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Fliggetlen Konyvvizsgdldi Jelentés

Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

Az éves beszamolordl késziilt jelentés

1.) Elvégeztiik az Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja
("Alap™) mellékelt 2015. évi éves beszdmoldjanak a kdnyvvizsgalatat, amely éves
beszamol6 a 2015. december 31-i fordulénapra elkészitett mérleghél - melyben az
eszkozok és forrdsok egyez6 végdsszege 128.116 E Ft, az lizleti év eredménye
4.143 E Ft nyereség -, az ezen id6ponttal végz6d8 évre vonatkozd
eredménykimutatdsbdl és a szamviteli politika meghatdrozé elemeit és az egyéb
magyarazo informdcidkat tartalmazé kiegészité mellékletbdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoldért

2.) A vezetés felel6s a megbizhaté és valds képet nyljté éves beszdmolé
elkészitéséért és bemutatdsaért a szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban,
valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz,
hogy lehet6vé véljon az akar csaldsbdl, akdr hibabdl eredd, lényeges hibds
allitasoktél mentes éves beszamolé elkészitése.

A konyvvizsgalo felelGssége

3.0 A mi felel6ésségiink az éves beszamolé véleményezése az elvégzett
kényvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgélati
Standardokkal és a koényvvizsgdlatra vonatkozé - Magyarorszdgon érvényes -
torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal &sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kévetelményeknek, valamint
hogy a kényvvizsgélatot Ugy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell§
bizonyossdgot szerezziink arrél, hogy az éves beszamolé mentes-e lényeges hibds
allitdsoktol.

4.) A konyvvizsgalat magdban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtasat, amelyek célja
kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszamoldban szerepl6 8sszegekrdl és
kbzzétételekrdl. A kivalasztott eljdrdsok, beleértve az éves beszamold akdr csaldshdl,
akar hibabdl eredd, lényeges hibds allitdsai kockadzatainak felmérését is, a
kényvvizsgald meqgitélésétdl fliggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor a
kdnyvvizsgalé a megbizhaté és valds képet nyujté éves beszamolé gazdélkodd
egyséq éltali elkészitése szempontjabdl relevéns belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy
olyan konyvvizsgalati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az adott koriilmények
kozott megfelelek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsé kontrolljanak
hatékonysagdra vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magdban
foglalja tovabbd az alkalmazott szadmviteli alapelvek megfelel6ségének és a vezetés
altal készitett szamviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves beszamold
atfogé bemutatdsdnak értékelését is.
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5.) Meggydz6désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfelel§ alapot nydjt kényvvizsgaldi véleményiink megaddsahoz.

Vélemény

6.) Véleményunk szerint az éves beszamolé megbizhaté és valés képet ad az Erste
Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja 2015. december 31-én
fenndllé vagyoni és pénziigyi helyzetérsl valamint az ezen idéponttal végzado évre
vonatkozo jévedelmi helyzetérdl a szamviteli térvényben foglaltakkal 0sszhangban.

Egyéb ligyek

7.) Az Alap 2014. december 31-i éves beszamol6jat mas konyvvizsgalé auditélta,
aki arrol 2015. dprilis 22-én korlatozds nélkiili véleményt bocsatott ki.

Egyéb jelentéstételi kitelezettséq: az iizleti jelentésrél késziilt jelentés

8.) Elvégeztiik az Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja
2015. évi izleti jelentésének a vizsgdlatat. A vezetés felelds az tizleti jelentésnek a
szamviteli torvényben foglaltakkal osszhangban térténd elkészitéséért. A mi
felel6sséglink az Uzleti jelentés és az ugyanazon (zleti évre vonatkozd éves
beszamold 6sszhangjdnak megitélése. Az lizleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az
Uzleti jelentés és az éves beszdmol6 8sszhangjdnak megitélésére korldtozédott és
nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szémviteli nyilvantartasaibél
levezetett informdcidk attekintését. Véleményiink szerint az Erste Bond Emerging
Markets Corporate HUF Alapok Alapja 2015. évi Uzleti jelentése az Erste Bond
Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja 2015. évi éves beszamoldjanak
adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 22.

Colan Sl

Szabo Gergely Szabd Gergely
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgald
Nyilvantartdsba-vételi szdm: 001165 Kamarai tagsagi szam: 005676
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Lirste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja

Meérieg
adatok ezer forintban
A téfel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31

By eledziik (aktivile):
AL |Befekiclett eszkiztk - -
I {Friékpapirok - -
1. 1Erckpaplrok - -
2. tEriékpapirak érickeldsi kionbozete - -
a) {kamatokbdl, os#alékokbol - -
b) [egyéb - -
B. {Forgdessizik 177 474 128432
. [Kdvelelések 94352 4379
1, iKbvetelések 9464 4 396
2, |Kdveteldsck érickveszése () - -
3. |Killgldi pénzénékre s7610 kivetelések ériékelési killonbazetd - 12 |- 17
Foerintkévetelések ériékelési kiilonbtzete - -
1. |Eriskpapirok 157151 121 609
1. ilatékpapirok 145 561 116 671
2. |Entékpapirok érickelési killonbazete 11590 5238
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) jegyéb 11590 3238
1. Pénzeskozblk 16871 2 144
. | Pénzesrkink 10 848 2143
2. | Pénzeszdizok érickelési kitkinbbzete 23 ;
C. |Akiiv idobeli elhatarolasok - 166
1. tAkiiv idébeli ethatarolés - 166
2. [Aktiv idébeli elhatdrolds éridkveszidse {-) - -
1. [Szarmaziatolt lpyietek érickelési kiilbnbazete . 25822 - 482
Eszkizih (alitivith) Dsszesen: 174 952 128116

A tétel mepncverese

20141231

TOT5.82.31

Forrasok { passzival):

