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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES
Az OTP Real Futam IL. Nyilvanos Tékevédett Zartvégii Szarmaztatott Alap tulajdonosai részére

Elvégeztik az OTP Real Futam II. Nyilvanos Tokevédett Zartvégli Szarmaztatott Alap
(tovabbiakban: ,,az Alap”) mellékelt 2015. december 31-i éves jelentés 1-10. oldalan talalhaté
szamviteli informacidinak (tovabbiakban: ,,szamviteli informaciok™) a konyvvizsgalatat, amely
szamviteli informacick a szamviteli torvény elSirdsainak megfelelden keriiltek
meghatarozasra.

Az Alapkezeld vezetésének felelGssége az éves jelentésért

Az OTP Ingatlan Befektetési Alapkezeld Zrt. (az ,,Alapkezel6™”) vezetése felelés az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyl
torvények modositasardl szolé 2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szerepld szdmviteli
informacidknak a magyar szamviteli torvényben foglaltakkal Osszhangban torténd
elkészitéséért, kiilonos tekintettel az eszkdzok és kitelezettségek leltarral vald alatdmasztasaért,
a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelGje altal megadott értékelése alapjan torténd
elszamolasaért, valamint az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a vezetés szitkségesnek tart
ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbdl, akar hibabodl eredd lenyeges hibas allitasoktol
mentes éves jelentés elkészitése.

A konyvvizsgdlo felelGssége

A mi felelsségiink az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok, kiilonos tekintettel az
éves jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek iddszak végi leltaranak, valamint az
adott id6szakban elszamolt kezelési koltségeknek a véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan.
Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal €s a kdnyvvizsgélatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot ugy tervezzilk meg és hajtsuk végre,
hogy kelld bizonyossigot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentésben szerepld szamviteli
informéciok mentesek-¢ a lényeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magéaban foglalja olyan eljarasok Vegrehajtasat amelyek célja
konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves jelentés szamviteli informécidiban szerepld
osszegekrodl és kozzétételekrol. A kivalasztott eljarasok — beleértve az éves jelentésben szerepld
szamviteli informacidk akéar csalasbdl, akar hibabol eredd, lényeges hibas allitasai
kockézatainak felmérését is — a mi megitélésiinktd] fiiggnek. A kockézatok ilyen felmérésekor
az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok gazdalkodd egység altali elkészitése és
valés bemutatdsa szempontjabdl relevans bels6 kontrollt azért mérlegeljitk, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott korlilmények kozott
megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozdan véleményt mondjunk. A kényvvizsgélat magaban foglalja tovabba az alkalmazott
szamviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés altal keszrcett szamviteli becslések
ésszerliségének értékelését. —

Meggy6zbdésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati blzony1tek elegendd és megfeleld alapot
nyujt konyvvizsgaloi véleményiink megadasahoz.
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Vélemény

Véleményiink szerint az OTP Redl Futam II. Nyilvanos Tékevédett Zartvégli Szarmaztatott
Alap 2015. december 31-ével végz8dd idbszakra vonatkozo éves jelentésében kozolt szamviteli
informaciok, melyek a szamviteli térvény eldirasainak megfelelden keriiltek meghatérozasra,
minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint egyes
pénziigyi targyl tdrvények moédositasarol szolo 2014, évi XVI. torvénnyel Ssszhangban
keriiltek Osszedllitasra. Az éves jelentésben szereplé eszkozok és kotelezettségek leltarral
alatamasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje 4ltal
adott értékelés alapjan keriiltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

Az OTP Redl Futam II. Nyilvanos T8kevédett Zartvégii Szarmaztatott Alap 2015. évi éves
beszamoldjarél 2016. marcius 22-1 datummal konyvvizsgdléi véleményt adtunk ki €s a
fordulénap utani események hatasait ezen idépontig vizsgaltuk meg. Az éves beszamolét az
Alapkezeld tulajdonosa 2016. marcius 29-én jovahagyta. A 2016. marcius 22-€t kivetben
bekovetkezett fordulonap utdni eseményekre vonatkozd eljarasaink a tulajdonos éves
beszamol6 jévahagyasara vonatkozé dontésére korlatozodtak. ‘

Budapest, 2016. aprilis 27. .
HITES ES HITELES KFT
1026 Bp., Riad6 u. 8.

