013. 2014. Valt. Valt.%
Indulétdke:

Forgalomban 1év6 befektetési jegyek névértéke 0 10 047 10 047 -
Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 0 10 047 10 047 -
Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke 0 0 0 -
Tokenovekmény:

Visszavasarolt bef. jegyek bevonasi értékkulénbozete 0 0 0 -
Ertékpapirok értékelési killonbozetébsl 0 113 113 -
El626 évek eredménybdl 0 0 0 -
Uzleti év eredményéb6l 0 -0 -6 -
Osszesen: 0 10154| 10154 -

F) Céltartalék

Céltartalék képzésére 2014-ben nem kertlt sor.

G) Kotelezettségek

A Kotelezettségek értékénck valtozasa a kévetkez6:
adatok eFt-ban

Kotelezettségek 2013. 2014. Valt. Valt.%
Unicredit Bank Zrt. (letétkezel6i dij) 0 1 1 -
Osszesen: 0 1 1 -

H) Passziv id6beli elhatarolasok

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

Az Alap mérlegének aktiv és passziv oldala egyezden 10 155 e Ft volt.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 5. oldal
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2014.

Kiegészitések az Eredménykimutatishoz

Az Alap tdrgyévi eredménye 6 e Ft veszteség.

A Pénziigyi miiveletek bevételeinek értéke:

adatok eFt-ban

Pénziigyi miiveletek bevételei

2013. 2014. Valt. Valt.%
Pénzintézettdl kapott kamatok 0 1 1 -
Osszesen: 0 1 1 -
A Pénziigyi miiveletek raforditasainak értéke:
adatok eFt-ban
Pénziigyi miiveletek raforditasa 2013 2014 Valt. Valt.%
Kamatozé kétvények arfolyamvesztesége 0 0 0 0
Szarmazékos tigyletek vesztesége 0 - 0 0
Osszesen: 0 0 0 0
Miikodési koltségként a kovetkezd keriilt kimutatasra:
adatok eFt-ban
Miikoédési koltségek 2013. 2014. Valt. Valt.%
Letétkezeldi dij 0 6 6 -
Bankkoltség 0 1 -
Osszesen: 0 7 7 -

Az Alapnal 2014-ben Egyéb bevétel, Egyéb raforditas, Rendkiviili bevétel illetve raforditas nem

merult fel.

A befektetési jegyek névértéke utan az Alap nem fizetett hozamot.

Az alapnak nem volt kapott, ill. adott fedezete, biztositéka, 6vadéka, garancia- és kezességvallalasa.
Az Alapkezel6 nem vallal {géretet hozam, illetve tGke megbvasara.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva”

6. oldal



AEGON Tempé Andante 2 Alapokba Fektet6 Részalap 2014.

Egyéb informaciok

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

A Meérleghéli és Kiegészité melléklet tablazataiban 1évé adatok és a 2. szamu mellékletben talalhatéd
Portfolidjelentés Gsszehasonlithatésagat a nyilvantartasbol adodo eltérések nehezitik.

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

Ennek lehetséges okai a kovetkezSk:

- Az alapra terhelt dijak eltérnek a két kalkulacidban (szamviteli értelemben december 31-ig szamitott
dijak, mig az analitikus nyilvantartds szerint az utolsé hivatalosan kézzétett napi netté eszkozérték
szamitasanak napjaig felszamitott dfjak keriilnek a kotelezettségek kozé).

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

- Passziv id@beli elhatirolasok a Portfolidjelentésben nem szerepelnek, ezek a tételek ott a
,»IKotelezettségek™ soraiban szerepelnek.