L. |Sajat 16ke 174 038 127 413

L [Induis (8ke 163 264 120 433

1. iKiboesdlotl befekietdsijegyek névértéke 88 2068 25 963

2. |Vissmavisarolt befekietésijegyek névértéke (<) 75288 - 68 794

3, [ Nyita induls tike 150284 163 264

1L Tékevillozas (tdkenivekmény) 10 744 6980

1. | Visszavisdrolt befekietésijepyek bevondasi &rékkilonbizete|- 4450 - 5788

2. |Eladott belekietési jegyek énékkiilonbizete 6705 2171

3. |Fi6as évek befekielésijepy ériékkulonbdzcte - 40 2214

4. |Befekiziési alap beolvaddshol eredd dlvalidsi killonbazet - -

5. 1Erigkelksi kitlsnbozet tantaléka 9079 4740

0. (ElzS dvek eredménye 45 - 500

7. {Ugleti évi eredménye - 915 4143

F, JC&lartakékok - -

G, {Kolelevetiséapek 589 176

1 Hosszi lejdralo kiitelezetiségek - -

1. 1Révid lefarat kiteleretisépek 58¢ 176

U1 Ko idi pénzériékre 52016 kiltelezatisépek drtekelési kil inbozete - -

H. |Passziv idébeli elhatdrotisok 305 527

Forrdsok (passzivik) isszesen: 174 952 128 116
Budapest, 2016, 4prilis 22.
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Erste Alapkezels Zrt. I
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Eredménykimutatis

adatok ezer forintban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
L [Pénzigyimiveleiek bevételei 7877 13 562
Il [Pénziigyimiveletek raforditasai 6 581 7537
HL 1Tgyéb bevételek 831 i 359
IV, [Mitkédési kiltségek 2995 3128
V. |Egyéb raforditdsok 47 113
VI |Rendkividli bevételek - -
Vi Rendkivili ciforditds ok - -
VI [ Fizetet, fizelendd hozam - -
IX. Targyév eredmény 915 4143

Budapest, 2016. dprilis 22,

" Brste Alapkezelt Zrt,

Lrste Alapkezeld Zrt.

2015. december 31,
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KIEGESZITO MELLEKLET

2015, december 31,

Lrste Alapkezeld Zrt, ] 2015, december 31,



Izrste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja

1. Az Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap)
rivid bemutatisa

Az Alap neve

Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja

Az Alap roviditett elnevezése

Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, nyilt végll AEKBV-iranyelv alapjan nem
harmonizilt értékpapir befektetési alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje a nyilvantartasba vételtél (2013, avgusztus 06.) hatarozatlan ideig terjed.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-330

PSZ/:\.F hatarozat széama; HE-KE-TT-541/2013.
PSZAT hatdrozat kelte: 2073, joliug 30

Befektetési jegyek eldallitdsa

A befektetési jegyek névértiéke 1 Ft, azaz Bgy forint. A befektetési jegyek névreszoloak és dematerializalt
formdban kerlilnek eléallitasra, igy fizikai kikéréstikre nincs Jehetéség. (ISIN azonositéja: HUOD00712500)

A portfolié lehetséges elemei

Az Alap az Drste Alapkezeld Zrt. altal kezelt alapokon kiviil més alapkezeld altal kezelt alapot is
felhasznalhat. Az Alap befektetési politikaja szerint eszkdzeinek atlagosan legalabb 80%-4t kivanja kollektiv
befektetési értékpapirokba fektetni, de iddszakonként ettdl eltérhet. Az Alap befektetései kozott az ESPA
Bond Emerging Markets Corporate alap és az Erste T6kevédett Nyiltvégl Pénzpiaci Befektetési Alap altal
kibocsatott befektetési jegyek aranya meghaladhatja az eszkozok 20%-4t.

Az Alap szarmaztatott iigyleteket fedezeti célbol alkalmazhat.

Alapkezeld
Erste Alapkezeld Zrt,

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirds u, 24-26.
Cépjegyzékszama: 01-10-044157

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2015, december 31,
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Letétkezeld
ERSTE Bank Hungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzckszama: 01-10-04 1054

Forgalmazd
Erste Befektetési Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Kiényvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatard] a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrdl, valamint
egyes pénziigyi thrgyl térvények modositdsarol sz016 2014, évi XVIL torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kdnyvvizsgaldja: Ernst & Young Kift.

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci 4t 20,

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MRKVK nyilvantartasi szdm: 001165; Pénziigyi intézményi minésitési szam: T-001165/94
Hitelesitd kiinyvvizsgald neve: Szabo Gergely

Lakeime: 1202 Budapest, Mézes u. 385,

MKVK tagsdgi szam: 005676, Pénziigyi int¢zményi mindsitési szam: E-005676/03

Ax Alap képviseletére joposelt, az éves hesztmoldt aldird személvek
JOE 5 J

Dr. Mesterhazy Gybérgy
Erste Alapkezeld Zit, igazgatdsagl tag, vezérigazgatd
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1. em. 7. A,

Pazmany Baldzs
Erste Alapkezeld Zrt. igazpatosaganak elndke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103,

A kinyviteli szolgaltatasok kirébe tartozé feladatok elldtiasaval megbizott személy

Krajes Katalin
Lakcime: 1161 Budapest, Gusztav u. 50,
MKVK nyilvantartasi szam: 005074

Erste Alapkezeld 7,

L)

2015, december 31.



Erste Bond Emerging Markets Corporate HUIY Alapok Alapja

2. A szamviteli politika 6 vonssai

2.1 Kénmyvvezerési és beszamoldasi kotelezettség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrdl szolo 2000, évi C. drvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet el6irasai alapjan alakitottuk ki,

Az Alap kinyveit, nyilvantartasait a kettds kényvviteli rendszerre vonatkozo eléirdsok szerint vezetjitk. Az
adatrogzités ¢s a nyilvantartasok vezetése soran biztositjuk az eszkdzokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozasok mérését ¢és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez szitkséges informaciokat,

Az Alap tizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.,
A mérleg fordulonapja: 2015, december 31.
A mérlegkészités idopontja: 2016, januéar 31,

2.2, Ertékelési modszerek

Az Alap eszkbzeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrél és kezeldikiGl, valamint egyes
pénziigyi targyt térvények modositasardl szélé 2014, évi XVI térvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt ériékelési szabdlyok szerint értékeljiik.

Kivetelések: bekeriilési ériéken, illetve annak értékveszidssel csdkkentett, visszairassal novelt dsszegében
keritlnek kimutatasra.

fi)rté.kpapimk: a mérleg forduldnapian érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilén soron feltiintetve
czen eszkbzak beszerzést értckét és az - értékelés napjara meghatirozott piaci érték és a beszerzési éridk
kilonbozetébo] adodo - értekelési kijonbdzet dsszegét,

Az értékelési kiillonbozet megbontasra kerlil kamatokbol, osztalékokbél, valamint egyéb piaci értékitéleth]
adodo értékelési kilonbozetre,

Az Alap portfolidjaban szerepld értékpapir készlet clszamoldsdnal, értékelésénél a FIFO mddszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkizik: latra szolo betétben vagy éven beliili lejaratra lekotstt betétben tartott likvid eszkozok
értekét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken

Aktiv idobeli elhatirolisok: Az aktiv idébeli elhatdrolasokon beliil a pénzeszkdzokre iddaranyosan jard
kamat Osszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirasaitol eltérden, élve a Szamviteli tdrvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel —~ az Alap kényvvizsgaldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
cértickvesziésként. MeggyOz0désiink szerint ezen elszémolasi mdd biztosija az idébeli elhatdrolds, az
Osszemeres és a valadisag elvének érvényesiilésér,

Szarmaztatott figyletek: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken torténik az értékelése, mely ezen
ligyletek esetében a jovébeni varhatd eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az értékelés napjan
érvenyes MNRB arfolyamot figyelembe véve keriil megallapitasra a piaci érték.

