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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

Az OTP Reil Globdlis Top Nyilvdnos Tékevédett Zartvégli Szarmaztatott Alap tulajdonosai
részére

Elvégeztiik az OTP Reél Globalis Top Nyilvanos Tokevédett Zartvégli Szdrmaztatott Alap
(tovabbiakban: ,,az Alap”) mellékelt 2015. december 31-i éves jelentés 1-10. oldaldn taldlhato
szamviteli informéciGinak (tovdbbiakban: ,,szdmviteli informacidk™) a konyvvizsgélatit,
amely szdmviteli informdcick a szdmviteli torvény eldirdsainak megfeleléen keriiltek
meghatérozdsra.

Az Alapkezeld vezetésének felelGssége az éves jelentésért

Az OTP Ingatlan Befektetési Alapkezeld Zrt. (az ,,Alapkezeld”) vezetése felelds az €ves
jelentésnek a kollektiv befektetési formédkrdl és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyd
torvények modositdsarél szol6 2014. évi XVI torvénnyel, az abban szereplé szdmviteli
informdcidknak a magyar szdmviteli torvényben foglaltakkal Osszhangban torténd
elkészitéséért, killonos tekintettel az eszkozok é&s kotelezettségek leltarral vald
alatdmasztdsdért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje dltal megadott értékelése
alapjan torténd elszdmoldsdért, valamint az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a vezetés
sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé viljon az akdr csaldsbol, akar hibabdl eredd lényeges

hibéas allitasoktdl mentes éves jelentés elkészitése.
A kényvvizsgdlo felelGssége

A mi felelésségiink az éves jelentésben szerepld szamviteli informacidk, kiilonos tekintettel
az éves jelentésben bemutatott eszkozok és kotelezettségek iddszak végi leltdranak, valamint
az adott idészakban elszdmolt kezelési koltségeknek a véleményezése konyvvizsgalatunk
alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal és a
konyvvizsgdlatra vonatkozé — Magyarorszdgon érvényes — torvényekkel é&s egyéb
jogszabalyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy
megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgéalatot gy tervezziik
meg €s hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot szerezziink arrél, hogy az éves jelentésben
szerepld szamviteli informaciék mentesek-e a Iényeges hibds 4llitdsoktol.

A konyvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljardsok végrehajtdsit, amelyek célja
konyvvizsgdlati bizonyitékot szerezni az éves jelentés szidmviteli informdacidiban szereplod
osszegekr6l és kozzétételekrdl. A kivélasztott eljardsok — beleértve az éves jelentésben
szerepld szdmviteli informdcik akar csaldsbol, akar hibab6l eredd, lényeges hibas allitdsai
kockdzatainak felmérését is — a mi megitélésiinktdl fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor
az éves jelentésben szereplé szdmviteli informacidk gazdilkodd egység éltali elkészitése és
valés bemutatdsa szempontjdbdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan
konyvvizsgdlati eljardsokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdilkodé egység belsd kontrolljanak hatékonysdgara
vonatkozéan véleményt mondjunk. A konyvvizsgilat magdban foglalja tovdbbd az
alkalmazott szdmviteli politikdk megfeleloségének és a vezetés dltal készitett szimviteli
becslések ésszerliségének értékelését,

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgélati bizonyiték elegendd és megfeleld
alapot nydjt konyvvizsgaléi véleményiink megadasahoz.
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Vélemény

Véleményiink szerint az OTP Redl Globdlis Top Nyilvdnos Tokevédett Zartvégh
Szdrmaztatott Alap 2015. december 31-ével végz6dd iddszakra vonatkozé €ves jelentésében
kozolt szamviteli informaciok, melyek a szadmviteli torvény elofrdsainak megfeleloen kertiltek
meghatdrozdsra, minden lényeges szempontb6l a kollektiv befektetési formakrél és
kezel6ikrol, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasarél szolé 2014. évi XVIL
torvénnyel Osszhangban keriiltek Osszedllitisra. Az éves jelentésben szereplé eszkozok és
kotelezettségek leltarral aldtamasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az
Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapjan keriiltek elszdmoldsra.

Egyéb kérdések

Az OTP Reidl Globélis Top Nyilvanos Tokevédett Zartvégli Szarmaztatott Alap 2015. évi
éves beszamol6jar6l 2016. marcius 22-1 datummal konyvvizsgdl6i véleményt adtunk ki €s a
fordulénap uténi események hatdsait ezen id6pontig vizsgaltuk meg. Az éves beszdmol6t az
Alapkezeld tulajdonosa 2016. mércius 29-én jévdhagyta. A 2016. mércius 22-ét kovetden
bekovetkezett fordulénap utdni eseményekre vonatkozé eljardsaink a tulajdonos éves
beszamol6 jovahagyédsara vonatkoz6 dontésére korlatozédtak.