Dr. Ladé Judit Dr. Lado Judit

HITES ES HITELES Kénywizégélé és kamarai tag konyvvizsgalo
Adotanacsado Kit. . 003510

1026 Budapest, Riad6 utca 8.

000780 '
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L Az OTP REAL FUTAM IL Nyilvanos Tékevédett Zartvégii Szarmaztatott
Alap (tovabbiakban: Alap) révid bemutatasa

Az Alap neve:

Az Alap rovid neve:
Az Alap tipusa, fajtaja
Az Alap tlizleti éve

Az Alapkezel6 neve
Az Alapkezeld székhelye

Az Alapkezel6 cégjegyzékszama:

A Letétkezel6 cégneve:

A Letétkezel$ székhelye:
A Letétkezel cégjegyzékszama:

Forgalmazo:

Forgalmazé székhelye
Forgalmazé cégjegyzékszama
Forgalmaz6 tigynoke:

Konyvvizsgalo
Konyvvizsgal6 székhelye:

Konyvvizsgalo cégjegyzékszama:

Koényvvizsgalatért felelds
kényvvizsgald neve:
MKVK nyilvantartasi szama:

OTP Real Futam II. Nyilvanos Tékevédett Zartvégii
Szarmaztatott Alap
OTP Reél Futam II. Alap

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal
utjan létrehozott, zartvégii 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. fickhéalozata

Hites és Hiteles Kft.
1026 Budapest, Riadé u. 8.
01-09-660537

Dr. Lado Judit
003510

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte:

Lajstromszdm:
MNB hatarozat szama:
MNB hatarozat kelte:

Az Alap futamideje:

Befektetési jegyek eldallitasa:

ISIN kod:

Befektetési jegyek szabalyozott
piacra torténé bevezetése:

Els6 kereskedési nap:

BET hatirozat szama:

Honlap:

1112-351
H-KE-III-709/2014.
2014.11.19.

Az Alap futamideje hatarozott, 2014.11.21-2018.05.31.

A befektetési jegyek névértéke 10.000 Ft, azaz Tizezer
forint. A  befektetési jegyek mnévre szoloak és
dematerializalt formaban kertilnek el6allitasra, igy fizikai
kikérésiikre nincs lehetdség.

HU0000714167

Az Alap befektetési jegyei 2014.12.16-4n bevezetésre
Keriiltek a Budapesti Ertékt6zsdére.

2014.12.16.

600/2014

www.otpingatlanalap.hu

OTP Ingatlan Befektetési Alapkezeld Zrt.
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IL Vagyonkimutatas

2014.12.31. | Megoszlas | 2015.1231. | Megoszlas
‘ o o : (%) ~ W)
Atruhazhaté értékpapirok 1.274.985 95,80 1.312.532 96,89
Banki egyenlegek 10.584 0,79 11.240 0,83
Egyéb eszk6z0k 48.041 3,61 37.037 2,74
Osszes eszkoz 1.333.610 100,20 1.360.808 100,46
Kotelezettségek 2.677 0,20 6.169 0,46
Nett6 eszkozérték 1.330.933 100,00 1.354.639 100,00

III.  Forgalomban levé befektetési jegyek szama

Az OTP REAL FUTAM II. Nyilvédnos Tékevédett Zartvégli Szarmaztatott Alap 2014.
november 21-én indult 134.191 db, egyenként 10,000 Ft névértéki befektetési jegy
jegyzésével, azaz 1.341.910 eFt tokével.

IV. Az egy befektetési jegyre es6 netté eszkozérték

Az alap vagyonanak és arfolyamanak alakulasat a 2015.01.01-2015.12.31-ig az alabbi
grafikon szemlélteti.

OTP REAL FUTAM 1I. ALAP NETTO ESZKOZERTEK ES ARFOLYAM ALAKULAS
1,410,000,000,00
1,400,000,000.00
1,390,000,000.00
1,380,000,000.00
1,370,000,000.00
1,360,000,000.00
1,350,000,000.00
1,340,000,000.00
1,330,000,000.00

ARFOLYAM

NETTO ESZKOZERTEK

2015.01.05 1.330.907.812.00 9.918
2015.02,02 1.384.802.591.00 10.320
2015.03.02 1.400.536.549.00 10.437
2015.04.01 1.393.778.914.00 10.387
2015.05.04 1.377.723.681.00 10.267
2015.06.01 1.375.965.830.00 10.254
2015.07.01 1.362.815.207.00 10.156
2015.08.03 1.368.728.903.00 10.200
2015.09.01 1.356.254.642.00 10.107
2015.10.01 1.371.456.545.00 10.220
2015.11.02 1.368.536.772.00 10.198
2015.12.01 1.362.260.310.00 10.152
2015.12.31 1.354.639.215.00 10.095
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V.

