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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

Az OTP Reél Fékusz II1. Nyilvanos Hozamvédett Zartvégii Szarmaztatott Alap tulajdonosai
részére

Elvégeztiik az OTP Redl Fékusz III. Nyilvanos Hozamvédett Zartvégli Szdrmaztatott Alap
(tovabbiakban: ,,az Alap”) mellékelt 2015. december 31-i éves jelentés 1-10. oldalan talalhat6
szamviteli informdcidinak (tovabbiakban: ,szdmviteli informaciék™) a konyvvizsgdlatat,
amely szdmviteli informacik a szdmviteli torvény eléirdsainak megfelelden keriiltek
meghatarozasra.

Az Alapkezel vezetésének felelOssége az éves jelentésért

Az OTP Ingatlan Befektetési Alapkezel6 Zrt. (az ,Alapkezeld”) vezetése felelds az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formékrdl és kezel6ikr6l, valamint egyes pénziigyi targyt
torvények médositasardl sz6l6 2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szerepld szdmviteli
informacicknak a magyar szamviteli torvényben foglaltakkal ©Osszhangban tOrténd
elkészitéséért, kiilonos tekintettel az eszkozok és kotelezettségek leltarral  vald
alatdmasztdsaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezel6je 4ltal megadott értékelése
alapjén torténd elszdmoldsaért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés
sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akdr csaldsbdl, akar hibabdl eredd lényeges

hib4s 4llitdsoktol mentes éves jelentés elkészitése.
A konyvvizsgdlo feleldssége

A mi felelésségiink az éves jelentésben szerepld szdmviteli informécidk, kiilonos tekintettel
az éves jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek id6szak végi leltdrdnak, valamint
az adott id6szakban elszdmolt kezelési koltségeknek a véleményezése konyvvizsgalatunk
alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal €s a
konyvvizsgalatra vonatkozé - Magyarorszdgon érvényes — torvényekkel és egyéb
jogszabilyokkal Osszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy
megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot tgy tervezziik
meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentésben
szerepld szdmviteli informéaciék mentesek-e a lényeges hibds éllitdsoktol.

A konyvvizsgilat magdban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtdsit, amelyek célja
konyvvizsgélati bizonyitékot szerezni az éves jelentés szdmviteli informécidiban szerepld
osszegekrdl és kozzétételekrSl. A kivélasztott eljardsok — beleértve az éves jelentésben
szerepld szdmviteli informéacidk akdr csaldsbol, akdr hibabol eredd, lényeges hibds dllitdsai
kockdzatainak felmérését is — a mi megitélésiinkt6l fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor
az éves jelentésben szerepld szdmviteli informécidk gazdalkodé egység dltali elkészitése €s
val6s bemutatisa szempontjabdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan
konyvvizsgélati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott
megfeleldek, de nem azért, hogy a gazddlkodé egység belsé kontrolljanak hat€konyséagéra
vonatkozéan véleményt mondjunk. A konyvvizsgdlat magiban foglalja tovdbba az
alkalmazott szdmviteli politikdk megfeleldségének €s a vezetés dltal készitett szamviteli
becslések ésszerliségének értékelését.

Meggydzddésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgélati bizonyit€k elegendd €s megfeleld
alapot nydjt konyvvizsgdléi véleményiink megadésihoz.

12



Vélemény

Véleményiink szerint az OTP Redl Foékusz III. Nyilvanos Hozamvédett Zartvégi
Szarmaztatott Alap 2015. december 31-ével végzd6 iddszakra vonatkozd éves jelentésében
kozolt szamviteli informdcidk, melyek a szamviteli torvény elbirdsainak megfelelden keriiltek
meghatdrozdsra, minden lényeges szempontb6l a kollektiv befektetési formakrél és
kezeldikr6l, valamint egyes pénziigyi targyd torvények médositdsardl szolé 2014. évi XVIL
torvénnyel Osszhangban keriiltek Osszedllitdsra. Az éves jelentésben szerepld eszkozok €s
kotelezettségek leltarral aldtdmasztottak, Az éves jelentésben bemutatott kezel€si koltségek az
Alap letétkezeldje 4ltal adott értékelés alapjan keriiltek elszdmoldsra.

Egyéb kérdések

Az OTP Redl Fékusz III. Nyilvanos Hozamvédett Zartvégii Szdrmaztatott Alap 2015. évi éves
beszamol6jarél 2016. mércius 22-i datummal konyvvizsgdléi véleményt adtunk ki és a
fordul6nap utdni események hat4sait ezen idOpontig vizsgéltuk meg. Az éves beszdmol6t az
Alapkezeld tulajdonosa 2016. mdrcius 29-én jovdhagyta. A 2016. marcius 22-ét kivetden
bekovetkezett fordulénap utdni eseményekre vonatkozé eljardsaink a tulajdonos éves
beszamolé jévahagyédsédra vonatkozé dontésére korldtozédtak.

