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Fiiggetlen kdnyvvizsgilé6i jelentés
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Az{\EGON Magyarorszagi Befektetési Alapkezel6 Zrt. részére

Elvégeztiik az AEGON Belfldi Ktvény Befektetési Alap (tovébbiakban ,az Alap”) mellékelt 2014. évi
éves jelentés V. és XII. pontjiban tallhaté szamviteli informdaciéinak (tovdbbiakban: ,szimviteli
informaciok™) a kinyvvizsgilatit, amely szamviteli informaciok a szamviteli térvény elGirasainak
megfelelden keriiltek meghatérozasra.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

Az AEGON Magyarorszigi Befektetési Alapkezel6 Zrt. iigyvezetése (tovibbiakban "vezetés™) felelés az
éves jelentésnek a kollektiv befektetési formdkrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu
torvények modositdsarél sz0l6 2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szerepld szimviteli
informéaci6knak a magyar szimviteli torvényben foglaltakkal dsszhangban tdrténd elkészitéséért,
kiilnés tekintettel az eszkozdk és kotelezettségek leltarral vald alitimasztdséért, a kezelési
kéltségeknek az Alap letétkezelGje altal megadott értékelése alapjan torténé elszimoldsdért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar
csalishdl, akar hibibél eredd lényeges hibas allitisoktd] mentes éves jelentés elkészitése,

A kényvvizsgals felelossége

A mi felelgsségiink az éves jelentés szamviteli informdciéinak, kiilonds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkdzok és kotelezettségek idészak végi leltdrinak, valamint az adott iddszakban elszimolt
kezelési koltségeknek a véleményezése az elvégzett konyvvizsgalatunk alapjin. A konyvvizsgdlatot a
magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Standardokkal és a konyvvizsgilatra vonatkozd — Magyarorszigon
érvényes — torvények és egyéb jogszabalyok alapjdn hajtottuk végre. A fentiek megkdvetelik, hogy
megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgilatot figy tervezziik meg és
hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossigot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentésben szereplé szimviteli
informéciok mentesek-e a l1ényeges hib4s allitdsoktol.

A kbnyvvizsgilat magiban foglalia olyan eljarasok végrehajtdsit, amelyek célja kényvvizsgalati
bizonyitékot szerezni az éves jelentés szimviteli informaciéiban szereplé  Osszegekrél és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljirasok — beleértve az éves Jjelentéshen szerepld szdmviteli informaciék
akdr csalisbol, akir hibabdl eredd, lényeges hib4s allitdsai kockdzatinak felmérését is — a
konyvvizsgalé megitélésétsl fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgils az éves
jelentésben szerepls szamviteli informaciok iigyvezetés altali elkészitése és valos bemutatisa
szempontjibél relevins belsG ellenérzést azért mérlegeli, hogy olyan konyvvizsgilati eljarisokat
tervezzen meg, amelyek az adott kériilmények kézétt megfeleléek, de nem azért, hogy a tarsasig belss
ellenérzésének hatékonységdra vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgélat magiban foglalja
tovibba az alkalmazott szimviteli politikak megfeleldségének és az ligyvezetés dltal készitett szamviteli
becslések ésszerliségének értékelését,

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgilati bizonyiték elegends és megfelels alapot nyujt
konyvvizsgaléi véleményiink megadasahoz,

Pricewaterh Coopers Kényvvizsgdls Kft., 1055 Budapest, Bajesy-Zsilinszky tt 78.
T: +36 1 461 9100, F: +36 1 461 9115, www.pwe.com/hu -
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Vélemény

Véleményiink szerint az az AEGON Belfoldi Kotvény Befektetési Alap 2014. december 31-ével végz4dé
évre vonatkozé éves jelentésében kozslt szamviteli informéciék minden lényeges szempontbél a
magyar szamviteli térvényben foglaltakkal, valamint a kollektfv befektetési formakré] és kezel6ikrél,
valamint egyes pénziigyi tirgyt torvények médositasirél sz6lo 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban
keriiltek Gsszedllitdsra. Az éves jelentésben szereplé eszkozok és kotelezettségek leltarral
aldtimasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelje altal adott
értékelés alapjan keriiltek elszimol4sra.

Egyéb kérdések

Konyvvizsgilatunk kizirdlag a fent felsorolt szamviteli adatokra vonatkozott.

Budapest, 2015. aprilis 28.