A befektetési alap Osszetétele

Portfolié jelentés (2015.12.31-i nettd eszkozérték szamitas alapjan):

_adatok forintban
- , ; OSSZEG/ERTEK %
I, 'KOTELEZETTSEGEK : 61692171 0,46
. Hitelallomany : 0 -
12. Egyéb kotelezettségek 6,169,217 0,46
2.1, Alapkezeli dij miatt 5,914,496 0,44
7737, Banidtg ) -
773 Feltigyeleti dfj §4,913 0,01
172 4. Szérmaztatott igylet 0 -
172.5. Kiilénado 169,808 0,01
I73. Céltartalékok 0 -
V4. Passziv id6beli elhatarolasok 0 -
o KOVETELESER. e e 1360.8084327 100,46 |
in8 Folyészmla, készpénz 11,239,825 0.83
11/2. Egyéb kovetelés 37,036,716 2,73
/2.1 Szarmaztatott tigylet 37,036,716 2,73
11/3 Lekotott betétek 0 -
3.1 Max, 3 ho lekotésii 0 -
/3.2, 3 honapnal hosszabb 0 -
11/4 Ertékpapirok Devizanem Névérték 1,312,531,891 96,89
1, Allampapirok 182,169,852 13,45
1/4/1/1, Magyar Allamkétvény 182,169,852 13,45
MAK2018/4 HUF 167.000.000 182,169,852 13,45
1/4/1/2, Kincstarjegy 0 -
1/4/1/3, Egyéb jegybankképes értékpapir 0 -
1/4/1/4, Kiilfoldi dllampapirok 0 -
117472, Gazdilkodo és egyéb hitelviszonyt 818,326,773 60,41
megtestesitd értékpapir
11/4/2/1, T8zsdére bevezetett 660.000.000 665,661,544 49,14
FKI9NFO1 HUF 95.000.000 109,499,591 8,08
FKISNDO! HUF 97.000.000 92,019,875 6,79
MFB 201804/1 HUF 468.000.000 464,142,078 34,26
11741272, Kiilfoldi kétvények 0 -
1174/2/3, TBzsdén kiviili 402.730.000 152,665,229 11,27
DK2018/01 HUF 18.000.000 18,232,448 1,35
FKI17NF03 HUF 122.500.000 134,432,781 9,92
11/4/3, Részvények 0 -
11/4/3/1, T8zsdére bevezetelt 0 -
TH47575 " Kiilfe1di részvények 0 :
11/4/3/3, Tézsdén kiviili 0 -
1/4/4, Jelzdloglevelek 312.035.266 23,03
1I/4/4/1, Tézsdére bevezetett 312.035.266 23,03
FJ20NF01 HUF 250.000.000 312.035.266 23,03
11/4/4/2, T8zsdén kiviili 0 -
11/4/5, Befektetési jegyek 0 -
11/4/5/1, Tézsdére bevezetett 0 -
11/4/5/2, T8zsdén kiviili 0 -
11/4/6, Karpdtlasi jegy 0 -
1/5 Aktiv idébeli elhatarolasok 0 -
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A befektetési alap eszkozeinek alakuldsa tirgyidészakban

Ertékesitett eszkozok befolyt ellenértéke, esetleges jarulékos és egyéb bevételek,

felmeriilt koltségek és felszamitott dijak:

adatok ezer forintban
Befektetésb6l szarmazé jovedelem 51.216
Egyéb bevételek: 0
Az Alapkezelének fizetett dijak (kezelési koltségek): 23.465
A LetétkezelOnek fizetett dijak: 0
Egyéb dijak és adok (Feligyeleti dij, bankktg) 1.191
Netto6 jovedelem 26.560
Felosztott és Gjra befektetett jovedelem 0
Tékeszamla valtozasai 0
Befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése -6.268
Egyéb hatés az alap eszkozeire, kotelezettségeire 13376
(arfolyamkiilonbozet) '
VII. Osszehasonlité tablazat elmilt harom iizleti évrél (az alap 2014-ben indulf)
.................................................... adatok forintban
. | 20141231, | 2015,12,31,
Netto eszkozérték 1.330.932.577 1.354.639.215
Egy befektetési jegyre juto nettd 0.918,195535 | 10.094,858932
eszkOzértek
e Id6szak | ldészaki hozam
2014, Gzleti év (2014.11.21-2014.12.31.) -0,82%
2015. iizleti év (2015.01.01-2015.12.31.) 1,78%

Az alap t6kevédett, zartvégl alap ezért az elért éves hozamokbol nem lehet kovetkeztetést
levonni az alap jovobeni teljesitményére, lejaratkori kifizetésére vonatkozoan.