Budapest, 2016. 4prilis 27.

.
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Honti Péter Moéri Ferencné
igyvezetd ’NTf 57/.21 Lé? (/1 TORth t kamarai tag konyvvizsgald
Vérdsmarty u. lcg?leg. A ép. 003356
Addszdm: 10272172-2-42
INTERAUDITOR Kft.
1074 Budapest, Vorosmarty utca 16-18. A. ép. fszt. 1/F.
000171
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OTP REAL GLOBALIS TOP NYILVANOS TOKEVEDETT ZARTVEGU
SZARMAZTATOTT ALAP
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I Az OTP REAL GLOBALIS TOP Nyilvanos Tékevédett Zartvégi
Szarmaztatott Alap (tovabbiakban: Alap) révid bemutatasa

Az Alap neve:

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

Az Alapkezel6 neve
Az Alapkezel6 székhelye

Az Alapkezel6 cégjegyzékszama:

A Letétkezel6 cégneve:

A Letétkezeld székhelye:
A Letétkezel6 cégjegyzékszama:

Forgalmazd:

Forgalmazd6 székhelye
Forgalmazdé cégjegyzékszama
Forgalmazé ligynoke:

Konyvvizsgalé

Konyvvizsgald székhelye:

Konyvvizsgalod cégjegyzékszama:

Konyvvizsgalatért felelds
konyvvizsgald neve:
MKVK nyilvantartasi szama:

OTP Real Globalis Top Nyilvanos Tokevédett Zartvegu
Szarmaztatott Alap
OTP Reidl Globalis Top Alap

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal
utjan létrehozott, zartvégli szarmaztatott befektetési alap

megegyezik a naptéri 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. fiockhal6zata

INTERAUDITOR Neuner, Henzl, Honti Tanacsadoé
Kft.

1074 Budapest, Vordsmarty u. 16. — 18. A ép. 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 eldallitasa:

ISIN kod:

Befektetési jegyek szabalyozott
piacra torténé bevezetése:

Els6 kereskedési nap:

BET hatérozat széma:

Honlap:

1112-357
H-KE-I1I-196/2015.
2015.01.22.

Az Alap futamideje hatarozott, 2015.01.27-2019.10.01.

A befektetési jegyek névértéke 10.000 Ft, azaz Tizezer
forint. A  befektetési jegyek névre szdléak és
dematerializalt formaban keriilnek eldallitasra, igy fizikai
kikérésiikre nincs lehetdség.

HU0000714373

Az Alap befektetési jegyei 2015.02.26-dn bevezetésre
keriiltek a Budapesti Ertékt6zsdére.

2015.02.26.

106/2015

www.otpingatlanalap.hu

OTP Ingatlan Befektetési Alapkezeld Zrt.
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II.

II1.

Vagyonkimutatas
adatok ezer forintban
- . 2015.12.31. | Megoszlas (%)
Atruhazhat6 értékpapirok 3.634.742 97,33
Banki egyenlegek 115.299 3,09
Egyéb eszk6zok 2.136 0,06
Osszes eszkoz 3.752.177 100,47
Kotelezettségek 17.692 0,47
Nettd eszkozérték 3.734.485 100,00

~ Forgalomban levo befektetési jegyek szama

Az OTP Redl Globalis Top Nyilvanos Tékevédett Zartvégli Szarmaztatott Alap 2015. januar
27-én indult 385.360 db, egyenként 10,000 Ft névértékli befektetési jegy jegyzésével, azaz
3.853.600 eFt tokével.

Iv.

Az egy befektetési jegyre es6 netté eszkozérték

Az Alap vagyoninak és arfolyamanak alakulasat a 2015.01.27.-2015.12.31.-ig az alabbi
grafikon szemlélteti.

OTP REAL GLOBALIS TOP ALAP NETTO ESZKOZERTEK ES ARFOLYAM ALAKULAS
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2015.01.27 3.853.412.743 10.000

2015.02.02 3.821.681.124 9917

2015.03.02 3.830.670.230 9.940

2015.04.01 3.802.718.102 9.868

2015.05.04 3.758.966.815 9.754

2015.06.01 3.751.643.114 9.735

2015.07.01 3.722.754.687 9.660

2015.08.03 3.722.176.542 9.659

2015.09.01 3.719.069.763 9.651

2015.10.01 3.768.928.516 9.780

2015.11.02 3.756.716.376 9.749

2015.12.01 3.745.291.881 9.719

2015.12.31 3.734.485,269 9.691
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V.