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

- Az athuzédé 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 részletezd 1. sz. melléklet 2014. december 31-i arfolyamon

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

Budapest, 2015. 4prilis 28.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 7. oldal



Cash-flow kimutatas
AEGON Tempo Andante 2 Alapokba Fekteto Részalap

2014. év

Me

nevezés

2013

2014

—

Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkiil) +/-

Elszamolt amortizacio +

Elszamolt értékvesztés és visszairas +/-

Elszamolt értékelési killonbozet +/-

Céltartalék képzes és felhasznalas kiillonbozete +/-

Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye +/-

Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevéltasanak eredménye +/-

2
3
4
5
6
7
8

Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa +/-

(=) fe)l feo)l [l e}l far) fen]

9

Forgoeszkozok alloméanyvaltozasa -/+

10

Rovid lejaratu kotelezettség allomanyvaltozasa +/-

11

Hosszu lejarata kotelezettség allomanyvaltozasa +/-

12

Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+

13

Passziv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+

I. Szokasos tevékenységhdl szarmazo pénzeszkozvaltozas

14

Ingatlanok beszerzése -

15

Ingatlanok eladdsa +

16

Befolyt bérleti dijak +

17

Ertékpapirok beszerzése -

18

Ertékpapirok eladésa, bevaltasa +

19

Kapott hozamok +

I1. Befektetési tevékenységbdl szarmazo pénzeszkozvaltozas

=} [=) f=] [a) [} e} fan)

20

Befektetési jegy kibocsatas +

10 047

21

Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport -

22

Befektetési jegy visszavasarlasa -

23

Befektetési jegyek utan fizetett hozamok -

24

Hitel, illetve kolcson felvétele +

25

Hitel illetve koleson torlesztése -

26

Hitel és k6lcson uutan fizetett kamat -

(=) fe)l fall fer) e} Fan)

I11. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazo6 pénzeszkozvaltozas

10 047

IV. Pénzeszkozok valtozasa (+/-1. +/-11. +/-111. sorok)

S = = = = = = = = = = = = = A = = = = = = = = = = = =1 k=]

292

"A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva."



1. sz. melléklet

Erté i [ Devizanem | Ki até [ Névérték [ Nyilvantartasi ar | Beértékelési ar | Beértékelési kiilonbo |
AEGON Alfa R sorozat 6sszesen HUF Aegon Alfa Szarmaztatott Befektetési Alap 4 809 045 5499 999 5521289 21290
AEGON Belf.Kétv. Demat 6sszesen HUF Aegon Belféldi Kétvény Alap 5901478 27 500 002 27 942 660 442 658
AEGON Kozép-Eurdpai Vallalati Kétvény Bef | sor. 6sszesen HUF AEGON Kozép-Eurdpai Vallalati Kétvény Bef. Alap 30192 347 44 000 002 44 290 603 290 601
AEGON MoneyMaxx Expressz R sorozat 6sszesen HUF Aegon MoneyMaxx Expressz Alap 10 051 729 10 999 999 11 065 677 65678
AEGON Pénzp-i Alap Bef.J. 6sszesen HUF Aegon Pénzpiaci Alap 8 653 657 19 249 999 19 303 245 53 246
Total: 59 608 256 107 250 001 108 123 474 873 473
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Gazdasagi kornyezet

Globalis gazdasagi kornyezet

A befektetési hangulat romlasaval kezd6dott az idei év: a kockazatos eszkozok piacan kibontakozéd
elad6i hullaimmal parhuzamosan élénk vételi érdeklédés bontakozott ki a biztonsagos eszk6zok
piacan. Az eladéi hullam kialakulasa a feltérekvé piacokrdl érkezd negativ hireknek volt koszénhetd.
Miutan aggaszt6 kinai névekedési adatok lattak napvilagot és az ukran-orosz geopolitikai feszultség is
tovabb eszkalalédott, komoly nyomas nehezedett a feltérekvs devizakra. Mindez egyes kozponti
bankokat arra kényszeritett (leginkabb a magas folyofizetési mérleg hiannyal rendelkezé
orszagokban), hogy - a fizet6eszk6zok stabilizalasa érdekében - jelent6sen szigoritsak jegybanki
politikajukat. Ekézben a feltdrekvé piaci alapok folyamatos kidramlassal szembestltek, a kidramlas
tteme azonban mérsékl6dott. A feszultségek enyhiilésével végul a negyedév utolsé hete fordulatot
hozott és er6sodést lathattunk a feltérekvé piacokon is. Ezzel parhuzamosan a fejlett piacokon enyhe
korrekci6é bontakozott ki. A rendkiviili 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 rovid végére Gsszpontosult, mig a hosszabb hozamok stabilnak bizonyultak.