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

tovabba nem adott, illetve nem kapott 6vadékot, fedezetet.
Az Alapnak jovGbeni kotelezettsége nincs.

VIII. Szarmaztatott iigyletek részletes leirasa

2014-ben

: Kifizetett Piaci Piaci érték Piaci Piaci érték
Ugylet Névérték eFt Lejarat opciés dij arfolyam eFt arfolyam eFt
tipus eFt 2014.12,31. | 20141231, ; 20151231, | 20151231,
OPCIO
1.341.910 2018.05.25. 53.676 3,58% 48.040 2,76% 37.037

Az opci6 piaci értéke 48.040 eFt (2014.12.31.), illetve 37.037 eFt (2015.12.31.) értékelési
tartalékként kerilt elszamolasra.

OTP Ingatlan Befektetési Alapkezel§ Zrt.
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Az Alap portfolidjaban az alabbi négy ingatlanpiaci befektetési alapbol 4llo, egyenld
stlyozast kosarra (Mogottes index) vonatkozé eurdpai vételi opeié taldlhato, melynek
lejarata 2018.05.25., névérteke: 1.341.910 eFt.

A végso kifizetésnél
Alap elnevezése Az alap r6vid ismertetése figyelembe vett
stilyozés
Az ETF (t6zsdén kereskedett befektetdsi
alap) célja, hogy a Dow Jones US Real Estate
iShares US Real Indexben szerepld, Egyesiilt Allamokban 25.00%
Estate ETF miikodé legjelentdsebb ingatlanpiaci iy
vallalatokba és REIT-ekbe torténd
befektetésekkel érjen el hozamot,
Az ETF (t6zsdén kereskedett befektetési
iShares European alap) célja, h9gy c?l}'Ian fej lett eurdpai (kivéve
; az Egyesiilt Kiralysagot) orszagokban o
Property Yield ik6d8 ineatlanpiaci vallalatokba & T 25,00%
UCITS ETF miik6do ingatlanpiaci vallalatokba €s REIT-
ekbe fektessen be, amelyek el6rejelzett
osztalékhozama 2%-nal nagyobb,
Az alap célja hosszi tivi tokendvekedés
Schroder s i 4 ot x .
. elérése, Az alap, céljnak elérése érdekében,
International elsBsorban olyan tarsasdgok (kizaréla
Selection Fund - , yan tarsas 0K (& & 25,00%
; . szabadon atruhdzhatd) részvényeibe fektet,
Asia Pacific R )
Proverty Securitics melyek az dzsiai ingatlanpiacon
operty tevékenykednek,
Az ETF (t6zsdén kereskedett befektetési
iShares UK Property | alap) az Egyesiilt Kiralysag t6zsdéin jegyzett 25.00%
UCITS ETF ingatlan tarsasagokba és REIT-ekbe fektet wETe
be,

IX.  Alapkezelé miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az OTP Ingatlan Befektetési Alapkezel$ Zrt., 2015-ben is sikeres €vet zart.

Adoézas elbtti eredménye 509,5 millié forint volt, mely a tervet jelentésen meghaladta.

Az elézd évhez képest ndvekedett az arbevétel, ez koltségtakarékos gazdalkodassal péarosult,
igy a tokére vetitett jovedelmezdségi mutatok (mind a sajat tdkére, illetve a jegyzett tokére
vetitett eredmény) kiegyensulyozott, stabil gazdéalkodasra utalnak. A sajat toke ardnya a
forrasokon beliil novekedett, mert a mérleg szerinti eredmény a sajat toke értékét noveli. A
Tarsasag fizet6képessége tovabbra is jo, kitelezettségeit a likvid eszkozei fedezik.