Budapest, 2016. aprilis 27.
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I Az OTP REAL FOKUSZ III. Nyilvanos Hozamvédett Zartvégii
Szarmaztatott Alap (tovabbiakban: Alap) révid bemutatasa

Az Alap neve:

Az Alap révid neve:
Az Alap tipusa, fajtaja
Az Alap tizleti éve

Az Alapkezel6 neve
Az Alapkezel6 székhelye

Az Alapkezeld cégjegyzékszama:

A Letétkezel6 cégneve:

A Letétkezeld székhelye:
A Letétkezel6 cégjegyzékszama:

Forgalmazo6:

Forgalmazo székhelye
Forgalmazo cégjegyzékszama
Forgalmaz6 tigynoke:

Konyvvizsgalé
Konyvvizsgald székhelye:

Konyvvizsgald cégjegyzékszama:

Konyvvizsgalatért felelos
koényvvizsgalo neve:
MKVK nyilvéntart4si szama:

OTP Real Fokusz II1. Nyilvanos Hozamvédett Zartvégi
Szarmaztatott Alap
OTP Real Fokusz II1. Alap

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal
Gtjan létrehozott, zartvégl szarmaztatott befektetési alap

megegyezik a naptari évvel
OTP Ingatlan Befektetési Alapkezel6 Zrt.

1012 Budapest, Palya u. 4-6.
01-10-044185

OTP Bank Nyrt.

1051 Budapest, Nador u. 16.
01-10-041585

OTP Bank Nyrt.

1051 Budapest, Nador u. 16.
01-10-041585
OTP Nyrt. fibkhalozata

INTERAUDITOR Neuner, Henzl, Honti Tanacsadé Kift.
1074, Budapest,Vorosmarty u. 16. - 18. A. Ep. Fszt. 1/F
01-09-063211

Mori Ferencné
003356

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte:

Lajstromszam:
MNB hatarozat szama:
MNB hatarozat kelte:

Az Alap futamideje:

Befektetési jegyek el6allitasa:

Befektetési jegyek szabalyozott
piacra torténé bevezetése:

Els6 kereskedési nap:

BET hatarozat szdma:

Honlap:

1112-332
H-KE-111-268/2014
2014.05.20.

Az Alap futamideje hatarozott, 2014.05.21.-2017.12.08.

A befektetési jegyek névértéke 10.000Ft, azaz Tizezer
forint. A  befektetési jegyek névre szoloak és
dematerializalt formédban keriilnek eloallitasra, igy fizikai
kikérésiikre nincs lehetdség.

Az Alap befektetési jegyei 2014.06.16-4n bevezetésre
keriiltek a Budapesti Ertékt6zsdére.

2014.06.16.

291/2014

www.otpingatlanalap.hu

OTP Ingatlan Befektetési Alapkezeld Zrt.
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II. Vagyonkimutatas

adatok ezer forintban

2014.12.31. | Megoszlas | 2015.12.31.  Megoszlds

Atruhézhat6 értékpapirok 1.442.453 98,01 1.492.247 99,60
Banki egyenlegek 22.277 1,51 8.507 0,57
Egyéb eszk6zok 13.574 0,92 4.233 0,28
Osszes eszkoz 1.478.304 100,44 1.504.986 100,45
Kotelezettségek 6.525 0,44 6.715 0,45
Nettd eszkozérték 1.471.779 100,00 1.498.272 100,00

III.

Forgalomban levé befektetési jegyek szama

Az OTP REAL FOKUSZ III. Nyilvanos Hozamvédett Szdrmaztatott Alap 2014. majus 21-én
indult 145.957 db, egyenként 10,000 Ft névértékii befektetési jegy jegyzésével, azaz

1.459.570 eFt tokével.

Iv.

Az egy befektetési jegyre esd netto eszkozérték

Az alap vagyoninak és arfolyamanak alakulasat a 2015.01.01-2015.12.31-ig az alabbi

grafikon szemlélteti.

OTP REAL FOKUSZ lil. ALAP NETTO ESZKOZERTEK ES ARFOLYAM ALAKULAS
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DATUM | NETTO ESZKOZERTEK ¢ ARFOLYAM
2015.01.05 1.470.660.663 10.076
2015.02.02 1.517.719.054 10.398
2015.03.02 1.520.500.820 10.417
2015.04.01 1.506.141.121 10.319
2015.05.04 1.499.140.393 10271
2015.06.01 1,498 285.454 10.265
2015.07.01 1.502.602.857 10.295
2015.08.03 1.501.453.310 10.287
2015.09.01 1.502.991.121 10.297
2015.10.01 1.518.460.300 10.403
2015.11.02 1,508.890.101 10.338
2015.12.01 1.502.632.160 10.295
2015.12.31 1498271714 10.265
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V.