Az Alap portfolidjaban levd szarmaztatott ligylet fordulonapi értékelésekor az iigylet piaci értékének
osszegét szamoljuk el az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben. Az érickelési kiilonbszet Osszegét
minden ériékelés alkalmaval az \ij piaci értékre egészitjiik ki az értékelési kiilonbdzet tartalékaval szemben,
Az érickelési killonbozetet az tigylet zérdsakor az értékelési kilonbozet tartalékaval szemben sziintetjik
meg.

Kotelezettségek: szerzddés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv idébeli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérleghen.

Kiilfoldi pénzértékre sz0l0 kovetelések, pénzeszkozok és kotelezettségek: a mérleg fordulénapjan
érvényes MNB arfolyamon keriilnek értékeldsre a mérlegben.

Erste Alapkezeld Zrt. 4 2015, december 31.
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3. Mérleghez kapesolodo kiegészitések

3.1, Koverelések

A kovetelések mérleg fordulonapjan a letétkezeld alletétkezeldjénél értékpapir elszamoldsi szamlan lévé
(4.396 eFt) kovetelést, valamint czen eurds kiveteléshez tartozd értékelési kiilonbozetet (<17 eFy)
tartalmazza,

3.2, Ertékpapirok

Az c¢rtékpapirok mérlegsor a fordulonapon az Alap tulajdondban levd értékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg forduldnapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti
kiilonbozetét (értékelési kiillonbdzet) tartalmazza.

Nyiltvégii alap befektetési jegye

adatok forintban

. szerzési Frtelcldil. arf. it L Forduld napi piaci
Irték papir megnevezés Darabszdm Busaerasi Devizanem o Piaci érték TP pract
- érték bl drfolyam
ESPA Bond Emerging .
i . 2504.8 : 523769 121 907 714 155,43
Markets Corporate VI EUR 504.872 116670017 LEUR 7697 354
Osszesen 116 676017 5237697 121907 714

P Arfolvema 3005 02,3000 313 17 HUFTUR

3.3, Pénzeszkozik

A pénzeszkozok mérlegsor a latra sz016 bankszdmlak egyenlegét (2.143 eFt) és a devizas latra sz010
bankszamla (1 ¢It) értékelési kiilonbozetét tartalmanza,

3.4, Szdrmaziaiolt iigyletek éridkelési killonbizete

N , Lejarat Fszkie Tm"“)"wg Kotés napi Kotésidrfolyam  Fordalé nape iipylet
Fszkiz Kiés ditim dtnana {(Devizaban arfolyam FIURFEUR) eredménye (1)
megallapitva) HUYEUR) o ) '
"X forward eladasi pozicio nyitdsa 2015.12.21 2016.01.20 87 893 314.21 31443 102 249
"X forward eladasi pozicid nyitisa 2015.10.26 2016.01.27 314372 310.75 31147 - 584 428
Osszesen - 482 179

Az lgyletek az Alap portfolidjaban levd, curoban denominalt ériékpapirok  arfolyamkockazatanak
mérséklését szolgalja.

Lrste Alapkezeld Zit, 5 2015. december 31,
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3.5, Aktiv iddbeli elhatdrolas

Az Alapnak a mérleg forduidnapjin 166 el't akiiv idébeli elhatdrolasa van.

3.6, Sajat tdke
3.6.1, Indulo i6ke

Az indulé téke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban 1évé befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (120.433 el*t), kiilon részletezve a targyévi nyito (163.264 eFt), a tirgyévben eladott, kibocsdtott
(25.963 elt) és visszaviltott befektetési jegyek névértékét (68.794 eFt).

3.6.2. Tdkevdltozas
3.6.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sovdn felmerild értékkiilonbizetbdl szdrmazd (Gkevaltozds

A befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriild értékkiilonbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavéltasakor keletkezd, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiilonbdzet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkillonbozetébdl eredd téke valtozas -5.788 eFt, az eladott befektetési
jegyvek értékkillonbozetébdl eredd tdkendvekedés 2.171 elFt, az eldzd évek befektetési jegy forgalmabol
eredd 10kecstkkends 2214 eFt.

3.6.2.2. Tokevaltozds értékelési kiilonhozet miart

------

Az ¢rtékelési kitlonbozet tartaléka a mérleg forduldnapidn az Alap portfdlidjaban levd eszkozdk értékelési
kiilonbozetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébol eredd értékelési killonbozet 5.238 ¢ Ft, hataridds iigylet
értékelésébdl eredd érickelési killonbdzer ~ 482 ¢ Ft, a pénzeszkozok devizadrfolyam valtozasbdl eredd
értékelési kitldnbozete 1 e Ft, kiflfoldi pénzértckre szold értékelési kitldnbozete -17 elt.

3.6.2.3. Tkevdltozds az eldzd évek, valamint az iizleti év eredménye miatt

A targyév eredménye 4.143 ¢I't nyereség.

3.7. Céliartalék

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk ef.