-
= e
Balézs Arpad 5/7 Timar Pil
Uzlettars Kamarai tag kényvvizsgild
PricewaterhouseCoopers Konyvvizsgild Kft. Kamarai tagsigi sz.: 002527

1055 Budapest, Bajesy-Zsilinszky 1t 78.
Nyilvintartisba vételi sz.: 001464
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A jelen tijékoztatét az AEGON Magyarorszag Befektetési Alapkezelé Zrt., mint az AEGON Belf6ldi
Kotvény Befektetési Alap (tovabbiakban: az Alap) alapkezel6je - a befektetési alapkezel6kr6l és a kollektiv
befektetési formakrdl sz6lé 2011. évi CXCIIL Térvény (a tovabbiakban: Batv.) 106. § és 107. § alapjan

készitette az Alap 2014. évi mikodésének bemutatasa céljabol.

Az Alap éltalanos mikodésével kapcesolatos tovabbi adatokat az Alap befektetési jegyeinek nyilvanos
forgalomba hozataldhoz késziilt MNB altal jévahagyott tdjékoztaté tartalmazza, mely megtaldlhaté az
AEGON Magyarorszag Befektetési Alapkezel6nél, az Alap befektetési jegyeinek forgalmazasi helyein,
valamint az Alapkezel6 honlapjan (www.aegonalapkezelo.hu).

Budapest, 2015. aprilis. 28.

Kocsis Balint Kadocsa Péter
vezérigazgatod elnok-vezérigazgatd
dokk

Jelen dokumentum sajatkezu alairas képet biztonsagi okbél nem tartalmaz. Jelen dokumentum tartalma az
eredeti, cégszer( alafrassal és egyéb felelés személy alairasaval ellatott papir alapu dokumentum tartalmaval

mindenben egyez§ és sajatkezl alairds nélkil is cégszertinek illetve hitelesnek tekinthetd.
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AEGON BELFOLDI KOTVENY BEFEKTETESI ALAP

ALTALANOS INFORMACIOK AZ ALAPROL
Az Alap elnevezése
AEGON Belféldi Kétvény Befektetési Alap

Az Alap ro6vid neve
AEGON Belfoldi Kotvény Alap

Az Alap lajstromszama
1111-58

Az Alap fajtaja
nyiltvégt

Az Alap tipusa
nyilvanos

A targyid8szakban forgalmazott Befektetési jegyek sorozata és tipusa
AEGON Belfoldi Kétvény Alap HU0000702493

Hozamfizetés

Az Alapok a t6kenévekmény terhére hozamot nem fizetnek, a teljes t6kendvekmény djra befektetésre
keriil az Alapok befektetési politikdjanak megfeleléen. A BefektetSk a tGkendvekményt a tulajdonukban
all6 Befektetési jegyek vételi es visszavasarlasi aranak kilonbozeteként, mint arfolyamnyereséget

realizalhatjak.

A Befektetdk kore

A Befektetési jegyeket egyarant megvasarolhatjak devizabelfoldi es devizakiilfoldi természetes személyek,

jogi személyek es jogi személyiség nélkuli gazdasagi tarsasagok.

Alapkezel§ adatai AEGON Magyarorszag Befektetési Alapkezel Zrt.
1091 Budapest, Ull6i e 1.
Telefon: (06-1) 476-20-59

Letétkezel6 adatai Citibank Europe plc Magyarorszagi Fiktelepe
1051 Budapest, Szabadsag tér 7.

2014. EVES JELENTES

A megbizott konyvvizsgald tarsasag adatai  PricewaterhouseCoopers Konyvvizsgald Kft.
1055 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky at 78.

Cégiegyzékszam: 01-09-063022

Nyilvantartasba vételi szam: 001464

A PricewaterhouseCoopers munkatarsanak adatai ~ Timar Pal

Kamarai tagsagi szam: 002527

AEGON MAGYARORSZAG BEFEKTETESI ALAPKEZELO ZRT.
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I. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkozeinek és forrasainak Osszetétele a targyidészak elején és végén, valamint az adott
eszkoz Gsszes eszkdzon belili aranya:

Banki egyenlegek 147 490 761 0,33 97 866 294 0,23
Repo - - 600 581 265 1,43
Atruhazhato 44 718 265 968 99,28 41 372 666 348 98, 69
értékpapirok

Szarmazékos lgyletek -40 946 018 -0,09 =27 890 7717 -0,07
Egyéb eszkdzdk 406 957 726 0,90 26 132 961 0,06
Osszes eszkdz 45 231 768 437 100,42 42 069 356 091 100, 35
Kotelezettségek -188 487 534 -0,42 -147 290 527 —0,35
Nettd eszkdzérték 45 043 279 246 100,00 41 922 061 879 100,00

A tablazat az iddszak utolso forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkozérték alapjan késziilt.