Portfolié jelentés (2015.12.31-1 nett6 eszk6zérték szamitas alapjan):

A befektetési alap dsszetétele

_adatok forintban_
o L OSSZEG/ERTEK ¢ %
L  KOTELEZETTSEGEK | 6.714.645 0,45
I/1. Hiteléllomény 0 -
2. Egyéb kitelezettségek 6.526.947 | 0,44
2.1 Alapkezeldt dij miatt 6.433.100: 0,43
1/2.2. Banlktg 0 -
12.3. Feliigyeleti dij 93.847 1 0,01
172.4. Szarmaztatott igylet 0 -
12.5. Kiilonado 187.698
1/3. Céltartalékok 0 -
1/4. Passziv id6beli elhatdrolasok 0 -
KOVETELESEK . == 8 1.504.986.359 | 100,45
. Folyészamla, készpénz 8.506.702 | 0,57
/2. Egyéb kovetelés 42327531 0,28
2.1 Szarmaztatott iigylet 4.232.753| 0,28
11/3 Lekotott betétek 0 -
/3.1 Max. 3 hé lekotésti 0 -
1173.2 3 hénapnal hosszabb 0 -
11/4. Ertékpapirok Deviznem | Névérték 1.492.246.904 . 99,60
I/4/1. | Allampapirok 22.215.746 1,48
I/4/1/1. | Magyar Allamkétvény 0 -
MAK2018/4 HUF 6.660.000 7.264.9771 0,48
MAK2019/4 HUF 12.810.000 14.950.769 ; 1,00
II/4/1/2. | Kincstarjegy 0 -
II/4/1/3. | Egyéb jegybankképes értékpapir 0 -
II/4/1/4. | Kiilfoldi allampapirok 0 -
11/4/2. Gazddlkodé és  egyéb  hitelviszonyt 1.396.311.131} 93,19
megtestesitd értékpapir
1I/4/2/1. | Tézsdére bevezetett 803.910.000 835.401.079 55,76
FKI17NF04 HUF 142.910.000 148.595.973 . 9,92
FKI9NF0I HUF 180.000.000 207.472.910; 13,85
BNP HUF 2018/L HUF 100.000.000 101.472.940, 6,77
MFB 201804/1 HUF 381.000.000 377.859.256 | 2522
1I/4/2/2. | Kiilfoldi kétvények 0 -
1I/4/2/3. | Tdzsdén kiviili 536.800.000 560.910.052 37,44
DK2017/01 HUF 206.800.000 226.648.513 | 15,13
DK2018/01 HUF 330.000.000 334.261.5391 22,31
11/4/3. Részvények 0 -
1I/4/3/1. | Tdzsdére bevezetett 0 -
II/4/3/2. | Kiilfoldi vészvények 0 -
1I/4/3/3. : Tdzsdén kiviili 0 -
17/4/4. Jelzdloglevelek 73.720.027; 4,92
II/4/4/1. | Tézsdére bevezetett 64.400.000 73.720.027 1 492
FJI7NF01 HUF 57.900.000 66.390.184; 4,43

OTP Ingatlan Befektetési Alapkezel Zrt.
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FJI7NFO02 HUF 6.500.000 7.329.843; 0,49

11/4/4/2. | Tézsdén kiviili

1/4/5. Befektetési jegyek

1I/4/5/1. | Tézsdére bevezetett

I/4/5/2. | Tézsdén kiviili

11/4/6. | Karpotlisi jegy

1I/5 Aktiv id6beli elhatarolasok

O DO DI D
1

VI. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa targyidészakban

Ertékesitett eszkozok befolyt ellenértéke, esetleges jarulékos és egyéb bevételek,
felmeriilt koltségek és felszamitott dijak:

adatok ezer forintban
Befektetésbol szarmazé jovedelem 64.986
Egyéb bevételek: 0
Az Alapkezel6nek fizetett dijak (kezelési koltségek): 25.523
A Letétkezelonek fizetett dijak: 0
Egyéb dijak és adok (Feliigyeleti dij, bankktg) 1.252
Netto6 jovedelem 38.211
Felosztott és tjra befektetett jovedelem 0
Toékeszamla valtozasai 0
Befektetések értéknovekedése, illetve értékcesdkkenése -19.715
Egyéb hatas az alap eszkdzeire, kotelezettségeire 17,996
(arfolyamkiilonbdzet) )