3.8 Kdtelezettségek
Az Alapnak hosszt lejarati kotelezettsége nines.

A rdvid lejaraty kotelezettségek mérlegsor tartalmazza a szallitokkal szembeni tartozasokat (151 eFt), a
feliigyelettel szemben kotelezetiséget (8 eFt), killonadot (17 eFt)

3.9. Passziv iddbeli ethardroldsok

Passziv idobeli elhataroldsként mutatjuk ki a 2015. évi audit dij nem szdmlazoll Bsszegét (527 elft).
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4.  FEredménykimutatishoz kapesolodd kiegészitések

Az Alap 2015, év bevitelei

adatok ezer forintban

Ebbél pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi mitveletek bevétele dsszesen 13 562 13 562
- Kamatbevétel pénzintézettdl 22 22
- Ertékpapirok kamatbevétele 5200 5200
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége - -
- Hataridés lpyletel nyeresége 7907 7907
- Devizds tigyletek arfolyamnyeresége 433 433
Egyéb bevételek 1359 1193
- Dijvisszatérités 359 1193

- Egyéb bevétel

Az Alap 2015, évi kiliségei, raforditis ai

adalok ¢czer 1ormiban

Ebbil pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes kilts &g, raforditas Kiltségek, rforditss ok

Pénziigyi mivelefek raforditisa dsszesen 7537 7537
- Pénanidzetnek flzetet! kamai - -
- Ertékpapirok kamatveszesége 34 84
- Ertékpapirok arfolyamves ztesége - -
- Matdridds miveletek veszlesége 6 996 6 996
-~ Devizas iigyletek arfolyamvesstesége 457 457
Miikidési kiltségek Gsszesen 3128 2 450
- Alapkezeldi di] 294 273
- Letétkezeldi dij 106 98
- Forgalmazisi dij 1 667 1 546
- Bank és nyomtatvany kéitség 28 28
- Kényvvizsgaloi dij 991 463
- Eliardsidij 42 42
Feyéb riforditis dsszesen 113 38
- Feliigyeleti dij 38 30
- Kilonado 75 58
~ Bpyeéb raforditas - -
Az Alapiizleti eredménye 4 143

Erste Alapkezeld Zrt.
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R. Cash-flow kintutatds

adatok ezer forintban

Sorszam A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
1 L. Szokdsos tevélcenységbifl szdrmazd pénzes zkdz-viltozds 4962 - 2658
2 1. Targveévieredmény (kapotl hozamok nélkigl) + 3320 - 993
3 2. Elszamell amortizacio + " -
4 3. Elszamolt érickveszids és visszairas + - -
5 4. HlszAmolt érickelds i kitlonbozet + 5056 |- 4339
6 5. Céltartaléikképués ¢és felhasmilds koionbozete + - -
7 6. Extékpapir befekietések érickesitesének, bevallasanak eredménye + 1 868 -
8 7. Befektetett eszkozok dllomanyvallozasa + - -
9 8. Forgoeszkauzok Allomdnyvaltozdsa + G303 5073
10 9. Ravid lefirath katelezettésgek dllomdny valtozisa + 1l 413
11 10, Hossa lejdrati kotelezettsdépek dllomany viltozasa + - -
12 11, Aldiv idébeli elhatarolasok allomanyvéaltozasa + - - 166
13 12, Paggziv idébeli ethatarolasok dlioményvaltozasa + 186 222
14 13, Szérmaztatot! Ugyletek ériékelési kilonbizetének vilozisa j4us - 2 040
15 I Befektetési fevékenys éghil sedrmazd pénseszhiz-viltoras 176 44 379
16 1. Ltékpapivok heszerzése - 68 008 Y 545
i7 15. Friékpapivok eladdss, bevaliasa + 63 79 71780
1 o, Kapoti hozamok + 2408 3138
19 1L Pénziigy miiveletekbil szarmazo pénzeszkbz-viltozds 151235 - 46 448

20 17. Befektetési jegy kibocsatds + 94 973 28 134
21 18. Befektetésijepy kibocsétas sordan kapott apport - -
22 19. Befektetésijegy visszavasérlasa - (AL 74 582
23 20. Befektetési jepyek utan fzelett hozamok - - -
24 21 Mitel, ilietve koleson felvétele + - -
25 22, Hitel, illetve kileson torlesztése - -
26 23, Hitel, illetve kolesdn utén fizetett kamat - -
27 IV, Pénzesziciz viltozas 10 449 - 8 727
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6. Portfelio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:

Lajstromszdma;

Alapkezels neve:

letétkezelt neve:

NEE szimitds tipusa;

Targynapi eszkizéridk Tagy +1 napon készil

fste Bond Emerging Marketls Comporate HUF Alapok Alapia

1111-530

Erste Alapkezeld 21
Erste Bank Hungary Znt,

Tarpynapi eszkbzallomany
Térgynapi arfolyam adatok

Targynapi befektetésijegy forgalmi adalok

Targynap (Th 2015,12.31
Sajal 18ke: 127 437 202
Ligy jegyre jutd NEE; 1.0582

Darabszam:

120 433 274

A tdrgynapi netto eszkdzéredk meghatdrozdsa;

felhasmalasdval

A teljes

1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/liniék poriivlio
arvdnyaban (20}

I/1 Hitelalomany (Bsszes): ! Hitelext I Futamidd - 0.00%
- 0.000%
172. Bpyeb kdtelezetisépek (Bsszes): 702 824 0.55%
Alapkezeldi dij miatt 21476 0.02%
Letéikereldi dif miatl 77069 0.01%
Bizomdnyosi dij mial - 0.00%
Forgalm, kig. miait 121 69% 0.140%
Feliigyeleti dif miatg 8421 0.01%
Konyvvizsgidlati dij miatt 527050 0.41%
Kitlinadd miatt 16 520 0.01%
Kéliségként elszamoll egyéb tétel mial - 0.00%
Lgyéb -nemkolisép alapd - kitelezetiség - 0.60%
1/3. Céltartaiékok (Dsszes): - 0.00%
- 0,00%

14, Passziv idéheli ethatdrolasok (Bsszes): - 0.00%
- 0.00%

Kalelerelsdgek dsszesen: 702 874 0.55%

A teles

i, ES7ZKOZOK Ossmeg/Taick portfaiio

ardnydban (%)

1I/1. Folydszamla, késepénz (Gsszes): 6564 112 5.15%
Erste Bank Zrt HUIF szémla 1579923 1.24%
Lrste Bank Zrt BUR szdmla 568 836 0.45%
Irste Wien FUR szimla 4415 353 3.46%
/2. Egyéb kivetelés (bsszes): 167 721 (.13%
EladoUt sajdt belekiciési jegy ellenériéke (.00%
FX FUR-HUF-FX forward poricid Osszezirds nyeresége (.00%
11/3, Lekdtall bankbetétek (Bsszes): Bank FFutamidd - 0.00%
/3.1, Max. 3 hé lekotési {Bsszes); - 0,00%
1/3.2 3 honapnal hosszabb lekdidsi (Gsszes): - 0.00%