Az alapkezeldk gazdalkodasanak eredményessége az éltaluk kezelt alapokban 1év0 vagyon
alakulasatol fiigg, Az OTP Ingatlan Befektetési Alapkezelé Zrt, a mérleg fordulonapjan két
ingatlanalapot és tizendt szrmaztatott alapot kezelt, A 2015, december 31-i adatok alapjan a
kezelt vagyon 79%-4t teszik ki az ingatlanalapok és 21%-ot a szdrmaztatott alapok vagyona,
igy az ingatlanpiac alakulasanak valo kitettségiink tovabbra is magas,

Az Alapkezeld feliigyeletét az Sttagn feliigyeld bizottsag latta el, Az Alapkezeld létszama
2015 év végén 40 16 volt,
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X. Az Alapkezel§ altal kifizetett javadalmazas

Megnevezés Osszeg
2015.01.01-2015.12.31 kozotti idészakra kifizetett javadalmazas dsszeg 333,832 eFt
Teljes 6sszegbdl a rogzitett javadalom 238.175 eFt
Teljes 6sszegbdl a valtozo6 javadalom 95.657 eFt
Teljes 6sszegb0l az ABA kockézati profiljara tevékenységiik révén 31.018 eFt
lényegesen hatast gyakorlok javadalmazasa
Létszam 40 16

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

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

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

Az Alapkezeld folyamatosan nyomon kovette és mérte az Alappal kapcsolatban fennallo
potencidlis kockazatokat, gy killonosen a likviditdssal kapcsolatos kockazatokat, Az
Alapkezelé folyamatosan ellendrizte, hogy az Alap portfolidja megfelel-e a befektetési
politikiban meghatarozottaknak, tovibba hogy Osszhangban van-e az Alap elbre
meghatérozott kockazati profiljaval, Az Alap futamideje alatt olyan tény, koriilmény nem
meriilt mely, amely az Alapkezel6 rendkiviili beavatkozésat vagy korrekcids intézkedés
alkalmazasat tette volna sziikségessé.

XII. Az Alap nevében alkalmazhato tékeattétel mértékben bekovetkezett
valtozasok bemutatasa

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

XIII. Vezetoségi jelentés
1. Uzleti kérnyezet

A 2015-8s évben a piacokat leginkabb a jegybankok monetaris politikdjanak alakulasa, illetve
az arra vonatkozo befektetdi varakozasok befolyasoltak leginkabb. Az amerikai jegybankon
az év masodik felében egyre nagyobb volt a nyomas, hogy kilenc évet kovetden emeljen az
iranyad6 kamatldbon. Bér a leginkdbb szem el6tt tartott mutatdk mér kordbban is lehetévé
tették volna a kamatemelési ciklus megkezdését, azonban a globalis ndvekedési félelmek és a
kinai gazdasagbol érkezd figyelmeztetd jelek miatt végiil csak a decemberi tilésen kezdtek
bele az emelési ciklusba, 0.25%-0.50% kozé emelve az alapkamat sdvjat. Az Europai
Ko6zponti Bank tartotta a 2014-ben rekord alacsonyra, 0.05%-ra csdkkentett iranyado6 ratajat,
azonban retorik4jaban és a pénziigyi szereploknek nyujtott negativ O/N kamatldbak még
alacsonyabb szintre tolasaval egyértelmiien tovabbi mennyiségi lazitist kommunikalt a 2015-
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Os évben. A lazdbb monetaris politika sziikségességét a deflacid tényleges megjelenése is
indokolta, az elsé negyedévben végig negativ volt az inflacié mértéke és nem is tudott nagyon
stabilan a pozitiv tartomanyban maradni a kés6bbiekben sem. A hazai jegybank mdrciusi
iilésén kezdett neki Gjbol a kamatcsOkkentési ciklusanak, amely sordn 2.10%-r6l 15 bps
1épéskozokkel egészen 1.35%-ig mérsékelte az iranyado rata mértékét. Az el6z6 évben betétté
alakitott 2 hetes instrumentum helyére a 3 havi betét 1épett szeptemberi hatéallyal, tovabb
erdsitve azt a szandékot, hogy a bankok az eddigieknél is nagyobb allomanyt szivjanak fel a
hazai &llampapir piacrél, ezt az irdnyt hosszabb futamidejli kamatldbcsere aukciokkal is
élénkitette az MNB. A bankok mellett a lakossagi befektetoket is igyekeztek az orszag
adossagfinanszirozdsdba bevonni, a lakossagi allampapir sorozatok kedvelt megtakaritasi
termékek a mai napig, jelentés konkurencidt jelentve a befektetési alapoknak. A kiilfoldi
befektetok altal tartott magyar allampapirok allomanya a 2014. év végi kozel 4 900 milliard
forintos mennyiségrél az év soran fokozatosan 3 900 milliard ald csdkkent. A hazai
allampapir hozamok a révid oldalon (3-12 hénap) 60-85, a kozép oldalon (3-5 év) 55-65, mig
a hosszu oldalon (10 év) kozel 25 bazisponttal mérséklodtek.