A befektetési alap Gsszetétele

Portfolié jelentés (2015.12.31-i nett6 eszkdzérték szamitas alapjan):

44444 adatok forintban
- - OSSZEG/ERTEK | %
I KOTELEZETTSEGEK 17.692.032| 047
I/1. Hitelallomany 0 -
/2. Egyéb kotelezettségek 17,692,032 0,47
2.1, Alapkezel6i dij miatt 16,984,856 0,45
I/2.2. | Bankktg 6,413, 0,00
1/2.3. Feliigyeleti dij 233,602 0,01
1/2 4. Szarmaztatott tigylet 0, -
I/2.5. Kiilonadd 467,161 0,01
/3. Céltartalékok 0 -
/4. Passziv id6beli elhatarolasok 0 -
H ' KOVETELESEK  3.752.177.301 100,47
/1. Folyoszamla, készpénz 18,904,139 0,51
11/2. Egyéb koveteleés 2,135,850 0,06
II/2.1 | Szé&rmaztatott igylet 2,135,850 0,06
11/3 Lekotott betétek 96,395,024 2,58
1I/3.1.  Max. 3 ho lekotést 96,395,024 2,58
II/3.2. | 3 honapnal hosszabb 0, -
11/4 Ertékpapirok Devizanem  Névérték 3.634.742.288 ' 97,33
IV4/1. | Allampapirok 505.144.248 : 13,53
II/4/1/1. | Magyar Allamkotvény 505.144.248 | 13,53
MAK2018/4 HUF 6.400.000 6.981.360 0,19
MAK2019/4 HUF 245.600.000 286.643.945 | 7,68
MAK2020/B HUF 200.000.000 211.518.943 5,66
11/4/1/2. : Kincstarjegy 0 -
11/4/1/3. l?gjfebj egybankkep e 0, -
ertékpapir
1I/4/1/4. | Kiilfoldi allampapirok -
Gazddlkodo és egyéb
II/4/2.  hitelviszonyt megtestesito 970.000.000 2.242.601.224 ; 60,05
értékpapir
11/4/2/1. | T6zsdére bevezetett 150.000.000 1.050.207.539 | 28,12
FKI7NF03 HUF 347.320.000 381.152.600 10,21
BNP HUF 2018/1. HUF 150.000.000 152.209.410 4,08
MFB 201804/1 HUF 15.000.000 14.876.349 | 0,40
FKI9NF01 HUF 435.500.000 501.969.180 | 13,44
11/4/2/2. | Kiilfoldi kotvények 361.804.407 | 9,69
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MOLHB EURI7 FEUR 1.054.000 361.804.407 1 9,69
1I/4/2/3. | Tézsdén kiviili 820.000.000 830.589.278 1 22,24
DK2018/01 HUF 820.000.000 830.589.278 1 22,24
1l/4/3. | Részvények 0, -
1I/4/3/1. | T6zsdére bevezetett 0 -
11/4/3/2. | Kiilfoldi részvények 0, -
11/4/3/3. | T6zsdén kiviili 0 -
I/4/4. | Jelzdloglevelek : 886.996.816| 23,75
11/4/4/1. | T6zsdére bevezetett 710.080.000 886.996.816 | 23,75
FJ20NF01 HUF 398.600.000 497.509.028 13,32
FJ2INFO01 HUF 311.480.000 389.487.788 1 10,43
11/4/4/2. | Tézsdén kiviili 0 -
II/4/5. | Befektetési jegyek 0 -
1I/4/5/1. | Tozsdére bevezetett 0 -
11/4/5/2. | Tézsdén kiviili 0 -
1I/4/6. | Kdrpotlasi jegy 0, -
/5 Aktiv id6beli elhatarolasok 0 -

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 szarmazo jovedelem 41.146
Egyéb bevételek: 0
Az Alapkezel6nek fizetett dijak (kezelési koltségek): 62.585
A LetétkezelOnek fizetett dijak: 0
Egyéb dijak és adok (Feltgyeleti dij, bankktg, kiilonado) 122,311
Netto jovedelem -143.750
Felosztott és Gjra befektetett jovedelem 0
Toékeszamla valtozasai 0
Befektetések értékndvekedése, illetve értékesokkenése 46.672
Egyéb hatas az alap eszkdzeire 0
Egyéb hatas az alap kotelezettségeire 0

VILI. Osszehasonlité tablazat elmalt harom iizleti évrdl (az alap 2015-ben indult)
__adatok forintban
... 10150231
Nettd eszkozértek 3.734.485.269
Egy befektetési“ j egyre jutd nettod 9.690,9001170
eszkozérték
~ Idészak . -~ Idészaki hozam
2015. tizleti év (2015.01.27-2015.12.31.) -3.09%
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Az Alap tékevédett, zartvégll alap, mely miikodést 2015. januar 27-én kezdte, ezért az idészak
alatt elért hozambdl nem lehet kovetkeztetést levonni az Alap jovobeni teljesitményére,
lejaratkori kifizetésére vonatkozdan.