II. Forgalomban 1év6 befektetési jegyek szama

AEGON Belfoldi Kotvény
Befektetési Alap

A HUF HU0000702493 10 594 445 106| 8 853 921 676

A tablazat az idészak utolso forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkozérték alapjan késziilt, amely szamitasanal a befektetési jegyek
allomanyaban az id6szak utolsé forgalmazasi napjan megvalosult forgalmakat is figyelembe vessziik.

ITII. Az egy befektetési jegyre esé nett6 eszkozérték

AEGON Belfoldi Kotvény Befektetési

A HUF HU0000702493 4.251594 4.734858
VAlap

A tablazat az iddszak utols6 forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkozérték alapjan késziilt.

AEGON MAGYARORSZAG BEFEKTETESI ALAPKEZELO ZRT. 6
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IV. A befektetési alap 6sszetétele

T&zsdén hivatalosan jegyzett
atruhdzhatd értékpapirok = = = =
Osszesen

Mas szabdlyozott piacon
forgalmazott &truhdzhatd - - - -
értékpapirok 6sszesen

A koézelmultban forgalomba hozott
atruhdzhaté értékpapirok = = = =
Osszesen
Egyéb atruhazhatd értékpapirok - - - -
Hitelviszonyt megtestesitd -

Belrold o Rilemraroo oo 39 099 449 679 87,44| 40 942 516 993 98, 96
Hitelviszonyt megtestesitd -

Belfsld - Monetaris pénziigyi 5 317 495 688 11,89 118 801 254 0,29
intézmények

fiitelviszonyt megtestesito - GMU 301 320 600 0,67 311 348 100 0,75
- Monetaris pénziigyi intézmények

Hitelviszonyt megtestesito 44 718 265 967 100,00 | 41 372 666 347| 100,00
értékpapirok Osszesen

Ertékpapirok Gsszesen 14 718 265 968 100,00| 41 372 666 348| 100,00

A tablazat az id6szak utolso forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkozérték alapjan késziilt.

V. Befektetési alap eszkozeinek alakulasa

Befektetésbdl szarmazo jovedelem:

adatok eFt-ban

Pénziigyi miiveletek bevételei 2014.
PénzintézettSl kapott kamatok 86
Diszkont kincstarjegyek arfolyamnyeresége 12 669
Kamatozé kétvények arfolyamnyeresége 2371 333
Repo tigyletek kamata 2323
Szarmazékos tgyletek arfolyamnyeresége 94 557
Allamkétvények araban felhalmozott kamat 181 934
Devizaeszk6zok és kot.mérl.ford.napi

ért.0ssz.nyeresége 4 556
Allamkétvények kapott kamata 2222 269
Osszesen: 4 889 727

Az Alap 2014. évi szdamviteli nyilvantartasdban sgerepld adatok alapjin késziilt.

adatok eFt-ban

Pénziigyi miiveletek raforditasai 2014.

Kotvények arfolyamvesztesége 28 291
Diszkont papirok arfolyamvesztesége 190
Szarmazékos tgyletek arfolyamvesztesége 347 506
Osszesen: 375 987

Az Alap 2014. évi szdamviteli nyilvantartasdban sgerepld adatok alapjin késziilt.

AEGON MAGYARORSZAG BEFEKTETESI ALAPKEZELO ZRT.
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Egyéb bevétel és egyéb raforditas:

Az Alapnak Egyéb bevétele 4 003 ¢ Ft volt, ami PEMAK papir jutalékabol és kerekitési kiilonbozetbdl
adédik. Egyéb raforditisa 2014-ben az Alapnak nem volt.

Uzleti évben elszamolt koltségek, dijak és adok:

adatok eFt-ban

Miikodési koltségek 2014.

Alapkezeléi dij 178 760
Letétkezel6i dij 10 025
Féforgalmazéi jutalék 25706
Forgalmazdi dijak trailer fee 463 897
Koényvvizsgaldi dij 5136
Feligyeleti dij 10 697
Bankkoltség 79
Osszesen: 694 300

Az Alap 2014. évi szamviteli nyilvintartdsiban szerepld adatok alapjan késiilt.

Nett6 jovedelem, t6keszamla valtozasai és a befektetések értéknovekedése:

adatok eFt-ban

Tokenovekmény: 2013 2014

visszavasarolt befjegyek értékkilénbozetébol 10 412 465 4438 909
értékpapirok értékelési kiilénbézetébdl 4 343 380 5111579
el6z6 évek eredménybdl 14 372245| 19694 180
tizleti év eredményébdl 5321935 3823 443
Osszesen: 34 450 025 33 068 111

Az Alap 2014. évi szamviteli nyilvintartdsiban szerepld adatok alapjan késziilt.