Erste Alapkezeld Zrt.
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11/4 Friskpapirok (Bsszes): | Megn. | Devizanem| Nevérték | 122920220 96.46%
11/4.1 Allampapirok (8sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11741, [KBtvények (Ssszes): - 0.60%
11/4.1.2. |Kinestarjegyek (dsszes): - 0.00%
! | - 0.00%
11/4,1.3. |Epyeb jegybankképes ép, (Bsszesh: - .00%
11/4.1.4. |Kalfuldi allampapivok (dsszes): - 0.00%
| | . 0.00%
/4.2, |Gazdalkoddi és egyéb hilelviszonyt meptesteslt ép.: - 0.00%
[1/4.2.1, 1Tézsdére bevezetelt (5ss7es): - 0.000%%
11/4.2.2, Kilfoldi kbtvények (isszes): - 0.00%
| ; 0.00%
11/4.2.3. |Tézsdén kivitli (6sszes): - 0.00%
11/43.  [Részvények (dsszes): - 0.00%
1/4.3.1. | Tozsdére bevezetell (Usszes): - 0,00%
| | . 0.00%
11/4.3.2. |Kulfvldi részvények {Bsszes); - 0.00%
| | - (.00%
11/4.3.3. | T6zsdén kiviili (Bsszes); - (.00%
| | - 0.00%
1i/4.4.  |lelzdloplevelek (0sszes): - 0.00%
1I/4.4.1. | Tézsdére bevezetell (Gsszes): - 0,00%
| | - 0.00%
1/4.4.2, | Térsdén kiviili (bsszes): - 0.00%
| | - 0.00%
/4.5, iBefekiotdsijeayek (Bsszes): 122920 220 96.46%
[/4.5.1. [Térsdére bevezetetl (Bsszes): - 0.00%
] | - 0.60%
WA5.2 [Tousdén kivili (sszes) 122 920220 06.46%
ESPA Bond Fmerging Markets Corporate VI EUR ] LUR 2505 122 9260 220 96,46%
1174.6, Rarpotlasi jepy (Gsszes): . 0.00%
- 0.00%
11/5., Szanmazatolt iipyletek {Bsszes): - 1511977 -1, 19%
13/5.1, Forward lgyletek (Osszes): - 1511977 -1.19%
FX Forward eladdsi pozicid nyitdsa EURHUF - 122 757 -0.10%
FX Forward eladési pozicio nyitdsa EURHUYF - 1389220 -1.09%
11/5.2. Opcidk {Bsszes); - 0.00%
| ! - 0.00%
il/6. Aktiv iddbeli elhatdrolasok (Gsszes): - 0.00%
! ! - 0.00%
Eszkizok tsszesen: | 128 140 076 100.55%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mt Szémitds médja Erték Arény2015.12.31,
megnevezése
, ) sajat téke 127 413 —
Tokestruktara (1.) Fomasok BT 45%
. idegen toke 703
¢ -a (1. ———— 0.55%
Tokestruktira (11.) Forrasok 128 116 o
Lilevidlites . T o 18432 72972.73%
rovid lejatat kotelezettség 176
Bevételaranyos eredmény 4143
—_— 27.77%
eredmény bevételek 14921 ’

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovdbba nem adott,
illetve nem kapott 6vadékot, fedezetet.
Az Alapnak hataridos iigylete van.

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhets. Az Alapkezeld folyamatos
napi nettd eszkozértéken torténd visszavasarlasi kotelezettség vallaldsaval biztositia a  befekteték
szamara, hogy  befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavéltdsaval tetszdleges idépontban
hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szerepld miltbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jovébeni teljesitményére, hozaméra.

Budapest, 2016. aprilis 22,

\}Q\C\

Erste Alap‘k'ezélé’; Zrt.
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UZLETI JELENTES
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var

1. A gazdasagi folyamatok révid attekintése, az Alap befektetési politikajara haté tényezék

2015, L negyedév

A 2015-0s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a t8ke-, és drupiacokon alapvelden a
befektetdi optimizmus volt az irdnyado. A legjelentdsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P500) a negyedév sordn
1lj cstiesra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mir alig mutattak a tavaly év végi
szintjtkhoz képest valtozast (S&P500: +0,44%, DJIA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsd negyeddév sordn 20% korili ndvekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUS0 is 17,51%-kal
emetkedett. (Természetesen az eurdpai indexek dollarban mért teljesitménye a 10% korilli idei dollar erés6dés hatdsdra
ennél szerényebb.) A fejlédé piacok teljesitményét bemutatd MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(++1,91%), mig a NIKKEI 10,06%-kal nott,

Alapvetben likviditds orientélt dralakulds volt megfigyelhetd a fejlett piaci kotvények esetében is. A negyedév soran
még az idei kamatemelést arazd amerikai 10 éves dllamkotvények hozama is kozel negyed szazalékkal tudott
cstldkenni, melynek eredményeként a mérciust 1,93%-on zérta. A beinduld ECB eszkdzvasarlas hatdsara az eurdpai
dllampapir hozamok még a tengerentlindl is nagyobb mértékben csokkentek, Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, és a safe haven hatdssal is tdmogatott
svajei tiz éves hozam mdr negativ (minusz 0,06%). A jelentds kistvényhozam cstkkenés és a dolldrerstdés
eredményeként a fejlett piaci kitvények arfolyam-alakulasat reprezentdlo Citi World BIG index a negyedév soran tibb
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkdzi tendencigknak — és likviditasbéségnek — megfelelden a magyar allampapirok
esetében is folytatodott a hozamcesdkkenés, melynek evedményeként a magyar katvényindexek idén 2,5%-kal béviiltek,

Az drupiacokon azi ldthattuk, hogy a tavalyi mésodik félévében lezajlott 50%-os zuhanashoz képest az olaj piacan az
elsé negyedévben mar nem volt ilyen komoly valtozds (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany dra a negyedéy
sordn szinte véltozatlan maradt (1183, lusd/uncia, minusz 0,08%-o0s negyedéves véltozas). A devizapiacon lényeges
iépés voli, hogy a UNB eltdrolte az BURCHF 1,2-es limité, mely a svdjei frank erdsodéséhez vezetett, A kozelgs
kamatemelést drazé USD a monetaris lazitast megkezdd curdval szemben a negyeddy sordn az év elgji §,22-es szintrdi
1,07-ig erdsadétt. Szintén erdsodoit a forint is, mely a negyedévet a lélekiani 300-as szint alatt zarta (dec. 31.: 314,89},

Ha az eurdpai ¢s az amerikai monetdris politikat vizsgaljnk, dgy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenieg a monetdris
politika eltéré fazisdban van. Amerikdban mar tavaly novemberben megsziini az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkozvasarlasabol fakadt és a piaci szereplok mér a FED kamatemelési ciklusdnak megkezdésének idépontjat
latolgatjak. Ezzel szemben Eurépdban még csak mdrciusban indult el a 60 milliard eurds havi keretdsszegi
eszkdzvasariasi program, mely 2016. 8szdig mindenképp ki fog tartani.