2014-es év masodik negyedévét dontéen hirom fontos esemény hatarozta meg: az ukran valsag, az
eur6zéna romlé inflacios kilatasai és az Amerikai Egyesiilt Allamokban az els6, gyenge negyedévet
kovets javulé gazdasagi varakozasok. Az ukran valsagban bekovetkezett fordulatok, a helyzet
eszkalalédasanak eshetSsége és az Burépai Uni6, valamint az Egyesiilt Allamok altal bevezetett és
tovabbi belebegtetett gazdasagi szankciok aggodalommal toltotték el a befektetSket. Szerencsére egy
r6vid peridduson kiviil a piaci reakcié viszonylag mérsékelt maradt, habar az amerikai t6kepiacok
ennck hatasara feltlteljesitetették az eurdpai piacokat. A dezinflaciés kornyezet hatasara az Eurdpai
Kozponti 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 ecurdpai befektet6i hangulat hatalmasat javult, a német
kotvényhozamok kozel kertltek az el6z6 évi alacsony szintjiikhoz, az amerikai és német hozamok
kozotti felar pedig évtizedek 6ta nem latott nagysagra emelkedett. Az amerikai jegybank a gyenge,
els6 negyedéves gazdasagi teljesitmény utani javulassal 6sszhangban csokkentette a mennyiségi lazitas
havi mértékét. A kedvezé munkaerd-piaci fejlemények ellenére azonban Janet Yellen — a Fed uj
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 hosszu
hozamok igy tovabbra is stabilan alacsonyan maradtak, amely az egész vilagon tamogatéan hatott a
kotvényekre. A piaci volatilitas — f6leg a bdséges likviditasnak készonhetéen - tovabbra is alacsony
maradt, ami kedvezé 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 honap masodik felében szamos részvényindex
lefordult az addig elért csucsardl. Ukrajna ismételten a figyelem kézéppontjaba kerilt, mivel a maljj
repiil6gép-katasztrofa hatisara a krizis Gjabb lendiiletet vett. Az Egyesillt Allamok és az Eur6pai
Uni6é djabb szankciokkal sujtotta az orosz gazdasagot, amellyel kulcsfontossagiu szektorokra és
cégekre tudtak érdemi hatast gyakorolni. A jdliusi amerikai makro adatok mérsékeltek maradtak,
mik6zben a Fed a varakozasokkal 6sszhangban tovabb csokkentette a mennyiségi lazitasi programjat.
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A becslésekhez viszonyitva az amerikai jelentési szezon relative egészséges képet festett, mig az
eurépai cégek alulteljesitették a bevétellel kapcsolatos varakozasokat. Mindez tovabb timogatta az
amerikai indexek felilteljesitését az eurdpai részvényekhez viszonyitva, amelyeknek az orosz
szankciok negativ hatasat is viselniiik kell.

A részvénypiacok hullimzé hoénapot zartak augusztusban: a honap elején meredek zuhanast
lathattunk, amit egy szolid korrekcié kovetett. A hirek ebben a honapban is az orosz-ukran konfliktus
elmérgesedésérdl szoltak. Az eurdpai piacokat erdsen sujtottak a lassi novekedési kilatasokkal
kapcsolatos félelmek, amit a szankciokkal kapcsolatos aggodalmak és a gyenge vallalati eredmények
csak tovabb fokoztak. Az amerikai részvénypiacok ellenalléak maradtak: az S&P 500 felilteljesitette a
német DAX-ot a szolid makr6 adatok és lényegesen jobb vallalati eredmények nyoman. A kinai
részvények is relative erések maradtak az eladasi hullam kézepette, amely f6ként a historikusan is
vonzé értékeltségnek tudhatd be. Az eurd leértékelddése tovabb folytatodott az amerikai dollarral
szemben, mikézben a nemesfémek arfolyama dollarban szamolva esett. Tekintet nélkil az Irakban
zajlé fegyveres konfliktusra, a koéolaj ara az Eurdpa szerte lassi novekedési aggodalmak miatt
tartosan nyomas ala kerdlt.