A 2015-6s évben a vilag vezetd gazdasagai ismét nagy kihivasokkal néztek szembe és bar
nominalisan legalabb elfogadhaté szamokat tudtak felmutatni, a lassulds trendje egyre
erésebben kezd kirajzolédni. Az amerikai gazdasig gyengébb elsd negyedév utan végiil 1.9%-
os real GDP novekedést ért el év/év alapon. Az inflacid az év végére mar ellépett az év elején
latott nulla kortli értékektdl és végiil 0.7%-on zarta az id6szakot. Ez kiilondsen annak
fényében kiemelkedd eredmény, hogy az energiahordoz6 és egyéb nyersanyagok arfolyamai
az els6 félévi korrekciot kovetden juliustdl ismét dél felé vették az iranyt és az amerikai WTI
olajfajta kurzusa az utoljara a 2004-ben latott 37 dollaros érték kozelében zart. Tovabba az
amerikai dollar 4rfolyama is csticsokat dontdgetett, melyben kozrejatszott a FED varva vart
kamatemelési ciklusdnak bedrazoddsa a piaci szereplok altal. A Bloomberg Dollar Spot Index,
amely 10 globalis devizaval szemben méri az amerikai z6ldhast teljesitményét, kozel 10%-ot
emelkedett az év sordan. A munkaerd piaci adatok, azon beliil is a munkanélkiiliségi rata,
melynek alakuldsa az egyik legjobban figyelt sarokpont a FED szdmdra, linedris palyan
mozgott lefelé és a 2008-as év elején latott 5%-os értéken blicsiztatta az évet. Az eurdpai
gazdasig az amerikai monetéris politika ellenkezgjét kezdte meg a 2014-ben beharangozott
eszkozvasarlasi programmal (QE — Quantitative Easing). A QE mellett az ECB déntéshozoi
egyéb gazdasag- és hitelezés élénkits intézkedéseket is hoztak. Az eurdé zondban mért redl
GDP béviilés1.5% volt, a fogyasztoi arindex pedig egész évben a deflaci6 hataran billegett,
végiil 0.2%-on zéarta az évet. A magyar gazdasag folytatta remek teljesitményét és az eldzetes
adatok alapjan a nominélis GDP 3%-ot meghaladé mértékben tudott béviilni. Az infléci6 az
év els6 honapjaiban mért negativ tartomanybol év végére 0.9%-ra emelkedett.

Az MNB monetaris politikdjaban a lazitds és gazdasagélénkités szerepelt tovabbra is
fokuszban. Bér a jegybank jelenlegi kommunikécidja szerint tartdsnak szant szint az 1.35% az
alapkamat esetében, a 2016. marciusi ECB nyilatkozatok és a hazai inflacidspilya
alakulasanak fiiggvényében nem elképzelhetetlen a lazitdsi ciklus folytatdsa, egyes elemzoi
héazak a rata alsé kiiszobének 1.00% koriili mértéket varnak a 2016-o0s év végére.

A globdlis tokepiacokon az év soran tobb trend befolyésolta a hangulatot, az év els6 felében
tapasztalt arfolyam robbanasok utan a legtobb régio esetében meredek zuhanasba fordultak az
indexek. A leginkabb befolyasold tényez6k kozott a nagyobb jegybankok monetaris politikai
18pései, a gordg krizis, a zuhand olajarfolyam, az er6sodd amerikai dollar, a lassuld
vilaggazdasigi nOvekedési kilatasok és a geopolitikai fesziiltségek szerepeltek. A
kétvényhozamok esetében a 10 éves allamkotvények hozama az amerikai papir esetében
2.17%-161 2.31%-ra, a német papirnal 0.54%-r6l 0.63%-ra emelkedtek, viszont a magyar
kétvény hozama 3.60%-r6l 3.33%-ra mérséklédstt. A hazai kotvényhozamok alakulasa
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egyértelmiien a stabilizalodas jeleit mutatja és mar-mar a befektetésre ajanlott kategoridban
16v8 szomszédos orszagok papirjainak szintjén kereskednek a magyar allamkotvényekkel. A
magyar tiz éves referencia allampapir hozamaban a hasonlé lengyel kotvénnyel szemben év
elején lathato 110 bazispontot meghaladd felar az év végére 40 bazispont ald 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 kizarélag
fejlédd piacokat tartalmazé MSCI EM Index 17%-ot meghaladé mértékben gyengilt. Az
amerikai S&P500 Index 0.8%-ot cstkkent, az eurépai STOXX Europe 600 Index viszont
7.8%-ot tudott emelkedni. A hazai parketten viszont egyértelmiien a pozitiv hangulat volt
jellemz6, a BUX Index az egyik legjobban teljesitd részvényindex volt az egész vilagon,
43.8%-ot meghalado teljesitményével.