Felosztott és ujra befektetett j6vedelemmel az alap nem rendelkezett 2014-ben.

VI. A nett6 eszkozértéknek és az egy jegyre jutd nettd eszkézértékének valtozasa

AEGON Belfoldi
Kotvény A HUF HU0000702493 48 883 754 638 3,15477412011.12.30.
Befektetési Alap
AEGON Belfoldi

Kotvény A HUF HU0000702493 50 003 525 899 3,906670]2012.12.28.
Befektetési Alap
AEGON Belfoldi

Kotvény A HUF HU0000702493 45 043 279 246 4,25159412013.12.31.
Befektetési Alap
AEGON Belfoldi

Kotvény A HUF HU0000702493 41 922 061 879 4,734858(2014.12.31.
Befektetési Alap

AEGON MAGYARORSZAG BEFEKTETESI ALAPKEZELO ZRT. 8
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VII. Szarmaztatott iigyletek
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Forward
Eladas

2014.

11.

17.

324

000

241,180

244,7165

-1 145

824

HUF

2014.

10.

31.

Osszesen

3 123

896

HUF

2014.

10.

31.

EUR/HUF
15.01.07
Forward
Eladas

2015.

01.

07.

959

235

309,220

308,1625

4 187

019

HUF

2014.

11

028 o

EUR/HUF
15.01.26
Forward
Eladas

2015.

01

2260

150

000

310,900

308,5082

358

765

HUF

2014.

11

028 o

USD/HUF
15.02.17
Forward
Eladas

2015.

02.

17.

324

000

245,870

248,2388

=767

494

HUF

2014.

11

228

Osszesen

3 778

291

HUF

2014.

11

ACE

EUR/HUF
15.01.07
Forward
Eladéas

2015.

01.

07.

959

235

309,220

314,9586

-22 720

575

HUF

2014.

12.

31.

USD/HUF
15.02.17
Forward

2015.

02.

17.

324

000

245,870

259,7611

-4 500

718

HUF

2014.

12.

31.
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Eladas

EUR/HUF
15.01.26
Forward
Eladas

Osszesen -27 890 777 |HUF 2014.12.31.

2015.01.26. 150 000 310,900 315,3632 -669 485 | HUF 2014.12.31.

VIII. A befektetési alapkezel6 miik6désében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakulasara haté fontosabb tényez8k

A 2014-es év folyaman a Tarsasagnak a kévetkezd szabalyzoi valtozasoknak kellett megfelelnie:
e TPoreign Account Tax Compliance Act (FATCA) — és annak magyarorszagi implementacidja; elsé
hataridé: 2014. julius 1.
e Huropean Market Infrastructure Regulation (EMIR); hataridé: 2014. februar 15.

e Alternative Investment Fund Managers Directive (AIFMD) — és annak magyarorszagi

implementacidja; hatarid6: 2014. jalius 22.

A FATCA-nak val6é megfelelést a Tarsasag 2014. jalius 1-ig elérte: ez volt az a datum, amelyet a magyar és
az amerikai kormany dltal alairt kormanykozi megallapodas (IGA) elsé hatarid6ként jeldlt meg a
megfeleléshez — az 4 tgyfeleket ezen idSponttd]l kell sziirni olyan szempontbdl, hogy amerikai
adobalanyok-e vagy sem. A Tarsasag és minden 4altala kezelt alap vonatkozasaban kételezé volt tovabba az
Gn. ,,global identification number” =GIIN) igénylése az Egyesiilt Allamok adéhivatalatdl (IRS), melyet a
Tarsasag annak feltételeivel egylitt sikeresen teljesitett. Ezek megszerzése utin ugyanezen entitasokat az
Aegon Magyarorszag Altalanos Biztosité Zrt. adécsoportjanak kozremikodésével a Tarsasag a magyar
addéhatbsagnal is regisztralta.

Az EMIR szabdlyainak valé megfelelést a Tarsasag azaltal biztositotta, hogy mind a sajit, mind az 4ltala
kezelt alapok és fokuszban 1év6 (derivativokkal kereskedd) portfoliok részére kért és kapott un. LEI (legal
entity identifier)-szimot, mely a t6zsdén kivili szarmaztatott igyletek jelentéséhez koételezé. A
jelentéstételi kotelezettséget a Tarsasdg kereskedési partnereire delegilta szerz6dés-kiegészitések utjan
(olyan partnerrel nem lehetséges a szarmaztatott Ugyletek kotése, aki nem véllalja at a Tarsasagtdl a

jelentéstételt).