Szeptemberben mind a fejlett, mind pedig a feltérekvé piacokon nét a volatilitas, ahogy a gyengébb
gazdasagi adatoknak koészonhet6en elromlott a befektetéi hangulat. Az alkalmazott monetaris- és
gazdasagpolitika egyre inkabb eltéré az eurdzéniban és az Egyesiilt Allamokban, amelynek hatasai
egyre tisztabban kivehet6ek. A Fed déntéshozéinak véleménye szigorodott az alapkamat jovébeli
palyajat illetSen, amely eladasi hullimot valtott ki a hénap els6é felében. Ekozben az Eurdpai
Kozponti Bank arra készilt a névekvs deflacios veszély tiikrében, hogy eszkozvasarlas utjan djra
névelni kezdje mérlegféosszegét. Az EURUSD arfolyamaban agressziv mozgas szemtanui lehettiink,
miutan a dollar er6sédése meghatirozéva valt a devizapiacokon. A gyenge eurdzonas és kinai
beszerzési menedzser indexek (BMI) tovabb rontottik a befektetéi hangulatot, mikézben az
arupiacokon komoly esés kovetkezett be az erds dollar és a lassuld feltorekvé piaci névekedés
hatasara. A feltérekvé piaci részvények kilonésen sokat estek, miutan a romlé gazdasagi kilatasok
olyan politikai kockazatokkal tarsultak, mint a hong kong-i tiintetés vagy a brazil valasztasok.

Az utolsé negyedév jelentés volatilitast hozott magaval. A gyenge kinai és EU-s adatok tovabb
fatotték a globalis gazdasagi lassulas koruli félelmeket, ami oktéberben hirtelen korrekcidhoz
vezetett. A hangulat gyorsan megfordult, miutin a romlé ndvekedési kilatasoknak koszonhetSen
feler6sodtek a jegybanki gazdasagélénkitéssel kapcsolatos varakozasok. Ezt tovabb fatotte a japan
jegybank nem vart mennyiségi lazitdsa, amellyel a gyengélked6 gazdasagat kivanja felpérgetni.

Az Egyesiil Allamok gazdasiga tovabbra is kival6 teljesitményt nydjtva a vilig névekedésének egyik
huzoereje, 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 fejl6d6 piaci devizakra is.

Az olajarak Osszeomlasa fontos mozgatoérugdja volt a piacoknak. Jelentés negativ hatast fejt ki a
fejl6ds orszagok részvényeire és devizajara, azonban az alacsony energiaarak legnagyobb vesztese
egyértelmien Oroszorszag. A rubel gyors leértékel6dése teljesen elterelte a figyelmet az ukrajnai
konfliktusrél, komoly panikhoz vezetett a tékepiacokon, féleg az események tovagylrizésének
kockazata miatt. Az 6sszeomlast 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.

Az olajarak ilyen iranya valtozasa jelentés dezinflaciohoz is vezet, emellett pedig a fogyasztast
emelheti. A még alacsonyabb inflacié kévetkezményei egyértelmtek: az Egyestlt Allamok nem fogja
elkapkodni a kamatemelést, valamint tovabbi okokat ad egy esetleges eurépai QE-ra, f6leg mivel az
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eurdzona inflaciés mutatéi mar gy is 0% kozeliek. Ilyen korilmények koézott nem meglepd, hogy a
fejlett orszagok kotvényhozamai csokkentek a Fed kamatemelésével kapcsolatos varakozasok
ellenére, ez pedig jotékony hatassal volt mas kotvénypiacokra is.