VII. Osszehasonlité tablazat elmilt harom iizleti évrdl (az alap 2014-ben indulf)
adatok forintban

120141231, ] 20151231,
1.471.778.768 1.498.271.714

10.083,646334 10.265,158327

Egy befektetési jegyre jutod netto

eszkOzérték
L - Idészak - Id6szaki hozam
2014, tzleti év (2014.05.21-2014.12.31.) 0,84%
2015. izleti év (2015.01.01-2015.12.31.) 1,80%

Az alap hozamvédett (a hdrom és fél év alatt nomindlisan elérheté hozam 4% és 60% kozzé
esik), ezért az elért hozamokbdl nem lehet kovetkeztetést levonni az Alap jovobeni
teljesitményére.

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem véllalt kezességet, nem kapott garanciat,
tovabba nem adott, illetve nem kapott 6vadékot, fedezetet.

Az Alapnak j6vObeni kotelezettsége nincs.
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VIII. Szairmaztatott iigyletek részletes leirasa

2014-ben S T
P H Piaci Piaci érték Piaci Piaci érték
., ; Ne\é%l;tek Lejarat (l)ﬂ t:izéest f{f arfolyam eFt arfolyam eFt
Ugylet tipus P i 1| 20141231, | 2014.1231. | 2015.12.31. | 2015.12.31.
OPCIO
1.459.570 | 2017.12.13. | 35.030 0,93% 13.574 0,29% 4233

Az opcid piaci értéke 13.574 eFt (2014.12.31.), illetve 4.233 eFt (2015.12.31.) értékelési
tartalékként kertilt elszamolasra.

Az Alap portfolidjaban az aldbbi harom befektetési alap egyenld sulyozdst kosardnak
arfolyam alakulasdra vonatkozo6 eurdpai vételi opcié talalhato.

Mogottes kosarbeli silya

Alap elnevezése Az alap rovid ismertetése
Minimum ; Tervezett | Maximum

Az ETF (t6zsdén kereskedett alap) célja,
hogy a Dow Jones US Real Estate
iShares US Real | Indexben szereplé, Egyesiilt Allamokban
Estate ETF miikdo legjelentdsebb ingatlanpiaci
vallalatokba és REIT-ekbe torténd
befektetésekkel érjen el hozamot.

0,00% | 33,33% . 50,00%

Az alap célja hosszi tavi tbkendvekedés

Morgan Stanley elérése. Az alap, céljanak elérése
Investment Funds - | érdekében, elsésorban olyan térsasdgok o 0 o
European (kizarolag szabadon atruhdzhato) 0,00% | 3333% | 50,00%
Property Fund részvényeibe fektet, melyek az eurdpai

ingatlanpiacon tevékenykednek.

Az alap célja hogy maximalizalja a
befektetési hozamot, amely foly

Tiﬁgﬁ‘tgn osztalékokbdl és tokeérték ndvekedésbbl
Investment Funds - | 21 A% 4122 %IT'ekbf feldast be, Luet"e 0,00% | 3333% | 50,00%
Franklin Global |, >0 cége ¢, amelyek elsosorban |
Real Estate Fund ingatlan orienticijuak. Az alap tSbb fajta

ingatlan teriileten és tGbb foldrajzi
teriileten fektet be.

IX. Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az OTP Ingatlan Befektetési Alapkezeld Zrt. 2015-ben is sikeres évet zart. Adozés eldtti
eredménye 509,5 millié forint volt, mely a tervet jelentésen meghaladta. Az el6z6 évhez
képest novekedett az arbevétel, ez koltségtakarékos gazdalkodassal parosult, igy a tékére
vetitett jovedelmezoségi mutatok (mind a sajat tokére, illetve a jegyzett tOkére vetitett
eredmény) kiegyensilyozott, stabil gazdalkodasra utalnak. A sajat toke ardnya a forrdsokon
beliil novekedett, mert a mérleg szerinti eredmény a sajat téke értékét noveli. A Tarsasag

fizet6képessége tovabbra is joO, kitelezettségeit a likvid eszkozei fedezik.

Az alapkezelok gazdalkodasanak eredményessége az éltaluk kezelt alapokban 1évé vagyon
alakulasatol fiigg. Az OTP Ingatlan Befektetési Alapkezel$ Zrt. a mérleg fordulonapjan két
ingatlanalapot és tizendt szadrmaztatott alapot kezelt. A 2015. december 31-i adatok alapjén a
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kezelt vagyon 79%-4t teszik ki az ingatlanalapok és 21%-ot a szarmaztatott alapok vagyona,
igy az ingatlanpiac alakulasinak valo kitettségiink tovabbra is magas.