Az AIFMD- nek és annak magyar implementacidjanak, a Kbftv-nek (elfogadva: 2014. marcius 15.) vald
megfelelés volt az év soran a legnagyobb kihivas a Tarsasag szamara. A tOrvény altal el6irt minden
dokumentaci6 és informacié hataridére benyujtasra keriilt a Magyar Nemzeti Bank részére, valamint a
kezelt alapok kezelési szabalyzatai és tajékoztatéi is atdolgozasra kertiltek a megfelelés érdekében.
Hianypotlasi kérések utan a Magyar Nemzeti Bank az j torvény szerinti mikodési engedélyeket az alapok

szamara 2014 végén, mig a Tarsasag szamara 2015. elején adta meg.
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Az Alap 6sszetételében tortént valtozasokat a killénb6z6 piaci lehetéségek kiaknazasanak célja, valamint a

folyamatos t6kemozgasok indokoltak.

Januarban egy volatilis hénapot tudhattunk a hatunk mogott, legaldbbis ami a helyi devizas feltérekvé piaci
allamkotvényeket illeti. A befektet6i hangulat romlasa a fejl6d6 piaci devizak gyengtilésével kezd6dott:
el6szO6r a nagy folyé fizetési mérleg hiannyal rendelkez6 orszagok keriltek nyomas ala (Dél Afrika,
Torokorszag stb.), ami azutian tovabbterjedt mas régids devizakra is. A forint is 1ényegesen gyengiilt annak
ellenére is, hogy hazank jelentSs fizetési mérleg t&bblettel rendelkezik. Ezzel egy id6ben a helyi deviza
megvédésének érdekében szamos feltérekvs piaci kézponti bank kamatemelésre kényszerilt, aminek
hatasara a helyi hozamg6rbék laposabba valtak, javarészt a révid hozamok jelent6s emelkedésének
hatasara.

A hazai fronton néhany nap panikhangulatban telt, ahogy a forint az euréval szemben atlépte a sokak
szamara lélektani hatart jelenté 315-0s hatarvonalat, mikézben a jegybank nem tagitott a kamatvagasi
ciklus mellSl.

A jelentSs korrekcié ellenére a régids értékeltség atlagos szinteken maradt, mig a feltérekvs piaci
befektet6i hangulat negativ volt a negyedév jelentSs részében. A technikai indikatorok vegyesen alakultak
az cltelt periédus soran: nagy feltérekvd piaci alapok tovdbbra is jelentSs lakossagi pénzkiaramlassal
szembestiltek, mindezt azonban részben kompenzaltak végbefektet6i vasarlasok.

Marcius elején még az ukrajnai események dominaltdk a hangulatot, a hosszd hozamok hat szazalék koril
tanyaztak, a forint pedig Gjra a 315-6s szintig gyengiilt. A Nyugat - Oroszorszag konfliktus azonban
jelképes szankcidkon tdl nem eszkalalédott tovabb, igy a nemzetkdzi fesziltség enyhiilésével a honap
végére javulni tudott a feltdrekvé piaci hangulat. A hangulatvaltozas minden eszkézosztilyban
megfigyelhetS volt, az alulpozicionaltsdg gyors erésédést hozott, kiléndsen a magas kamatozasi régids
allampapirok hozama esett sokat. Magyarorszag nem tudott kiemelkedd teljesitményt felmutatni a raliban,
ugyanakkor a forint két szazalék korili er6s6dést mutatott marcius utolsé hetében, a kétvényhozamok
pedig 20-30 bazisponttal cs6kkentek. A hazai eszk6z6k 6 teljesitményét segitette az S&P dontése is, amely
az orszag addssag-besorolasanak kilatasat negativrdl stabilra javitotta illetve a jegybank kommentarja az
utols6 10 bazispontos kamatvagas utin, ami a ciklus kdzelgs végét engedte sejtetni.

A helyi piac nagyon j6 teljesitményt mutatott a masodik negyedévben. Mindez részben az igen kedvezd
globalis kbtvénypiaci kérnyezetnek, részben pedig a helyi fejleményeknek volt kdszénhetd.