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 jovObeni kotelezettsége nincs.

VIII. SzArmaztatott ligyletek részletes leirasa

2015-ben i PR,
. S o Kifizetett _ Piaci Piaci érték
Ugylet Névérték eFt Lejarat opcios dij arfolyam eFt
tipus Ft 2015.06.30. 1 -2015.06.30,
OPCIO
3.853.600 2018.08.03. | 119.462 0,07% 2.698

Az opcid piaci értéke 2.698 eFt (2015.12.31.) értékelési tartalékként keriilt elszdmoldsra.

Az Alap portfolidjaban 2015.12.31-én az alabbi nyolc darab befektetési alap diverzifikalt
kosarabol szédmitott index arfolyam alakulasira vonatkozé eurdpai vételi opcid taldlhato,
melynek lejarata 2018.08.03., névértéke: 3.853.600 eFt.

Alap neve ISIN - Silyozas. Az alap befektetési politikdjinak rovid ismertetése
Schroder International
1 Selection Fund - LU0224509645 21% _ Az alap’célja’ hogy ’telje,s me_gtf’:rﬁluést ,nylij.tsox} 1"1gy hogy
Global ingatlan tirsasdgok részvényeit és kétvényeit vasarolja meg.
Property Securities
Franklin Templeton Az alap célja hogy maximalizélja a befektetési hozamot,
Investment Funds - amely foly6 osztalékokbol €s tokeérték novekedésbol all.
2 Franklin LU0523919115 16% Az Alap REIT-ekbe fektet be, illetve olyan cégekbe,
Global Real Estate amelyek elsésorban ingatlan orienticiéjiak. Az alap t6bb
Fund fajta ingatlan tertileten és tobb foldrajzi teriileten fektet be.
Ez az alap vagyonanak legal4bb 2/3-4t ingatlanos cégek,
BNP Paribas L1 - vagy ingatlanhoz mint iizleti tevékenységhez kapcsolodd
3 Real Estate LU0377127286 11% cégek altal kibocsatott értékpapirokba vagy olyan pénziigyi
Securities World eszkdzOkbe fekteti, amely ingatlan kitettséget nytjt, tovabba

ingatlan alapt derivativakba.
Célja hogy hossza tavi értékndvekedést adjon azaltal, hogy

JP Morgan Funds -

Global REIT részvényeket, illetve olyan részvényeket vasérol,
4 R - LU0258924702 11% amely cégek ingatlant fejlesztenek, miikodtetnek, vagy
eal Estate Securities / (o e PR T
Fund finansziroznak. Azon cege}( jonnek szamitasba ahol a piaci
érték legalabb 50%-a az ingatlan tevékenységbdl fakad.
AXA World Funds - Célja hogy hosszi tava értékndvekedést adjon. Az eszkdzok
5 Framlington Global LU0266012235 1% 2/3-a‘0'1yan értékpgpl’rokba Kkeriil befektefés"re,” an}elyeket
Real vilagszerte az ingatlan szektorban mlik6d6 cégek
Estate Securities bocsétottak ki.
Morgan Stanley
Investment Célja hogy hosszi tavi értékndvekedést adjon azaltal, hogy
6 Fund - Global LU0552900242 21% olyan részvényeket vasarol ahol a kibocsatd cégek
Property Fund vildgszerte ingatlant fejlesztenck, mikdodtetnek.
AH
ING L Invest Global Az alap diverzifikalt részvény és/vagy egyéb értékpapir
7 Real LU0250172185 16% portf6lidt tart azon cégek papirjaibol amelyek az ingatlan
Estate szektorban miikddnek.
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INVESCO Global Cotimyebet hetve lyan rsvinyeket vivdrol, amelyees
8 Real Estate IE00BOH1S125 16% VOLYEKEL, 17 CIVC OLyal TesZEnyeet vasiro ', amesy
ingatlant fejleszt6, mlikodtet6 vagy egyéb médon az

Securities Fund ingatlan szektorban részt vevo véllalkozasok bocsatanak ki.