Az Alapkezeld feliigyeletét az ottagu feliigyelé bizottsag latta el. Az Alapkezel6 1étszama
2015 év végén 40 16 volt.

X. Az Alapkezel6 altal kifizetett javadalmazas

Megnevezés Osszeg
2015.01.01-2015.12.31 kozotti iddszakra kifizetett javadalmazas Osszeg 333.832 eFt
Teljes 6sszegbll a rogzitett javadalom 238.175 eFt
Teljes 6sszegb6l a valtozo javadalom 95.657 eFt
Teljes 6sszegb6l az ABA kockazati profiljara tevékenységiik révén 31.018 eFt
lényegesen hatast gyakorldk javadalmazasa
Létszdm 40 16

Az Alap Kezelési szabalyzata az Alapkezeld illetve annak alkalmazottai részére
nyereségrészesedés fizetését nem teszi lehetove.

XI. Az Alap azon eszkozeinek bemutatasa, amelyekre nem likvid jellegiiknél
fogva  kiilonleges  szabalyok  vonatkoznak, tovabba az  Alap
likviditaskezelésének és kockazatkezelésének bemutatisa

vonatkoznak, nem talalhato.
Az Alap a futamideje alatt likviditaskezeléssel kapcsolatos 1j megéllapodast nem kotott.

Az Alapkezeld folyamatosan nyomon kévette és mérte az Alappal kapcsolatban fennallo
potenciédlis kockézatokat, igy kiilondsen a likviditassal kapcsolatos kockdzatokat. Az
Alapkezeld folyamatosan ellen6rizte, hogy az Alap portfolioja megfelel-e a befektetési
politikdban meghatdrozottaknak, tovabba hogy Osszhangban van-e az Alap elbre
meghatérozott kockézati profiljaval. Az Alap futamideje alatt olyan tény, koriilmény nem
meriilt mely, amely az Alapkezel6 rendkiviili beavatkozasat vagy korrekcios intézkedés
alkalmazasat tette volna sziikségessé.

XII. Az Alap nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékben bekovetkezett
valtozasok bemutatasa

Az Alap teljes futamideje alatt maximum kétszeres tokeéttételt alkalmazott, abban valtozas
nem kovetkezett be.

XIII. Vezetoségi jelentés
1. Uzleti kérnyezet

A 2015-6s évben a piacokat leginkabb a jegybankok monetaris politikdjanak alakulésa, illetve
az arra vonatkozé befektetdi varakozasok befolyasoltdk leginkdbb. Az amerikai jegybankon
az év masodik felében egyre nagyobb volt a nyomas, hogy kilenc évet kovetden emeljen az
irdnyad6 kamatldbon. Bar a leginkdbb szem el6tt tartott mutatok mar kordbban is lehetévé
tették volna a kamatemelési ciklus megkezdését, azonban a globalis ndvekedési félelmek és a
kinai gazdasagbdl érkezd figyelmeztetd jelek miatt végiil csak a decemberi tilésen kezdtek
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bele az emelési ciklusba, 0.25%-0.50% kozé emelve az alapkamat sévjat. Az Eurdpai
Ko6zponti Bank tartotta a 2014-ben rekord alacsonyra, 0.05%-ra csokkentett irdnyado ratajat,
azonban retorikdjaban €s a pénziigyi szereploknek nyujtott negativ O/N kamatlabak még
alacsonyabb szintre tolasdval egyértelmiien tovabbi mennyiségi lazitast kommunikalt a 2015-
Os évben. A lazabb monetéris politika sziikségességét a deflacié tényleges megjelenése is
indokolta, az els6 negyedévben végig negativ volt az inflacié mértéke és nem is tudott nagyon
stabilan a pozitiv tartomanyban maradni a kés6bbiekben sem. A hazai jegybank marciusi
iilésén kezdett neki Gjbdl a kamatcsokkentési ciklusanak, amely sordn 2.10%-r6l 15 bps
1épéskozokkel egészen 1.35%-ig mérsékelte az iranyado rata mértékét. Az eldzd évben betétté
alakitott 2 hetes instrumentum helyére a 3 havi betét 1épett szeptemberi hatéllyal, tovabb
erésitve azt a szandékot, hogy a bankok az eddigieknél is nagyobb alloményt szivjanak fel a
hazai allampapir piacrdl, ezt az irdnyt hosszabb futamidejli kamatldbcsere aukciokkal is
élénkitette az MNB. A bankok mellett a lakossagi befektetdket is igyekeztek az orszag
adossagfinanszirozasaba bevonni, a lakossdgi allampapir sorozatok kedvelt megtakaritasi
termékek a mai napig, jelent6s konkurenciat jelentve a befektetési alapoknak. A kiilf6ldi
befektetok altal tartott magyar allampapirok allomanya a 2014. év végi kozel 4 900 milliard
forintos mennyiségrol az év soran fokozatosan 3 900 millidrd ald csokkent. A hazai
allampapir hozamok a rovid oldalon (3-12 hénap) 60-85, a kdzép oldalon (3-5 év) 55-65, mig
a hosszua oldalon (10 év) kozel 25 bazisponttal mérséklddtek.