A kamatvagasok 10 bazispontos 1épésekkel folytatodtak, ahogy az inflacié mélypontjat valdszindleg elérve
év/év alapon negativ taromanyba esett, valamint a forint arfolyama is viszonylag ellenill6 maradt, még
annak ellenére is, hogy a cskkens implikalt kamatok hatasara alulteljesitette a régiét. Mindez jol
horgonyozta a hozamgérbét — killonésen annak a rovid végét.

A rali f6 hajtéerejét azonban a szabdlyozéi kornyezet valtozasa jelentette. A kozponti bank olyan
intézkedéseket hozott, amely javitani szandékozik az allamaddéssag deviza Osszetételét. Ehhez a

finanszirozas soran a forintkibocsatas emelésére és a deviza-kibocsatasok csokkentésére van sziikség.
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Ezen célok eléréséhez azonban szitkség van a helyi bankok hazai allampapir keresletének névelésére. Az
MNB atalakitja a sterilizacids eszkdzét — ami eddig egy likvid, kéthetes kétvény volt — betétté és csékkenti
az attraktivitasat, mint fedezet a jegybanki eszk6z0khoz, bankkozi tranzakcidkhoz és likviditasi ratakhoz.
Ez egyben segiti majd a Magyar Nemzeti Bank mérlegfé6sszegének, valamint az allam kamatkiadasanak a
csOkkenését is.

A jegybanki becslések szerint, ez kb. 600-900 milliard forintos extra keresletet jelenthet a bankok részérél
hazai allampapirok irant, és ez az elmult negyedévben igen komoly mértékben megnévelte az aukcidkon
tapasztalt keresletet.

Habar az AKK - réviddel a jegybanki bejelentést kévetSen — jelentGsen megemelte az idei kibocsatési
tervét, az aukcionalt kotvényeket a piac kénnyedén felszivta és csak juniusban lattuk jeleit a rali
kimertlésének. Egy masik fontos tényezd is szerepet jatszott a negyedév soran, mégpedig a Templeton — a
magyar addssig legnagyobb finanszirozéja — valészindleg megujitotta a lejaré 2014D kitettségét, mindez
pedig a megemelkedett kindlat jelentSs részét felszivta.

A piac remekil teljesitett jalius elsé felében. Habar a hazai kétvények régids dsszevetésben mind abszoldt
mind relativ értelemben draganak tlntek az értékeltségiik alapjan, mégis a bankok stabil hazai kereslete és
a - kedvez6 kornyezet hatasara — a kilféldiek vasarlasi kedve tovabb tudta mérsékelni a hozamokat. Ezzel
szemben a hénap végére mar a faradtsag jelei is megfigyelhet6ek voltak. A meglepetésszerd 20
bazispontos jegybanki kamatvagas és a ciklus befejezése profitrealizalast valtott ki, illetve az utolsé juliusi
aukcion tapasztalt alacsony kereslet gyengtilé vasarlasi kedvrdl arulkodott. A hénap végéhez kozeledve a
geopolitikai kockazatok és az amerikai kamatemeléstSl vald félelem Gjra erésédni kezdtek, amely jelentSs
korrekcidhoz vezetett a feltdrekvd kdtvénypiacokon, igy Magyarorszagon is.

Ami korrekcionak indult az el6z6 honap végén az végll egy komoly eladasi hullimba torkollott, ezzel — a
révid vége kivételével - 60-80 bazisponttal megemelve az egész hozamgdrbét . A magyar piac alulteljesitett
a régioban, feltehetGen a tdl magas pozicionaltsag miatt, amely dont6en az MNB kamatvagasi ciklusanak
és az Onfinanszirozasi tervének volt kdszonhets. Az alulteljesités talzonak tlnt, ezért el6szor a gbrbe
k6zépsS, majd késébb a hosszabb lejaratd hazai kétvényekbdl is vasaroltunk. A kilsé kérnyezet tovabbra
is tamogaté: az BEKB felkésziilt a tovabbi monetaris lazitdsra és az amerikai jegybankarok sem sietnek tal
koran kamatot emelni.

A szeptember egy teljesen mas piacot hozott, hiszen az amerikai allampapirok hozama emelkedni kezdett
és a dollar is jelentSsen felértékel6dott. Mindez tjabb nyomast gyakorolt a feltérekvé kotvénypiacokra, de
a kozép-kelet eurdpai régié egészen jol teljesitett. A lengyel hozamok folytattak a lefelé menetelést, ami a
kamatvagasokkal kapcsolatos varakozasoknak és az erés német allampapiroknak volt betudhaté. A hossza
lejarata magyar és lengyel allampapirok kozotti hozamkilénbdzet tagult, ami javitotta a megteleld lejaratd
magyar allampapirok értékeltségét. A révid hozamok tovabbra is jol horgonyzottak az éven belili
papirokban tapasztalhaté negativ netté kibocsatasnak és a nyomott pénzpiaci hozamoknak készonhetéen,
amely az MNB 2 hetes kétvényének kivezetésével magyarazhato.