Az Alap tobblethozamanak szempontjabol kulcsfontossagu globélis ingatlanpiac vegyes €évet
tudhat a hita mogott, legaldbbis a szektorhoz tartoz6 értékpapir piacok tekintetében.
Altaldnossagban véve az volt megfigyelhetd, hogy béar az ingatlanpiaci részvényhozamok
jellemzben meghaladtdk az egyéb részvény- és koétvénypiaci hozamokat, mégis lapos évet
zartak. Mig az 4zsiai régiok teljesitménye egyértelmiien negativ volt, az amerikai piac
oldalazott, az eurdpai térség mérsékelt emelkedést ért el. Hidba erdsodtek az év sordn az
ingatlanpiaci fundamentumok és néttek a szektorbeli vallalatok bevételei, valamint profitja, a
részvény- és kotvénypiacokon megjelend erds volatilitds és befektetdi bizonytalansag
ranyomta a bélyegét a globalis ingatlanpiaci értékpapir hozamokra is.

2. Az Alap céljai és stratégiaja fobb eréforrasai és kockdzatai, az ezekkel
kapcsolatos valtozasok és bizonytalansagok

Az alap célja, hogy a befektet6knek tokevédettség mellett, azaz a befektetési jegyek névértéke
megfizetése mellett lehetéséget nyGjtson arra, hogy a fizetési igéret részét képezd
teljesitményrészesedésnek megfelelden részesedjenek a vilag ingatlanpiacainak jovedelmébdl,
illetve értékndvekedésébdl. Az alapkezel6 az alap mindenkori sajat tokéjének jelentds
hanyadat tervezi kamatozo befektetési eszkozokbe, igy az OTP Bank Nyrt-nél elhelyezett
bankbetétekbe, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba, repd lgyletekbe ¢és a
kamatkockazat kezelésére szolgalé szarmaztatott eszkdzokbe fektetni. A mogodttes
konstrukcié teljesitményét6l fiiggd teljesitményrészesedés tézsdén jegyzett, aktiv
ingatlantarsasdgok részvényeibe fektet alap befektetési jegyeibdl 4llé portfolion keresztiil
érhet6 el.

3. Kockazatok

Az Alap értékében egyik legfontosabb kockazati tényez6 a szarmaztatott tigyletek kockazata.
Ezen ligyletekbdl eredd kockdzatokat megfeleld partnerek kivélasztisédval probélja meg az
alapkezeld kezelni, akiknél a szarmaztatott tigyletekbol eredd kifizetések visszafizetésének
kockazata minimalis.

A befektetési jegy tulajdonosok az Alap futamidejének lejarata miatti megsziinésekor - a
Kezelési Szabalyzat 50. pontban foglaltaknak megfeleléen - részesednek az Alap feloszthato
vagyonabol.

Az Alap a milkddése alatt nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciét,
tovabba nem adott, illetve nem kapott ovadékot, fedezetet.

Az Alapnak jovbeni kételezettsége nincs.
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Az Alap egy jegyre jutd nettd eszkozértéke az els6 félévben jelentdsen emelkedett, azonban
az augusztusi globalis t6kepiaci korrekcid kovetkeztében végiil csak mérsékelten tudott az év
eleji arfolyamanal magasabban zarni, Az alap 2015-es teljesitménye 1,78% volt, Az idészaki
elért hozambol nem lehet kovetkeztetést levonni az alap jé6vébeni teljesitményére,

4. Teljesitmény mérése

Idoszak Ido6szaki hozam
2014. iizleti év, indulastol (2014.11.21.-2014.12.31.) -0,82%
nem évesitett adat
2015, iizleti év (2015.01.01.-2015.12.31.) 1,78%

Az alap tokevédett, zartvégli alap ezért az elért éves hozamokbol nem lehet kovetkeztetést
levonni az alap jovObeni teljesitményére, lejaratkori kifizetésére vonatkozodan.