Mérsékl6dd kdtvényhozamok és emelkedd Nagy zuhands az olaj piacdn (dolldr/hordd)
volatilitds (%)

7.4 3,2 120
—— GBlyield (left)

7.2 ——US10VR(right) | > 110 e~ \W‘w‘\

70 wM 2,8 100 o

68 "\:}\WA M A Ll o2e %0 W \“\"“"\:\\\.

o6 LA | N R
) ) F{;\L

64 Vil 22 70
v ‘-\l\r e WT| == Brent l}\‘
6,2 2 60 ";Q
6,0 . . . . . . . 1,8 50 T T T T )
& '\, '\, '\, '\, > D D DD D > 6\/ & & & Q"f N Q"f N4 6" 0'\’ N
IO G A P I I CC &8 ¢ & ¢ & o
0 9% 9 90 ¥ 9 0 38 3T ¥ 9 9 IS N e'\fb‘ o”v e'\fb‘ QNV S
DT AT DT AT AT DT DT AT AT DT DT AP L L A A A ¢
Forrds: Bloomberg Forrds: Bloomberg

Magyarorszagi helyzet

Az év elején a legfrissebb redlgazdasagi adatok mar javulé makrogazdasagi képet festettek
Magyarorszagrol: az tzleti bizalmi indexek a pozitiv tartomanyban maradtak a negyedév soran, a
2013 negyedik negyedéves névekedési adat pedig felilmulta az elemz6i varakozasokat (2,7% az el6z6
év azonos id6szakahoz képest a vart 2,5%-kal szemben).

Az inflaciés adatok tovabbra is nagyon alacsony aremelkedési utemrdl szamoltak be. Februarban
0,1% volt az aremelkedés titeme az el6z6 év azonos idGszakahoz képest, amely jelentésen elmaradt
az elemzéi konszenzustdl (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 fogyaszt6i arindex elérheti a célt. Ennek kovetkeztében egyre tobb befektetd aggddni kezdett
a realkamat jelentés csokkenése miatt, ami Ovatossagra int.

Annak ellenére, hogy a rekordmagas kereskedelmi mérleg tobblet erés timaszt jelent a magyar
fizet6eszkéznek, mégis januarban a forint kézel 6%-kal értékel6dott le a feltorekvé piacokon
kibontakozé eladasi hullam kévetkeztében. Ezt kbvetSen az Orosz-Ukran konfliktus enyhiilésének és
a torok lira stabilizalbédasanak hatasara javult a hangulat a negyedév hatralévé részében, igy a forint is
er6s6dni tudott.

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

Az els6 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 autdgyarté kapacitasok kiépiilése
is kedvezdéen hatott. Osszességében az ez évi kilatasok javultak, habar az egyszeri tételek befolyassal
lehetnek a kovetkezé évi adatokra.

Az inflaciés mutatok alacsony szintje szinte folyamatosan meglepetést okozott, még a nyomott
elemz6i varakozasoknal is alacsonyabbak lettek a tényadatok. A kedvez6 kulfoldi kornyezettel egytitt
ez tovabbi kamatcsokkentéseket tett lehetévé. Az MNB 4j inflacids jelentése a 2014-2015-6s
id6szakra egy még alacsonyabb inflicids palyat jelzett elére, ami tovabbi érveket szolgaltatott a
monetaris politika lazitdsanak folytatasara. Egy masik fontos gazdasagi mutatd, a munkanélkiliségi
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rata is tovabb csokkent, éves alapon mintegy 2,5%-kal. Ez részben a megindulé névekedési
lendiletnek készonhetd, 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 megfelelen alakult, {gy nem kovette jelentésebb piaci reakcid az
eredményeket. A legvalészinlibb forgatokonyv szerint névekedést tamogatd politikara, kicsivel jobb
kiszamithatésagra, de szigoru fiskalis fegyelemre és a kiilsé addssag csokkentésére lehetett szamitani.