Oktéberben az arupiacok Osszeomldsa, valamint a lassulé eurdpai névekedés kedvezs korilményeket

teremtett, mivel az alacsony globalis inflaci6 cselekvésre kényszeritheti az EKB-t. A likviditas
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helyreallasanak készonhetSen lattunk némi korrekeiét a r6vid hozamokban, azonban a hossza hozamok
tovabb zuhantak mds piacokat kovetve. A Kozép-Kelet Eurépaban levé piacok duplan nyerhetnek a
jelenleg kialakult helyzeten: egyrészt az eurdpai dezinflaciét importaljak, masrészt a fogyasztéi kosarban is
magas az energiahordozok sulya. A benchmark 10 éves hozam 4% alatt zart a hénap végén.

A fejlett kétvénypiacok roppant erések voltak novemberben. Ennek készénhetSen a fejlédé piacoknak is
sikertlt belendiilniiik. A fentieken tul, az EKB tovabbi monetaris lazitast helyezett kilatasba, jelezvén
barmire hajlandéak a dezinflacié elleni kiizdelemben. Még az allamkotvény vasarlas is felkeriilt a palettara.
A tovabbi enyhités mellett sz6l, hogy az olajtermelé orszagoknak nem all szandékidban cstkkenteni a
termelést, ami fokozza az Eurépira nehezedd dezinflicidés nyomast. A hénap jelentSs forinterGsédéssel
kezdédott. Az er6sédésnek, a kedvezé korilményeknek, és néhany jol sikeriilt aukcidnak készonhetéen a

hazai kétvényhozamok csékkentek egy gyors, novemberi hozamemelkedést kéveten.

A 16vid papirok egészen 1,6%-on, mig a 15 éves papir 4% alatt volt kereskedhetS. Az inflaciés folyamatok
hatasara szamos elemz§ lehetségesnek tart 4jabb kamatvagasokat 2015 elején.

Decemberben egy kisebb fajta panikot éltiink at a fejl6dS orszagok kétvénypiacain. Az orosz tékepiacra
nehezed§ nyomas atgylrdzott mds piacokra is, amely a téli tnnepeket megel6z6 alacsony likviditassal
parosulva nagy kilengéseket okozott az arakban. Tobben attdl féltek, hogy eljott a fejlédé piacok
Ujradrazasanak ideje, azonban ez hamar elmdlt, a hozamok pedig helyrealltak.

Az BEURHUF jelent6s gyengiilésen ment keresztll, december utolsé napjaiban az éves cstucs kozelében

volt, a hozamgérbe pedig alacsonyabban, és az el6z6 negyedévhez képest laposabban is zart.

IX. A befektetési alapkezeld altal kifizetett javadalmazas

ABA kockazati profiljara tevékenységiik révén
Javadalmazas teljes Gsszege lényeges hatast gyakorold személyek (ideértve
tgyvezetSk)
Létszamadatok (f6) 33 5
Régzitett 267 828 131 109 326 000
Viltozé 92 251 440 56 897 635
Nyereségrészesedés 0 0

X. Az ABAK - ide nem értve a 2. § (2) bekezdés szerinti ABAK-ot — altal kezelt minden unids
ABA és minden, altala az EGT-allamokban forgalmazott ABA tekintetében

a) az ABA olyan eszkoézeinek aranya, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva kiilonleges
szabalyok vonatkoznak;

Az Alap a targyid6szakban nem tartott az Alapkezelé Likviditasi politikijaban definialt nem likvid eszkozt.
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b) az ABA likviditaskezelésével kapcsolatos minden, az adott id6szakban kotott 4j megallapodas;

Az alap a 2013-ban kotétt Folydszamlahitel Szerz6dését a targyévben moédositotta, 4j szerzédést nem

kotott.

c) az ABA aktualis kockazati profilja és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek.

Az Alap alapdevizaban denominalt ,,A” sorozata az alabbi befektetdi profillal rendelkezik:

javasolt o
ABA neve ABA | minimalis kockaza’tl
alapdevizdja| pefektetési besorolas
iax
Aegon Belf6ldi Kétvény Befektetési Alap HUF 3¢év 5 (jelentbs)

Az Alapot elsésorban olyan BefektetSknek szanjuk, akik legalabb a javasolt minimdlis befektetési idSre
terveznek befektetni, és a kockazat/nyereség profil 1-t6l 7-ig terjed6 skdldjan a megjelolt értéket a

kockazatviselési hajland6sagukhoz mérten elfogadhatonak tartjak.