A 2015-6s évben a vildg vezetd gazdasagai ismét nagy kihivasokkal néztek szembe és bar
nomindlisan legaldbb elfogadhaté szdmokat tudtak felmutatni, a lassulds trendje egyre
er6sebben kezd kirajzolodni. Az amerikai gazdasig gyengébb els6 negyedév utan végiil 1.9%-
os real GDP ndvekedést ért el év/€v alapon. Az inflaci6 az év végére mar ellépett az év elején
latott nulla koriili értékektd]l és végiil 0.7%-on zarta az idoszakot. Ez kiilondsen annak
fényében kiemelked6 eredmény, hogy az energiahordozd és egyéb nyersanyagok arfolyamai
az els6 félévi korrekciot kvetden juliustol ismét dél felé vették az iranyt és az amerikai WTI
olajfajta kurzusa az utoljara a 2004-ben latott 37 dolldros érték kozelében zart. Tovabba az
amerikai dollér arfolyama is csicsokat dontdgetett, melyben kdzrejatszott a FED varva vart
kamatemelési ciklusanak bearazddasa a piaci szerepldk altal. A Bloomberg Dollar Spot Index,
amely 10 globalis devizaval szemben méri az amerikai z6ldhast teljesitményét, kozel 10%-ot
emelkedett az év soran. A munkaerd piaci adatok, azon beliil is a munkanélkiiliségi rata,
melynek alakuldsa az egyik legjobban figyelt sarokpont a FED szdméra, linedris palyan
mozgott lefelé és a 2008-as év elején latott 5%-os értéken bucstztatta az évet. Az eurdpai
gazdasag az amerikai monetdris politika ellenkezgjét kezdte meg a 2014-ben beharangozott
eszkdzvasarlasi programmal (QE — Quantitative Easing). A QE mellett az ECB dontéshozoi
egyéb gazdasag- és hitelezés élénkitd intézkedéseket is hoztak. Az euré zondban mért redl
GDP bdviilés1.5% volt, a fogyasztoi drindex pedig egész évben a deflacié hatiran billegett,
végiil 0.2%-on zarta az évet. A magyar gazdasag folytatta remek teljesitményét és az eldzetes
adatok alapjan a nominalis GDP 3%-ot meghalad6é mértékben tudott boviilni. Az inflacié az
év elsd honapjaiban mért negativ tartomanybol év végére 0.9%-ra emelkedett.

Az MNB monetéris politikdjaban a lazitds és gazdasdgélénkités szerepelt tovébbra is
fokuszban. Bar a jegybank jelenlegi kommunikacidja szerint tartdsnak széant szint az 1.35% az
alapkamat esetében, a 2016. marciusi ECB nyilatkozatok és a hazai inflaciospalya
alakulasanak fiiggvényében nem elképzelhetetlen a lazitasi ciklus folytatasa, egyes elemzdi
héazak a rata als6 kiisz6bének 1.00% koriili mértéket varnak a 2016-os év végére.

A globdlis tékepiacokon az év soran tobb trend befolyasolta a hangulatot, az év els6 felében
tapasztalt arfolyam robbandsok utdn a legtobb régid esetében meredek zuhanasba fordultak az
indexek. A leginkabb befolyasold tényez6k kozott a nagyobb jegybankok monetéris politikai
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l1épései, a gordg krizis, a zuhand olajarfolyam, az er6s6dé amerikai dollar, a lassuld
vildggazdasdgi novekedési kilatdsok és a geopolitikai fesziiltségek szerepeltek. A
kotvényhozamok esetében a 10 éves allamkdtvények hozama az amerikai papir esetében
2.17%-rél 2.31%-ra, a német papirndl 0.54%-r6l 0.63%-ra emelkedtek, viszont a magyar
kotvény hozama 3.60%-r6l 3.33%-ra mérséklodott. A hazai kotvényhozamok alakuldsa
egyértelmiien a stabilizalédas jeleit mutatja és mar-mar a befektetésre ajanlott kategoridban
16v6 szomszédos orszagok papirjainak szintjén kereskednek a magyar allamkotvényekkel. A
magyar tiz éves referencia allampapir hozamaban a hasonlé lengyel kétvénnyel szemben év
elején lathatd 110 bazispontot meghalado felar az év végére 40 bazispont al4 siillyedt.