Budapest, 2016. aprilis 08.
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Stallsztlkat szamjel

MNB hatarozat szama: KE-1I1-709/2014.

I N N N N N A N A

Céglegyzék szama

"A" MERLEG Eszkézok (aktivak)

Sor- A tétel megnevezése 2014.12.31. 2015.12.31.
szam eFt eFt
1 A. Befektetett eszkozok 0 0
2 1. ERTEKPAPIROK 0 [1]
3 1. Ertékpapirok 0 0
4 2. Ertékpaplrok éntékelési killonbozete 1] 0
5 a) kamatokbdl, osztalékokbél Q 0
6 b) egyéb 0 0
7 II. Befekietett pénziigyl eszkdzdk 0 0
8 1. Hosszu lejératd bankbetétek 1] 0
9  iB. Forgdeszkézbk 1,285,559 1,323,765
10 - |Il. KOVETELESEK [{] [1]
11 1. Kévetelésel 0 0
2 2. Kdvelslések értékvesziése (-) 0 0
3 3. Kiliféldi pénztértékre szoié kév k értékelési killonbdzete 0 0
4 4, Forintkdvetelések értékelési kilénbdzete 0 0
15 - |l1l. ERTEKPAPIROK 1,274,985 1,312,632
16 1. Ertékpapirok 1,264,555 1,297,367
17 2, Ertékpapirak értékelési killdnbbzete 10,430 15,165
18 a) kamatokbdl, osztalékokbol 35,606 32,903
19 b} egyéb ~25,178 -17,738
20 - |IV. PENZESZKOZOK 10,574 11,233
21 1. PénzeszkozOk 10,574 11,233
22 2. Valuta, devizabetét értékelési kildnbdzete 0 0
23 1C. Aktiv idSbell elhatarolasok 0 0
24 1. Aktiv idébeli ethatarolaso 0 0
25 2, Aktiv id6beli elhatérolasok értékvesztése (-) 1] 0
26 |D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete 48,040 37,037
27 |ESZKOZOK OSSZESEN 1,333,589 1,360,802
Budapest, 2016. februar 19.
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Statisztikai szamjel

MNB hatérozat szadma: KE-11-709/2014.
NS NN RN NN NN N Y (O VO U O

Cégjegyzék szama

"A" MERLEG Forrasok (passzivak)

Sor- A tétel megnevezése 2014.12.31. 2015.12.31.

szam eFt eFt
28 - |E. Sajat téke 1,330,925 1,354,593
29 |l INDULO TOKE 1,341,910 1,341,910
30 1. Kibocsatott befektetesl jegyek néveértéke 1,341,910 1,341,910
31 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) 0 [1]
32 |Il. TOKEVALTOZAS (Tékentvekmény) -10,985 12,683
33 1. Visszavasérolt befektetési jegyek bevondsi éntékkiilbnbézete 0 0
34 2. Ertékelési kiidnbdzet tartaléka 58,470 52,202
35 3. El6z6 év(ek) eredménye 0 -69,455
36 4, Uzleti év eredménye -69,455 29 936
37 |F. Céltartalékok 0 0
38 |G, Kbtelezettségek 2,636 5,954
39 |I. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0 0
40 [II.ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 2,636 5,954
41 [Il. KOLF.PENZERTEKRE SZOLO KOT.ERTEKELESI KULONBOZET [ 0
42 - [H. Passziv idobeli elhatarolasok 38 255
43 [FORRASOK OSSZESEN 1,333,359 1,360,802

Budapest, 2016. februar 19.
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Stalisztikai szamje!

MNB hatérozat széma: KE-lI-709/2014.

NN T NN N N I N T

Caglegyzék szama

"A" EREDMENYKIMUTATAS

2014.11.21.- 2015.01.01.-
Sor- A tétel megnevezése 2014,12.31. 2015.12.31.
szédm eFt eFt
1 |. Pénztgyi miveletek bevételei - 13,088 55,918
2 Il Pénzigyi miveletek raforditasai 53,676 1,326
3 1ll. Egyéh bevételek 0 0
4 - IV, Mikodési koltségek 2,691 23,970
5 . |V.Egyéb raforditasok 0 686
6 |V Rendkivlili bevételek 0 0
7 Vit Rendkivilli réforditasok 0 0
8 VIl Fizetett, fizetend$ hozamok 0 0
9 1X. Targyévi eredmény - 69,455 28,936

Budapest, 2016. februar 19,
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