Az Alap célja, hogy stabil, kdzepesen alacsony kockazati befektetési formaként funkcionaljon, és
kézéptavon a banki hozamoknal magasabb hozamot nytdjtson a befektet6knek.

A likviditis biztositasanak érdekében az Alap elsésorban az AKK altal a Magyar Allam nevében
forgalomba hozott allamk&tvényeket és diszkont- kincstarjegyeket valamint a Magyar Nemzeti Bank altal
kibocsatott kotvényeket kivanja portfolidjaban tartani. Az Alap alacsony kockdzatd, ugyanakkor az
allampapiroknal varhatéan magasabb hozamot biztosité banki és vallalati kibocsatasu, forintban
denominalt, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokat is tarthat a portfdlidjaban. Az alap pénzeszkozeit
bankbetétben is elhelyezheti. Az alap korlatozott mértékben devizaeszkézoket is tarthat a portfélidjaban,
de csak a devizaarfolyam-kockazat teljes fedezése mellett.

Az Aegon Belfoldi Kotvény Befektetési Alap mindenkori befektetési portfolidjanak legalabb 80 szazalékos
aranyban kell EGT-allam 4ltal kibocsatott, forintban jegyzett, hitelviszonyt megtestesitG értékpapirt
tartalmaznia.

Az alap referenciaindexe: 100% MAX

Szarmaztatott tgyletek alkalmazasara kizardlag fedezeti célbdl van lehetSség.

Az Alapkezel§ a kockazatkezelési feladatok ellatasara kilon szervezeti egységet hoz létre, melynek
mikodéséért a kockazatkezelési vezet§ felel6s. A kockazatkezelési egység célja, hogy olyan
kockazatkezelési gyakorlatot alakitson ki, amely alkalmas az Alap kockazatainak azonositasara, mérésére,
folyamatos nyomon kovetésére és kezelésére. Az alkalmazott eljardsok és szabalyok biztositjak, hogy a
befektet6k tudomdsira hozott kockazati profil Gsszhangban legyen az Alap kezelési szabalyzatiban

meghatarozott kockazati korlatokkal.
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A kockazatkezelési egység a kockazatkezelési folyamat részeként limitrendszert mikddtet, melyben kilén
alrendszerekben figyeli az egyes tranzakciok megkOtésére, az egyes partnerek felé iranyuld kitettségre
vonatkoz6 torvényi, szerzédéses és belsé limiteket, valamint azonbefektetési kotlatokat, melyeket az
Alapkezel6 az Alap kezelési szabalyzataban felallitott és befektetdi iranyaba kommunikalt.

Az Alapkezel$ az Alap vonatkozasaban likviditaskezelési rendszert alkalmaz, hogy nyomon kévethesse az
Alap likviditasi kockazatat, valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap

kotelezettségeinek.

XI. Td6keattétel alkalmazasa

Az Alap tékeattételt csak a térvényben megengedett korlatokon belill vehet fel: A befektetési alap teljes
nettdsitott kockazati kitettsége nem haladhatja meg a befektetési alap nettd eszkdzértékének a kétszeresét,
azaz az Alap felvehet6 t6keattétel maximalis értéke 2. Az Alap befektetési politikdja tovabbi kotlatozasokat
nem tartalmaz.

Az Alap a targyidészakban szarmaztatott tgyleteket kizardlag fedezeti céllal kotott. . Az Alap teljes

nettésitott kockazati kitettsége 2014.12.31-én a kdvetkez6: 1.

XII. Eredménykimutatas

AEGON Belfoldi Kétvény Befektetési Alap

2014. év
El62z6 év Targyév

et eFt
1. Pénziigyi miveletek bevételei 6 468 506 4 889 727
11. Pénziigyi muveletek raforditdsai 383 840 375 987
11I. Egyéb bevételek 6 4 003
IV. Makodési kdltségek 762 612 694 300
V. Egyéb raforditasok 125 0
VI. Rendkiviili bevételek 0 0
VII. Rendkiviili raforditasok 0 0
VIII. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
Targyévi eredmény (I.-II.+II1.-1V.-V.+VI.-VIIL.-VIIL.) 5 321935 3 823 443

Az Alap 2014. évi szamviteli nyilvintartdsiban szerepld adatok alapjan késiilt.

Budapest, 2015. 4prilis. 28.
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