IX. Alapkezelé miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az OTP Ingatlan Befektetési Alapkezeld Zrt. 2015-ben is sikeres évet zéart. Ado6zas eldtti
eredménye 509,5 millié forint volt, mely a tervet jelentésen meghaladta. Az el6z6 évhez
képest novekedett az arbevétel, ez koltségtakarékos gazdalkodéassal parosult, igy a tOkére
vetitett jovedelmezdségi mutaték (mind a sajat tokére, illetve a jegyzett tékére vetitett
eredmény) kiegyensulyozott, stabil gazdalkodésra utalnak. A sajat t6ke aranya a forrasokon
beliil ndvekedett, mert a mérleg szerinti eredmény a sajat toke értékét noveli. A Tarsasag
fizet6képessége tovabbra is jo, kitelezettségeit a likvid eszkozei fedezik.

Az alapkezel6k gazdalkodasanak eredményessége az altaluk kezelt alapokban 1€vé vagyon
alakulasatol fiigg. Az OTP Ingatlan Befektetési Alapkezeld Zrt. a mérleg fordulénapjan két
ingatlanalapot és tizendt szarmaztatott alapot kezelt. A 2015. december 31-i adatok alapjén a
kezelt vagyon 79%-4t teszik ki az ingatlanalapok és 21%-ot a szarmaztatott alapok vagyona,
igy az ingatlanpiac alakuldsanak valé kitettségiink tovabbra is magas.

Az Alapkezeld feliigyeletét az Ottagh feliigyelé bizottsag latta el. Az Alapkezel6 létszdma
2015 év végén 40 {6 volt.

X. Az Alapkezelé altal kifizetett javadalmazas

Megnevezés Osszeg
2015.01.01-2015.12.31 kozotti idészakra kifizetett javadalmazas 0sszeg 333.832 eFt
Teljes 0sszegbdl a rogzitett javadalom 238.175 eFt
Teljes 6sszegb6l a valtozo javadalom 95.657 eFt
Teljes 6sszegb6l az ABA kockézati profiljara tevékenységiik révén 31.018 eFt
lényegesen hatast gyakorlok javadalmazasa
Létszam 40 16

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

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

Az Alap portfolidjaban olyan eszkdz, amelyre nem likvid jellege miatt kiilonleges szabalyok
vonatkoznak, nem talalhato.

Az Alap a futamideje alatt likviditaskezeléssel kapcsolatos 1j megallapodast nem kotott.

Az Alapkezelé folyamatosan nyomon kovette és mérte az Alappal kapcsolatban fennallo
potencialis kockazatokat, igy kiilonésen a likviditdssal kapcsolatos kockézatokat. Az
Alapkezelé folyamatosan ellenérizte, hogy az Alap portfolidja megfelel-e a befektetési
politikdban meghatarozottaknak, tovabba hogy Osszhangban van-e az Alap elGre
meghatéarozott kockézati profiljdval. Az Alap futamideje alatt olyan tény, koriilmény nem
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meriilt fel, amely az Alapkezel6 rendkiviili beavatkozasat vagy korrekcios intézkedés
alkalmazasat tette volna sziikségessé.

XII. Az Alap nevében alkalmazhato tékeattétel mértékben bekdvetkezett
valtozasok bemutatasa

Az Alap teljes futamideje alatt maximum kétszeres t6keattételt alkalmazott, abban véltozas
nem kovetkezett be.

XIII. Vezetoségi jelentés
1. Uzleti kérnyezet

A 2015-6s 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 kdvetéen emeljen az
iranyad6 kamatlabon. 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 gazdasagbol érkezd figyelmeztetd jelek miatt végiil csak a decemberi iilésen kezdtek
bele az emelési ciklusba, 0.25%-0.50% ko6z¢é emelve az alapkamat savjat. Az Eurdpai
Ko6zponti Bank tartotta a 2014-ben rekord alacsonyra, 0.05%-ra csdkkentett irdnyad6 ratajat,
azonban retorikdjaban és a pénziigyi szereploknek nyujtott negativ O/N kamatlabak még
alacsonyabb szintre tolasaval egyértelmilien tovabbi mennyiségi lazitast kommunikalt a 2015-
Os évben. A lazdbb monetaris politika szlikségességét a deflacié tényleges megjelenése is
indokolta, az els6 negyedévben végig negativ volt az inflacié mértéke és nem is tudott nagyon
stabilan a pozitiv tartomdnyban maradni a késébbiekben sem. A hazai jegybank mérciusi
iillésén kezdett neki Gjbdl a kamatcsokkentési ciklusanak, amely soran 2.10%-r6l 15 bps
1épéskozokkel egészen 1.35%-ig mérsékelte az irdnyado rata mértékét. Az el6zo6 évben betétté
alakitott 2 hetes instrumentum helyére a 3 havi betét 1épett szeptemberi hatallyal, tovabb
erdsitve azt a szandékot, hogy a bankok az eddigieknél is nagyobb allomanyt szivjanak fel a
hazai allampapir piacrdl, ezt az irdnyt hosszabb futamidejii kamatlabcsere aukciokkal is
élénkitette az MNB. A bankok mellett a lakossagi befektet6ket is igyekeztek az orszag
addssigfinanszirozdsdba bevonni, a lakossdgi allampapir sorozatok kedvelt megtakaritasi
termékek a mai napig, jelent6s konkurenciat jelentve a befektetési alapoknak. A kiilfoldi
befektetdk 4ltal tartott magyar dllampapirok alloméanya a 2014. év végi kozel 4 900 millidrd
forintos mennyiségr6l az év soran fokozatosan 3 900 millidrd ald csdkkent. A hazai
allampapir hozamok a révid oldalon (3-12 hénap) 60-85, a kdzép oldalon (3-5 év) 55-65, mig
a hosszi oldalon (10 év) kozel 25 bazisponttal mérséklodtek.