A miasodik negyedéves GDP noévekedés 3,9% volt év/év viszonylatban, amely a legmagasabb az
elmult 8 év soran és felilmulta a 3,1%-os elemz6i varakozasokat is. A félév végére a GDP aranyos
allamaddssag 85,1%-ra, 4 éves csucspontra emelkedett. Az Eurdpai Bizottsag kilatasba helyezte, hogy
2015 tavaszan a talzottdeficit-eljaras Ujrakezd6dhet, de a magyar kormany sziklaszilardan
ragaszkodott hozza, hogy az év végi aranyszamban csékkenés figyelheté majd meg az el6z6 év végi
szinthez képest.

A harmadik negyedévben Magyarorszagon tovabbra is fokozdédott a gazdasagi aktivitas, mikézben az
inflacio egyes vélekedések szerint elérte a mélypontjat. A makrogazdasagi kilatasok hosszu tivon is a
tartosan laza monetaris politika irinyaba mutattak. Az MNB juliusban egy - a vartnal nagyobb - 20
bazispontos vagassal fejezte be a kamatcsokkentési ciklusat, igy végil az alapkamat 2,1%-on érte el a
mélypontjat.

A fiskalis fegyelemnek és a meglepden j6 névekedési adatoknak készénhetéen néhany piaci szerepld
arra szamitott, hogy a hitelminésité cégek mar idén Iéphetnek, azonban szeptember kézepén az S&P
tovabbra is fenntartotta Magyarorszag szamara a BB besorolast, a kilatasok pedig stabilak maradtak.
A devizahiteles adésok megmentése ujabb lendiiletet vett. Ez egyben jelentésen csékkentette a
magyar bankrendszer t6kéjét.

A gazdasagi aktivitas élénk maradt az utolsé negyedévben is, a figyelem azonban 4j teriletekre
helyez6dott at. A legfébb folyamat az erés dezinflicié volt, ami tovabbi jegybanki alapkamat
csOkkentéseknek adhat teret. Az ujabb 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 dllamaddssag szépitése végett
mindenki az arfolyam erGsitésére szamitott. Valészintleg a vartnal jobb noévekedés, valamint a
koltségvetés kedvezs alakulasa miatt volt elfogadhaté egy gyengébb devizaarfolyam.

A hatésagok még az év vége el6tt kijelolték a devizahitelek forintositasanak legfébb pontjait, az erre
forditandé eurd-Gsszeget a bankok rendelkezésére bocsatotta a magyar jegybank, ezzel elkertlve,
hogy nagy nyomas nehezedjen a magyar fizetéeszkozre. 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 mozgatérugoi ismét aszimmetrikusak
lettek: egy gyengébb forint kevésbé lesz fajdalmas, mint a magasabb alapkamat, utébbi ugyanis
jelentésen novelné a Novekedési Hitelprogram terheit. Az év soran a kormanyzat felvasarolt két
bankot (MKB Bank, Budapest Bank), aminek készonhetéen a bankrendszer t6bb mint 50%-a hazai
kézbe kertlt. RemélhetSleg ez, valamint a deviza hitelek atvaltisa normalizalja a bankok és a
kormanyzat helyzetét, ami el6feltétele lehet Magyarorszag javulé adossagbesorolasanak.
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Az Alap f6bb jellemzdi

Az Aegon Tempd Eserny6alap célja olyan jol diverzifikalt, hatékony portféliok kialakitasa, melyek
adott kockazati szint mellett a lehet6 legmagasabb hozam elérésére térekszenek. Az EsernyGalap
lehet6vé teszi befektetéi szamara, hogy az Aegon Alapkezeld altal kezelt alapokbdl 6sszedllitott, a
portféliok kockazatat, valamint az aktudlis piaci helyzetet is figyelembe vevé Részalapokba
fektessenek. Az Alapkezel6nek a Részalapok esetében kovetni kivant befektetési stratégiaja a piacok,
illetve eszkozosztalyok kozotti hosszu tavy, aktiv eszkozallokaciora épul. A Részalapok befektet6i
ezaltal egyetlen alap segitségével egy aktivan kezelt, adott kockazati szinthez tartozé hatékony
portfélioba fektethetnek.