Fantos esemény volt a negyedév soran a mérciusi Fed iilés. Yellen elngk asszonynak az (ilést kdvetd kommentiében
mar nem szerepelt a tirebmes™ kifejezés, ami azoaban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapesdn tiirebmetien volna. A pyengébb GDP vérakozdsok kapesan Ggy tinik, hopgy a kamatemeldsi ciklus
megkezdésének idbpontia a kordbban vart jiniusi idéponthoz képest csiiszni fog. Az év eleji piaci varakozdsok alapjdn
az elsé kamatemelésre csak szeptemberben kerll] sor. A kamatemelési ciklus 2015-6s megkezdésével kapcsolatos
veleménnyel egybevdgott az is, hogy 2015, elején a 17 Fed dontéshozd koézill 15-en még december végéis
kamatemelésre szamitottak. Azenban a 2015, év végére vonatkozd amerikai alapkamat beesidsek kozépériéke tovabhb
csdkkent, igy a negyedév végére mdr csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonld varakozds 1,125%-0s
értékével.

Ha az Eurépai gazdasigot vizsgdljuk, gy azt lathatjuk, hogy az BCB gazdasdgi elérejelzései ~ szemben az USA
gazdasdgara vonatkozd varakozdsokkal — folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECB az idei évre 1,5%-0s
(korabbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-0s (kordbban csak 1,5%) ndvekedést var. A gazdasigi ndvekedést mar
nem esak a lakossdgi fogyasztas, hanem a gyengllld surdn keresztll javulé export versenyképesség is segiti,
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2015, [ negyedéy

A 2015-6s év masodik negyedévének grafikonjait vizspdlva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az elsé negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvetden a befektetdi pesszimizmus volt az irdnyadé. A legjelentésebd tengerenttii
indexek a negyedéy soran kismértékben gyengitltek. (S&PS00: minusz 1,29%, DIIA: minusz 2,119%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek — részben a gorog helyzet okozla regionalis bizonytalansag miatt — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal csokkent és az atfogd curdpai index a DIEUSO is 8,2%-kal esell. A negyedév sordn a tavalyi
évben lemaradé magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-ot) nydjtott, melynek hatdsara az
idei évben a hazai index emelkedés mar meghaiadta a 30%-ot. Ezt az elsé féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta felttlmulni. Irdnyat tekintve a magyar piachoz hasonloan — bar attél jelentésen elmarado mértékben —
emelkedett a fejlédd piacok teljesitményét reprezentdld MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, Hl: 1,67%), és a
negyedév sordn szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az eurépai és az amerikal részvénypiacokhoz hasoniéan kockazatkerild befektetdi hangulat volt tapaszialhaté a
kotvénypiacokon is. A negyedév soran az idei kamatemelést drazd amerikai 10 éves dllamkdtvények hozama 0,40
szdzalékkal emelkedett, melynek eredményeként a juniust 2,36%-on zarta, A girdg curdlagsag felfiiggesztésével
kapcsolatos befektet6i talalgatdsok hatdséra az eurdpai dllampapir hozamok még a tengerentdlingl is nagyobb
mértékben emelkediek. Ennek eredményeként a német 10 éves hozam a negyedév végén mar 0,77%-ra (+0,56%), az
olasz 10 éves 2,31%-ra (+1,00%) emelkedett, mig a safe haven hatdssal is timogatott svéjei tiz éves hozam minddssze
0,10%-on zérta a félévet, Még ezen megemelkedett szintek mellett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetdk, akik a 10 éves német dllamkétvényeket ezen hozam mellett megvésaroltak ¢és azt a futamidé végéig
megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle reaijovedelimet az ECB 2%-o0s infldcios célja mellett.,

A negyedéves kotvényhozam emelkedés és a dollar gyengiliés eredményeként a fejlett piaci kodtvények arfolyam-
alakuldsat reprezentald Citi World BIG index a mésodik negyedévben 4,1%-kal ¢cstkkent, azonban az index értéke az
elsd félévben Osszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az elsd negyedéves kiugré leljesitménye miatt. A
nemzetkdzi kockdzatkeriilési tendencidknak megfeleléen a magyar dllampapirok esetében is emeikedtek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kitvényindexek minusz 1% kortili negyedéves teljesitményt nyijtottak,

Az arupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi év kdzepétdl lezajlott tobb mint 50%-0s zuhandshoz képest az olaj piacdn
a masodik negyedévben mir stabilizalddas zailott, igy a Brent tobb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-ot meghaladé
mériékben emelkedett. Az arany dra a negyedév sordn szinte vakozatlan maradt (i 172 usdfuncia, minusz 1%-0s
negyedéves elmozdulas). A negyeddy sordn a {6 devizapdrokban nem voli [énveges valtozas, fzy az EURUSD 1, Fi-en,
mig az USDIPY 122-6n zirl. A kockdzal kerfilés erfsddésével a forint az enrdval szemben a marcius végi 300 alawi
szin{jérd! a negyedév végére 315,04-ig gvengiilt,

Ha a magyar gazdaség adatait részletesen is megvizsgaljuk, Ggy azt ldthatjuk, hogy az el6z0 évhez hasonléan 2015-ben

tovabbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasagi adatok alapjan az latszoft, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP bavillést kivelden az elsd negyedévben év/év alapon a gazdasagi novekedés még mindig 3,5% volt,
mely dinamika szenmpontjabol tovabbra is Eurdpa ¢lmezdnyébe helyezte a magyar gazdasagot. A nivekedés hajtdereje
mast is az export orientalt ipari termelés, ezen belil] is az autogyartds volt. Felhaszndalasi oldalrél a GDP-4 a 10%-os
mértékben bovilld export €5 a lakossigi fogyasztas témogatja.

Ha az eurdpai eseményeket is megvizsgaljuk, dgy szembetlnik, hogy a mésodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansigban tartottak a gdrég események alakuldsa. A kiindulépont az, hogy jelenleg Gordgorszag
180%-0s GDP ardnyos &llamadoéssaggal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Gordgorszag a tovabbiakban mar
nem tudott managelni.