A 2015-6s évben a vilag vezetd gazdasdgai ismét nagy kihivasokkal néztek szembe és bar
nomindlisan legaldbb elfogadhaté szamokat tudtak felmutatni, a lassulds trendje egyre
erésebben kezd kirajzolddni. Az amerikai gazdasag gyengébb elsd negyedév utan végiil 1.9%-
os real GDP novekedést ért el év/év alapon. Az inflacié az év végére mar ellépett az év elején
latott nulla kortili értékektél és végiil 0.7%-on zarta az idészakot. Ez kiiléndsen annak
fényében kiemelkedd eredmény, hogy az energiahordozé és egyéb nyersanyagok &rfolyamai
az elsé félévi korrekeidt kovetden juliustol ismét dél felé vették az irdnyt és az amerikai WTI
olajfajta kurzusa az utoljara a 2004-ben latott 37 dolléaros érték kozelében zart. Tovabba az
amerikai dollar arfolyama is csicsokat dontdgetett, melyben kozrejatszott a FED varva vart
kamatemelési ciklusanak bearazddasa a piaci szerepl6k altal. A Bloomberg Dollar Spot Index,
amely 10 globalis devizaval szemben méri az amerikai zoldhasu teljesitményét, kozel 10%-ot
emelkedett az év sordn. A munkaerd piaci adatok, azon beliil is a munkanélkiiliségi rata,
melynek alakuldsa az egyik legjobban figyelt sarokpont a FED szdmdra, linearis palyan
mozgott lefelé és a 2008-as év elején latott 5%-os értéken bucsuztatta az évet. Az eurdpai
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gazdasag az amerikai monetaris politika ellenkez6jét kezdte meg a 2014-ben beharangozott
eszkdzvasarlasi programmal (QE — Quantitative Easing). A QE mellett az ECB déntéshoz6i
egyéb gazdasig- és hitelezés élénkitd intézkedéseket is hoztak. Az eur6 zdéndban mért reél
GDP béviilés1.5% volt, a fogyasztoi arindex pedig egész évben a deflacid hataran billegett,
végiil 0.2%-on zéarta az évet. A magyar gazdasag folytatta remek teljesitményét és az el6zetes
adatok alapjan a nomindlis GDP 3%-ot meghaladé mértékben tudott béviilni. Az inflacié az
év elsd hénapjaiban mért negativ tartomanybol év végére 0.9%-ra emelkedett.

Az MNB monetaris politikdjaban a lazitds és gazdasagélénkités szerepelt tovabbra is
fokuszban. Bar a jegybank jelenlegi kommunikdaci6ja szerint tartosnak szant szint az 1.35% az
alapkamat esetében, a 2016. maérciusi ECB nyilatkozatok és a hazai inflacidspéalya
alakuldsanak fliggvényében nem elképzelhetetlen a lazitasi ciklus folytatdsa, egyes elemzoi
hazak a rata alsé kiiszobének 1.00% koriili mértéket varnak a 2016-os év végére.

A globdlis tékepiacokon az év sordn tobb trend befolyésolta a hangulatot, az év elsé felében
tapasztalt 4rfolyam robbandsok utan a legtdbb régié esetében meredek zuhandsba fordultak az
indexek. A leginkabb befolysold tényezbk kozott a nagyobb jegybankok monetaris politikai
1épései, a gordg krizis, a zuhan6 olajarfolyam, az er6sodé amerikai dollar, a lassulo
vilaggazdasagi novekedési kilatasok és a geopolitikai fesziiltségek szerepeltek. A
kotvényhozamok esetében a 10 éves allamkotvények hozama az amerikai papir esetében
2.17%-161 2.31%-ra, a német papirnal 0.54%-rél 0.63%-ra emelkedtek, viszont a magyar
kotvény hozama 3.60%-16l 3.33%-ra mérséklédstt. A hazai kotvényhozamok alakuldsa
egyértelmiien a stabilizal6das jeleit mutatja és mar-mar a befektetésre ajanlott kategoriaban
1év8 szomszédos orszagok papirjainak szintjén kereskednek a magyar allamkotvényekkel. A
magyar tiz éves referencia allampapir hozaméban a hasonl6 lengyel kétvénnyel szemben év
elején lathaté 110 bazispontot meghaladd felar az év végére 40 bazispont ala siillyedt.