A vilag t6zsdéinek teljesitménye vegyes képet mutatott, az MSCI ACWI Index, mely a vilag
fejlett és fejlodd piacait fedi le, 4%-ot meghaladé mértékben csokkent, viszont a kizarolag
fejl6dd piacokat tartalmazé MSCI EM Index 17%-ot meghaladé mértékben gyengiilt. Az
amerikai S&P500 Index 0.8%-ot csbkkent, az eurdpai STOXX Europe 600 Index viszont
7.8%-ot tudott emelkedni. A hazai parketten viszont egyértelmlien a pozitiv hangulat volt
jellemz6, a BUX Index az egyik legjobban teljesitd részvényindex volt az egész vildgon,
43.8%-ot meghaladé teljesitményével.

Az Alap t6bblethozaménak szempontjabol kulcsfontossagl globalis ingatlanpiac vegyes évet
tudhat a hata mogott, legaldbbis a szektorhoz tartozé értekpapir piacok tekintetében.
Altaldnossagban véve az volt megfigyelhetd, hogy bar az ingatlanpiaci részvényhozamok
jellemzbéen meghaladtdk az egyéb részvény- és kotvénypiaci hozamokat, mégis lapos évet
zartak., Mig az 4zsiai régiok teljesitménye egyértelmlien negativ volt, az amerikai piac
oldalazott, az eurdpai térség mérsékelt emelkedést ért el. Hidba er6sodtek az év sordn az
ingatlanpiaci fundamentumok és néttek a szektorbeli véllalatok bevételei, valamint profitja, a
részvény- és kotvénypiacokon megjelend erds volatilitds és befektetdi bizonytalansag
rdnyomta a bélyegét a globalis ingatlanpiaci értékpapir hozamokra is.

2. Az Alap céljai és stratégidja fobb eréforrasai és kockazatai, az ezekkel
kapcsolatos valtozasok és bizonytalansagok

Az alap célja, hogy a befektetoknek téke- és hozamvédettség mellett, azaz a befektetési
jegyek névértéke és a 4 szazalékos (EHM: 1,11%) rogzitett alaphozam megfizetésén tdl
lehetéséget nytjtson arra, hogy a fizetési igéret részét képez teljesitményrészesedésnek
megfeleléen  részesedjenek a  vildg  ingatlanpiacainak  jovedelmébdl, illetve
értékndvekedésébbl. Az alapkezelé az alap mindenkori sajat t6kéjének jelentds hanyadat
tervezi kamatoz6 befektetési eszkozokbe, igy az OTP Bank Nyrt-nél -elhelyezett
bankbetétekbe, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba, rep6 Ugyletekbe ¢és a
kamatkockéazat kezelésére szolgalé szarmaztatott eszkozOkbe fektetni. A mogottes
konstrukcié teljesitményétdl fiiggd teljesitményrészesedés, t6zsdén jegyzett, aktiv
ingatlantarsasdgok részvényeibe fektetd alapok befektetési jegyeibol osszeallitott Mogottes
kosérra sz616 opcion keresztiil érhetd el.

3. Kockazatok

Az Alap értékében egyik legfontosabb kockazati tényez6 a szarmaztatott tigyletek kockézata.
Ezen {igyletekbdl eredd kockdzatokat megfeleld partnerek kivélasztasaval probalja meg az
alapkezel$ kezelni, akiknél a szarmaztatott {igyletekbdl eredd kifizetések visszafizetésének
kockazata minimalis.
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A befektetési jegy tulajdonosok az Alap futamidejének lejarata miatti megsziinésekor - a
Kezelési Szabalyzat 50. pontban foglaltaknak megfelelden - részesednek az Alap feloszthat6
vagyonabol.

Az Alap a mikddése alatt nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat,
tovabba nem adott, illetve nem kapott dvadékot, fedezetet.

Az Alapnak jov6beni kotelezettsége nincs.
4. Eredmények

Az Alap egy jegyre jutd nettd eszkozértéke az elsd félévben jelentdsen emelkedett,
azonban az augusztusi globdlis t6kepiaci korrekcid kovetkeztében végiil csak mérsékelten
tudott az év eleji arfolyamanal magasabban zarni. Az alap 2015-es teljesitménye 1,80%
volt. Az iddészaki elért hozambdl nem lehet kovetkeztetést levonni az alap jovébeni
teljesitményére.

5. Teljesitmény mérése

Iddszak : Ido6szaki hozam
2014. tizleti év, indulast6l (2014.05.21-2014.12.31.) 0,84%
nem évesitett adat
2015. tizleti év (2015.01.01-2015,12.31) 1,80%

Az alap hozamvédett (a hdrom és fél éves futamidd végén az Alap befektetési jegyeinek
névértékére vetitett, nominalisan elérheté minimum hozam mértéke 4% (EHM: 1,11%).