2015, HY. negyedéy

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetden a befektetti pesszimizimus volt
az iranyado, melynek hatdsdra az elmdlt néhény év leggyenpébb negyedéves teljesitményét hoztak a tékepiacok és sok
esetben mar az indexek I-11I negyedévi osszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentdsebb tengerentili
indexek a negyedév soran gyengiiitek (S&P500: minusz 6,94%, DIIA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%).
Az curopai fejletipiaci indexek még az amerikai mutatdkat is meghaladd mértékben estek, A német DAX 11,74%-kal
csokkent és az atfogo eurdpai részvényindex a DIEUSO is 9,45%-kal gyengiilt, A harmadik negyedévben az idei évben
remek (eljesitményt nyujié magyar BUX index is 4,61%-kai esett, mellyel egyiitt is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladta a 25%-ot. Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a t6zsdeindexek kozott
a legnagyobb meéri¢kii novekedést tudta magiénak. A kinai t8kepiacok gyengélkedése miatt a fejiddd piacok
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teljesitményét reprezentdld MSCE Emerging index is ne':)m esett (Q3r -18,53%, YT ~4,63%), s 5 i?tb)L tov sordn
szintén jelentGsen gyenglili a japan Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az curdpal és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen az allampapirokat keresték a befektetok. Annak ellenére, hogy
fétéves idétavban a befektetdk mar elcor is kamatemelésre szamitottak a FED-t6l, az amerikai 10 éves Allamksivények
hozama a harmadik negyedévben .32 szazalékkal cstkkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-0n zérta.
Az eurépai dllampapir hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hatésara szintén csokkentek. Ennek eredményeként a
némel 10 éves allampapir hozam a negyedév végén mar csak 0,59% (-0.18%) volt, mig az olasz 10 éves hozam 1,72%-
ra (-0,59%0) esett. A negyedéves kitvényhozam cstkkenés eredményeként a fejlettpiaci kotvények arfolyam alakulasat
reprezentalo Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emeikedett, és igy az idei évben dsszességében
mar 6% feletti emelkedést produkdlt. A nemzetkdzi kétvénypiaci optimizmusnak megfeleléen a magyar allampapirok
esetében is cstkkentek a hozamok, melynek eredménycként a magyar kotvényindexek 3% folotti negyedéves
teljesitményt nyujtottak,

Az arupiacokon azt ldthattuk, hogy a mdsodik negyedéves olaj piaci feilendiilést kivetden a globdlis és a kinai
nivekedési kilatasok borisabbd valasdval a harmadik negyedévben az arak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is
15%-ot vesziett az ériékébdl. Az arany 4ra a negyedév sordn szintén csokkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves elmozdulds). A vizsgalt idoszakban a f6 devizapérok jegyzésében nem volt lényeges véltozds, fgy az
LEURUSD 1,12-6n, mig az USDJPY 120-on zirt. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentés
negyedéves elmozduldst, és szeptember 30-dn 313,32-es szinten 4llL,

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizsgdlatanal szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetéket a Kinai
6zsdei Gsszeomlds €s a hozzd kapesolddo globalis novekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betdlis
FED kamatemeiésével kapesolatos vérakozasok tartottik izgalomba, Az alapkamatot a FED a gazdasag élénkitése
vegett 2008, végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartolta, mely a gazdasdg organikus névekedésének beinduldsaval
és/vagy az inflacids nyomas megjelenésével megemelhetdvé valik. Az elmult egy évben az elemzéi elérejelzések mar a
kamatemelési ciklus megkezdésének idézitésére vonatkoziak.

Ha dinamikdjaban vizsgaljuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszolt, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének idépontjat folyamatosan tolta. A negyedév sordn is a talélgatasok kozéppontjaban az alit, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-c a kamatemelési ciklusdt vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogatd
taldika/strasépia fog Tolytatddni,

2015, TV, negyedéy

A tavalyi év utolsé negyedévének grafikonjait vizsgdlva a killénbozé piacokon vegyes irdnyii chmozdulasokat
lathattunk. Altaldnossdgban elmondhato, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egdsz éves mozgasanak iranya
sokszor azonos volt, bar tbb esetben csak az utolsé negyedév teljesitménye hizta a pozitiv tartomanyba az éves
mutatdkat, {gy példaul a német DAX epész évben 9.56%-o0s hozamot ért el, melybd] az utolsé negyedév 11.21%-kal
részesedett, Hasonldan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsd negyedévben 9,46%-0s teljesitményt ért el, és l&y a
Japan tézsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Masrészrol a (0bbi résavényindexek esetében megfipyelhetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régiotsl ﬁg%i]unu] lényegében ,plusz nullas™ éves teliesitményt nydjtottak, azonban néhany
anterikai tdzsdeindex a viszenylag jé negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az év egészét tekintve minuszban
maradt (S&P Q4: +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyvar tdzsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mezdnybél. Eves szinten 43,81%-kal emelkedest és az ulolso negyedévben is 14.49%
volt az emelkedés mértéke, mikdzben a fejléds piacok atfogéd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal
eseft,

Az grupiacokon ugy a negyedik negyedévben, mint a 2015-0s év egészét nézve is borts hangulat uralkodott, A tavalyi
¢vben az olajar (a brent és a crude) jegyzése is (6bb mint 30%-kal csskkent, és csak a negyedik negyedévben az
arcsdkkenés mériéke meghaladta a 10%-ot. Mindekézben az arany arfolyama tavalyi évben 10,45%-ot esetl. A
dolldrban jegyzett nyersanyagok arcsdkkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erdsodsi
az eurdhoz képest.

A fejlett orszdgok allampapir hozamaindl - a laza monetdris kondiciéknak készonhetéen - a tavalyi évben nem volt
Jelentds véltozds és megtartottak rekord alacsony szintjeikel. gy az amerikai 10 éves allamkotvények 2,27%-on, a
német 10 éves kétvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves allampapirok 1,59%-os hozammai zartak az évet,

Ha a fenti altaldnos piaci attekintést kdvetéen a negyedévben publikdlt hazai makrogazdasagi adatokat alaposabban is
megvizsgaljuk, dgy nem mehetilink el sz6 nélkiil a december elején kijott a részletes magyar GDP becslés mellett. Az

Erste Adapkezeld Zrt. 4 2015, december 31.



Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja

adat alapian a magyar pazdasdy & harmadik negyedévben az elz8 év hasonld iddszakdhoz képest 2,4%-kal boval,
mely ugyan az elozetes adatnal (42,3%) jobb, azonban az idei elsd negyedéves (4+3,5%) és a masodik negyedéves
(+2,7%) GDP adattél is elmarad. Teriileti dsszevetésben sem javult a kép, hiszen a régios orszdgok mind magasabb
negyedéves mutatdkat produkéltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a romdanok 3,6%-kat,
mig a szloviakok 3,7%-kal bdvilltek, rdaddsul ezt a ndvekedést joval alacsonyabb ardnyd EU fejlesztési tamogatas
mellett érték el, mely a gazdasdguk egészségeselb jetlepdt sugallja,

la az eurdpai gazdasdgi ndvekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az eurd zondt a magyar gazdasagnal joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az euré-zonara vonatkozé 2015, évi GDP ndvekedés 1,5%. Raaddsul az eurépai
gazdasdgi ndvekedés Gsszetételét vizsgalva az egyes régiok kdzott is komoly eltéréseket talathatunk. Ugy tinik, hogy a
periféria orszégok az ECB allampapir vasdrlasai dltal teremtett nyomott kamatkdrnyezetb6! jobban tudtak profitalni és
magasabb névekedési Utemet értek el, mint a mag-orszdgok. Az ipari termelés alakuldsds vizsgdlva - mely 4ltaldban jo
indikdtora lehet a jovibeli GDP novekedésnek is - még nagyobb az adatok szérodasa. A dél-curdpai dllamok kozil
Olaszorszag és Spanyolorszag is kimagaslik az ipari termelésének boviilési iitemével, Ezzel szemben a zéro kérili
német ipari termeiés ndvekedés jéval kidbranditobb és kijozanitobb,

A negyedik negyedév tengerentilli eseményei kozill hatasaval kiemelkedik, hogy december 16-an a FED 9 éves sziinet
utdn 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatat. A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepldknek mar a 90%-a szamitott, igy az senuniképpen sem volt meglepetés és a kamatemelésre adotf piaci
reakeiok is meglehetdsen visszafogottak voltak. Az S&P év végdig meglartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
sem mutatott jelentds erdsidést.

A nemzetkdzi piacok vizsgalatandl nem mehetiink el sz0 nélkil az elmilt iddszak kinai eseményck meilett sem, A
kinai t6zsde - annak ellenére, hogy a tavalyi évben mar (6bb mint 30%-kal ériékeldott le - az idei év elején folytatta a
mélyrepillését. Januar elsd hetében két nap is 7-7%-o0s esést szenvedett el a kinai birze. Megitélésiink szerint a
legnagyobb kockdzatot, a kinai tékepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra torténé | atfertozidése” jelentheti, melytdl az
orszagot vezetd Kinal Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmalt | évben mar tébb széz millidrd dellarnyi jiant
forditott a korabban buborékot fiijo kinai t6zsde zuhandsdnak mepallitasdra. ..

2. Ar Adapkezeld mitkSdésében bekbvetkerett viltordsok

Az elmult évben a Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében valtozas nem kovetkezett be. A 2009, évi tulajdonos valedst
kivetden a tarsasag 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe t0rténd bejegyzés 2009,
februdr 9-én tortént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kdzvetett tulajdondban 4116 tarsasaga, mely
stratégiai irAnyitasi feladatal mellett biztositfa az atap-, és vagyonkezelési tizletag infrastrukeirajai.

A Tarsasagnal sem az iranyitdsi struktdraban sem a tevékenységl kordben jelentds valtozas nem kovetkezett be az idei
év sordn, A Téarsasag 2014, jllivs 21-¢n a Kbitv. 203.§-anak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbfiv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-6s évben az Alapkezeld alapjaiban szdmottevé valtozas nem tortént. Az Alapkezeld 2015, aprilis 30.-val az
Lrste ToOkevedett Allampapir Alapjat beolvasztotta az Frste Tokevédett Pénzpiaci Alapba. A t6bbi alap vonatkozésaban
sem szdmottevd befektetési politika, sem névvialtozds nem tortént az év folyaméan. Az Alapkezeld 2015-ben 4j alapot
nem inditott,

A 2015-0s esztendGben az Alapkezeld megtartotta a megeldzd dvben kialakitott befekietési alapjainak palettajat, Az
Alapkezels befektetési alapokban kezelt dllomanya az elsd honapokban meghaladia az év végi allomanyt, majd
csBkkenés kovetkezet! be. A cstkkends jelentds mértékben az Erste Bank fizetésképtelenségérdl elterjedt valdtlan
rémbir hatdsa volt, Ezt ktvetden a vailalat célja volt az dllomany stabilitdsa és a biztonsdgtudat megteremtése. Az év
utolsé honapjaiban jelentés mértékil friss tékebedramldsnak koszonhetben az év végi dllomany 2.3%-kal ndtt és
meghaladta a 893 milliardot.

Erste Alapkezeld Zrt. 5 2015, december 31,



Erste Bond Emerging Markets Corporate HUF Alapok Alapja

A befekietési alapok piacdra vegyes hatdssal volt a tavalyi év elsd hirom negyedévében tariént kamatvagasi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-o0s kezdGértékrol egészen 1,35%-ig siillyedt. A teljes év folyaman a befektetési
alapokba 182,9 millidrd 0j befektetés dramiott be, ami majdnem duplija volt az azt megelézd évinek. Az Frste
Alapkezeld 2.3%-o0s alloményndvekedésével év vépére 16.08%-0s piaci részesedést ért el a nyilvanos befekietési
alapok piacan. Ez az egy évvel mepelbz6 adathoz képest (.33 szdzalékpontos cstkkendst eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezeltnek bizonyult a magyar alapkezel8i piacen.

A vagyon és portfoliokezelés is novekeddst tudott felmutaini az év sordn. A 2015-0s nivekedés jelentds részben a
biztositol portfolidk névekedésének volt kaszinhetd, A biziositol portfalick az év sorén 17.8%-kal, a DPM portfdlio
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénztéri vagyonkezelds 0.1%-kal fudtak nédvekedni. Az Erste Alapkezeld
ligyfélmindsitdsekkel kapesolatos eurdpai torvényi véltozasokra tekintettel, cégesoport szintil hatékonysdgndvelds
céljabol, maganlgyfleleit folyamatosan alivdnyitja a bank csoporton belilli privat banki illetve brékeri Gzletdgnak, ezzel
egyéb portfolidkban kezelt dlloménya jelentds mértékben 73.6%-kal csokkent,

Az Alapkezeld dltal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal ndvekedett és 1033 millidrd forinton zérta az évet.

Budapest, 2016. 4prilis. 22.

>

Erste Alapkezeld 711,

Erste Alapkezeld Zrt. 6 20135, december 31,