A vilag tozsdéinek teljesitménye vegyes képet mutatott, az MSCI ACWI Index, mely a vilag
fejlett és fejlédd piacait fedi le, 4%-ot meghaladé mértékben csokkent, viszont a kizardlag
fejlédd piacokat tartalmazé MSCI EM Index 17%-ot meghaladé mértékben gyengiilt. Az
amerikai S&P500 Index 0.8%-ot cs6kkent, az eurépai STOXX Europe 600 Index viszont
7.8%-ot tudott emelkedni. A hazai parketten viszont egyértelmlien a pozitiv hangulat volt
jellemz8, a BUX Index az egyik legjobban teljesitd részvényindex volt az egész vildgon,
43.8%-ot meghaladd teljesitményével.

Az Alap tobblethozaménak szempontjabol kulcsfontossagu globélis ingatlanpiac vegyes évet
tudhat a hata mogott, legaldbbis a szektorhoz tartozd értékpapir piacok tekintetében.
Altalanossagban véve az volt megfigyelhetd, hogy bar az ingatlanpiaci részvényhozamok
jellemzOen meghaladtik az egyéb részvény- és kotvénypiaci hozamokat, mégis lapos évet
zartak, Mig az azsiai régidk teljesitménye egyértelmlien negativ volt, az amerikai piac
oldalazott, az eurdpai térség mérsékelt emelkedést ért el. Hidba erdsodtek az év soran az
ingatlanpiaci fundamentumok és néttek a szektorbeli véllalatok bevételei, valamint profitja, a
részvény- és kotvénypiacokon megjelens er6s volatilitas és befektet6i bizonytalansig
ranyomta a bélyegét a globalis ingatlanpiaci értékpapir hozamokra is.

2. Az Alap céljai és stratégidja foébb erdforrisai és kockazatai, az ezekkel
kapcsolatos valtozasok és bizonytalansagok

Az Alap célja, hogy a befektetoknek tdkevédettség mellett, azaz a befektetési jegyek
névértéke megfizetése mellett lehetdséget nytjtson arra, hogy a fizetési igéret részét képezd
teljesitményrészesedésnek megfelelden részesedjenek a vilag ingatlanpiacainak jovedelmébdl,
illetve értékndvekedésébdl. Az Alapkezel6 az Alap mindenkori sajat tokéjének jelentds
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héanyadat tervezi kamatozo befektetési eszkozokbe, igy az OTP Bank Nyrt-nél elhelyezett
bankbetétekbe, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba, repd tUgyletekbe ¢és a
kamatkockéazat kezelésére szolgaldé szarmaztatott eszkozokbe fektetni. A mogottes
konstrukci6é teljesitményétdl fiiggd teljesitményrészesedés, t6zsdén jegyzett, aktiv
ingatlantarsasdgok részvényeibe fektet6 alapok befektetési jegyeibdl allo6 Mogottes indexre
sz016 vételi opcion keresztiil érhetd el.

3. Kockazatok

Az Alap értékében egyik legfontosabb kockazati tényezd a szarmaztatott tigyletek kockazata.
Ezen iigyletekbdl eredé kockéazatokat megfeleld partnerek kivalasztisaval probalja meg az
alapkezel6 kezelni, akiknél a szarmaztatott tigyletekbdl eredé kifizetések visszafizetésének
kockazata minimalis.

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

Az Alap a miikddése alatt nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat,
tovabba nem adott, illetve nem kapott 6vadékot, fedezetet.

Az Alapnak jovObeni kotelezettsége nincs.

4. Eredmények
Az Alap ebben az évben indult és futamideje alatt arfolyama az augusztusi globalis tékepiaci
korrekcidk, valamint a megnovekedett év végi volatilitds kovetkeztében enyhén lefele
mozgott. Az Alap 2015-6s teljesitménye -3,09% volt. Az id6szaki elért hozamb6l nem lehet

kovetkeztetést levonni az Alap jovobeni teljesitményére.