Az Alapkezel6 az EsernyGalap befektetési céljanak megvaldsitisa érdekében az Gsszegytjtott tékét
els6sorban az Aegon Magyarorszag Befektetési Alapkezelé Zrt. altal kezelt alapokba fekteti. Az
Alapkezel6 a toérvényi és a Kezelési Szabalyzatban ismertetett limiteken beliil sajat megitélése alapjan
alakitja ki a portfoliokat.

Minden Részalap befektetési alapokba fektet6 alap, azaz befektetési politikaja szerint eszkdzeinek
tobb mint 80 szazalékat fekteti vagy fektetheti befektetési jegyekbe vagy egyéb kollektiv befektetési
forma altal kibocsatott értékpapirokba. A Részalapok nem kivannak egyik befektetési alapbol sem
tobb mint 20%-os sulyt tartani, kivéve az Aegon Alfa Szarmaztatott Befektetési Alapot, Aegon
Belfoldi Kotvény Befektetési Alapot, az Aegon Moneymaxx Expressz Abszolut Hozamu Befektetési
Alapot és az Aegon Kézép-Eurdpai Vallalati Kotvény Alapot.

Az Andante Részalapok 20%-ot meghaladé mértékben tarthatjak portfélidjukban az Aegon Ozon
Eves Tékevédett Befektetési Alapot és az Aegon Pénzpiaci Befektetési Alapot.

Az Eserny6alap Részalapjai szamara elsédleges befektetési eszk6zok az Aegon Magyarorszag
Befektetési Alapkezel6 Zrt. altal kezelt kollektiv befektetési értékpapirok. A likviditas biztositasanak
érdekében ugyanakkor, az AKK altal a Magyar Allam nevében forgalomba hozott
diszkontkincstarjegyeket és  allamkotvényeket, a  Magyar Allam  4ltal  garantalt  kamatozd
értékpapirokat, valamint az MNB altal kibocsatott kotvényeket tarthatnak a Részalapok
portfélidjukban, tovabba kothetnek betét és repd tgyleteket, azonban nem megengedett a
szarmaztatott tigyletek alkalmazasa.

Az Aegon Temp6 Andante Alapokba Fekteté Részalapok befektetési stratégiajukbol adéddan
els6sorban kotvény, illetve pénzpiaci alapokba fektetnek, ugyanakkor a hatékony portfolié kialakitasa
érdekében korlatozott mértékben abszolit hozami és részvényalapok is szerepelhetnek a
portfolidjukban.

A Részalapokban a likviditas biztositisinak érdekében tarthaté eszkézok — AKK altal a Magyar
Allam nevében forgalomba hozott diszkontkincstarjegyek, allamkétvények, a Magyar Allam altal
garantalt kamatozo értékpapirok, MNB 4dltal kibocsatott kotvények, betét és repo tigyletek — egytittes
aranya részalaponként minimum 0% és maximum 15%, ezen eszk6zOk tervezett aranya minden
Részalap esetén 0%.

Az Aegon Tempo6 Andante 2 Alapokba Fektet6 Részalap az Aegon Andante Részalapok
k6zEpsé tagja, amely az alacsony kockazata alapok mellett nagyon kis sullyal mar részvényalapokat is
tart. A Részalap 5% részvény, 55% kotvény, 25% pénzpiaci és 15% abszolut hozamu alap
eszkozaranyt céloz meg.
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Letétkezel6: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Vezet6 forgalmazo: AEGON Magyarorszag Befektetési Alapkezeld Zrt.

Az Alap 2014-es zar6 nettd eszkézértéke 10,2 millié forint.
A mérleg fordulonapja utan bekoévetkezett lényeges események
A mérleg forduldénapja és a mérlegkészités id6pontja koézott a mérlegre, illetve az eredményre

lényeges befolyast esemény nem tortént.

Budapest, 2015. 4prilis 28.
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