Budapest, 2016. aprilis 08.
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Statisztikal szamjel

PSZAF hatérozat széma; KE-il-268/2014. :
N A N A U O T I

Cégjegyzék szama

"A" MERLEG Eszkézok (aktivak)

Sor- A tétel megnevezése 2014.12,31. 2015.12.31.
szam eFt eFt
1 - [A. Befektetett eszkdz26k 0 0
2 |I. ERTEKPAPIROK 0 0
3 1. Ertékpapirok 0 0
4 2. Ertékpapirok értékelési kilonbdzete 0 0
5 a) kamatokbdl, osztalékokbd! 0 0
6 b) egyéb 0 0
7 - {i. Befektetett pénziigyi eszkdzok 1] 0
8 1. Hossz( lejarat bankbetétek 0 0
9 - |B. Forgoeszkézbk 1,464,724 1,500,747
10 - |Il. KOVETELESEK 0 0
11 1. Kbvetelések 0 0
“ 12 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
13 3, Kiilfoldi pénztértékre sz6l6 kivetelések ériékelési kiildnbbzete 0 0
14 4, Forintkovetelések értékelési killdnbdzete 0 0
15 [lll. ERTEKPAPIROK 1,442,453 1,492,247
16 1. Ertékpapirok 1,416,952 1,477,119
17 2. Ertékpapirok értékelési killénbbzete 25,501 15,128
18 . a) kamatokbol, osztalékokbol 17,984 19,135
19 b) egyéb 7,517 -4,007
20 ]IV. PENZESZKOZOK 22,271 8,500
21 1. Pénzeszkzok 22,271 8,500
22 2. Valuta, devizabetét értékelés! killénbdzete 0 0
23 |C. Aktiv idébeli efhatdrolasok 0 0
24 1, Aktiv id6beli elhatérolasok 0 0
25 2. Aktiv idébeli elhatdrolasok ertékvesztése (-) 0 0
26 . |D. Szarmaztatott ugyletek értékelési kiilonbozete 13,574 4,233
27 |ESZKOZOK OSSZESEN 1,476,298 1,504,960 . |
Budapest, 2016. februar 19.
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Statisztikal szamjel

PSZAF hatérozat szdma; KE-l1-268/2014.
T A N T IO A O

Cégjegyzék szama

“A" MERLEG Forrasok (passzivak)

‘Sor- A tétel megnevezése 2014.12.31. 2015.12.31,
szam eFt eFt
28 |E. Sajat téke 1,471,774 1,498,265
29 |I. INDULO TOKE 1,459,570 1,459,570
30 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 1,459,570 1,459,570
3 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) Lom -
32 - {lIl. TBKEVALTOZAS (Tékentvekmény) 12,204 38,695
33 1, Visszavéasarolt befektetési jegyek bevondsi énékkliinbozete - -
34 2. Ertékelési killonbdzet lartaléka 39,075 19,360
35 3. El6z68 év(ek) eredménye - - 26,871
36 4, Uzleti év eredménye - 26,871 46,206
37 |F. Céltartalékok e -
38 |G, Kdtelezettségek 6,433 6,433
39 {l. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK - -
40 |1l ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 6,433 6,433
41 - |1il. KULF.PENZERTEKRE SZOLO KOT.ERTEKELES! KULONBOZET] - -
42 [H. Passziv id8beli elhatarolasok 91 282
43 |FORRASOK OSSZESEN 1,478,?98 1,504,980
\ 1 j, (I 5
. i { ' .
Budapest, 2016. februér 19. \{f\-&:ﬂw D Cadel W eedey
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Slatisztikai szamjel

PSZAF hatarozat sz&ma: KE-11-268/2014.
I Y I I I O O

Cégjegyzék szama
"A" EREDMENYKIMUTATAS
2014.05.21.~ 2015.01.01.-
Sor- A tétel megnevezése 2014.12.31. 2015.12.31.
szam eFt eFt
1|l Pénziigyi milveletek bevételei : 24,373 73,012
2 Il. Pénziigyt milveletek raforditasai 35,194 30
3 - |lil. Egyéb bevételek 0 0
4 - {IV. Muktdési koitségek 16,050 26,024
5 - |V. Egyéb réaforditasok 0 752
6 |Vl Rendkivlli bevételek 0 0
7 IVl Rendkiviili réfordftdsok 0 0
8 [Vl Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
9 IX. Targyévi eredmény - 26,871 46,206
Budapest, 2016. februar 19, | N .
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