5. Teljesitmény mérése

Id6szak Idoszaki hozam
2015. iizleti év, indulastol (2015.01.27-2015.12.31.) -3,09%
nem évesitett adat

Az Alap tokevédett, zartvégil alap ezért az elért éves hozamokbol nem lehet kovetkeztetést
levonni az Alap jovEbeni teljesitményére, lejaratkori kifizetésére vonatkozdan.

Budapest, 2016. aprilis 08.
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Statisztikal szamje!

MNB hatarozat szama: KE-il1-186/2015.

Cégjegyzék szdma

"A" MERLEG Eszkézok (aktivak)

Sor- A tétel megnevezése 2015.01,27. 2015.12,31.
szam eFt eFt
1 A, Befektetett eszkdzolk 0 96,082
2 |l ERTEKPAPIROK 0 0
3 1. Ertékpapirok 0 0
4 2. Ertékpapirok ériékelési killdnbdzete [1] 0
5 a) kamatokbdl, osztalékokbol 0 0
6 b) egyéb 0 0
7 .- 1il. Befektetett pénziigyl eszkdzok 0 96,082
8 1. Hosszii lejarati bankbetétek 0 96,082
9 |B. Forgbeszkdzok 3,853,600 3,654,926
10 |Il. KOVETELESEK 0 0
11 1. Kévetelések 0 0
12 2. Kdvetelések ériékveszidse (-) 0 0
13 3. Kilfold! pénztériékre sz0lo kovetelések értékelési killonbodzete 0 0
14 4. Forintkbvetelések értékelési kilidnbdzete 0 0
15 - |lil. ERTEKPAPIROK 0 3,634,743
16 1. Ertékpaplrok 0 3,591,499
17 2. Ertékpaplirok értékelési kiilnbdzete 4] 43,244
18 a) kamatokbdl, osztalékokbél ) 114,679
19 b) egyéb 0 -71,335
20 |IV, PENZESZKOZOK 3,853,600 20,183
21 1. Pénzeszkdézok : 3,853,600 18,891
22 2. Valuta, devizabetét eﬂekelesn kilbnbozete 0 1,292
23 - |C. Aktiv idébeli elhatarolasok 0 313
24 1. Aktiv id8beli elhatarolasok 0 313
25 2. Aktiv idébeli elhatarolasck értékvesztése (-) 0 0
26 |D. Szarmaztatott Gigyletek &rtékelési killonbozete 0 2,136
27 - |ESZKOZOK OSSZESEN 3,853,600 3,753,457
Budapest, 2016. februar 19.
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Statisztikal szamjel

MNB hatérozat szama: KE-Iil-196/2015.

NN I G I O

Cégjegyzék szama

“A" MERLEG Forrasok (passzivak)

Sor- A tétel megnevezése 2015.01.27. 2015.12,31.
szam eFt eFt
28 - |E. Sajat téke 3,853,600 3,735,769
29 __|I. INDULO TOKE 3,853,600 3,853,600
30 1. Kibocsatott befektetési jegyek néverteke 3,853,600 3,853,600
31 2. 'Visszavasarolt befektetés! jegyek névértéke () 0 :
32 |il. TOKEVALTOZAS (T8kentdvekmeény) ] - B 117,831
33 1, Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbdzete 0
34 2. Ertekelési kiilénbozet tartaléka - 46,672
35 3. Eléz& év{ek) eredménye 0 -
36 4. Uzleti év eredménye R 164,503
37 - |F. Céltartalékok e -
38 " |G. Kotelezettségek = 16,985
39 - |l. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0
40 |1l. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK - 16,985
41 |, KOLF.PENZERTEKRE SZOLO KOT. ERTEKELES! KULONBOZET] of - -
427 |H. Passziv idébeli elhatarolasok 703
73 |FORRASOK OSSZESEN 3,853, éﬁ) 3,753,457

Budapest, 2016. februar 19.
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Statisztikal szadmjel

MNB hatarozat szama: KE-I-196/2015.

IR GO NG O NN N S IO A

Cégjegyzék szdma

“"A" EREDMENYKIMUTATAS

2015.01.27.-

Sor- A tétel megnevezése 2015.12.31.
szam eFt

1 |. ‘Pénzilgyl miveletek bevételei 42,682

2 |iL. Penzuigyi mtiveletek raforditasai 141,751

3 11} Egyéb bevételek . 0

4 . |1V, Mikodésl kdltségek 63,681

5 V. Egyéb raforditasok 1,743

6 |VI. Rendkiviili bevételek 0

7 Vil. Rendkivili raforditasok 0

8 VIii. Fizetett, fizetendé hozamok 0

9 |1X. Targyévi eredmény - . 164,503

Budapest, 2016. februar 19. Ay .
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