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Fliggetien Konyvvizsgaléi Jelentés

Az Erste Alapkezeld Zrt. részére

Az éves beszamolorol készlilt jelentés

1.) Elvégeztiik az Erste Nyiltvégl Dolldr Pénzpiaci Befektetési Alap ("Alap™) mellékelt
2015. évi éves beszdmoldjdnak a kényvvizsgdlatat, amely éves beszamold a 2015.
december 31-i fordulénapra elkészitett mérleghdl - melyben az eszkdzok és forrdsok
egyez6 végosszege 83.065.562 USD, az lizleti év eredménye 201.554 USD
nyereséq -, az ezen idéponttal végz6ds évre vonatkozd eredménykimutatdsbél és a
szamviteli politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyardzé informacidkat
tartalmazdé kiegészité mellékletbél &ll.

A vezetés felel6ssége az éves beszamoldért

2.) A vezetés felelés a megbizhaté és valdés képet nydjté éves beszdmold
elkészitéséért és bemutatdsaért a szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban,
valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés szlikségesnek tart ahhoz,
hogy lehetévé valjon az akdr csaldsbdl, akar hibdbdl eredS, lényeges hibds
allitdsoktdl mentes éves beszdmolo elkészitése.

A kdnyvvizsgalo felel6ssége

3.0 A mi felel6sséglink az éves beszamolé véleményezése az elvégzett
kényvvizsgdlatunk alapjan. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Kényvvizsgélati
Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozé - Magyarorszagon érvényes -
torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint
hogy a konyvvizsgalatot (gy tervezzik meg és hajtsuk végre, hogy kells
bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmolé mentes-e Iényeges hibds
allitasoktol.

4.) A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgadlati bizonyitékot szerezni az éves beszdmoldban szerepld 8sszegekrdl és
kozzétételekrdl. A kivdlasztott eljdrasok, beleértve az éves beszamolé akar csaldsbol,
akar hibabdl eredd, lényeges hibds &llitdsai kockdzatainak felmérését is, a
kényvvizsgdldo megitélésétdl fliggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor a
kdnyvvizsgalé a megbizhatd és valds képet nyujté éves beszamold gazdalkodd
egyséq dltali elkészitése szempontjabdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy
olyan kényvvizsgalati eljdrdsokat tervezzen meg, amelyek az adott korilmények
kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsé kontrolljdnak
hatékonysdgara vonatkozdan véleményt mondjon. A kényvvizsgdlat magdban
foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek megfeleléségének és a vezetés
altal készitett szédmviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold
atfogdé bemutatasanak értékelését is.
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5.) Meggy6zddésink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és
megfelel§ alapot nyljt konyvvizsgéldi véleményiink megadaséhoz.

Vélemény

6.) Véleménylink szerint az éves beszamol6é megbizhatd és valds képet ad az Erste
Nyiltvégli Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap 2015. december 31-én fenndllé vagyoni
és pénziigyi helyzetérdl valamint az ezen idSponttal végzéd6 évre vonatkozo
jovedelmi helyzetérdl a szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb ligyek

7.) Az Alap 2014. december 31-i éves beszdmoldjat mas konyvvizsgald auditdlta,
aki arrol 2015. aprilis 29-én korlatozas nélkili véleményt bocsatott ki.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: az lizleti jelentésrél késziilt jelentés

8.) Elvégeztiik az Erste Nyiltvégli Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap 2015. évi {izleti
jelentésének a vizsgdlatat. A vezetés felel6s az (izleti jelentésnek a szamviteli
térvényben foglaltakkal 6sszhangban torténd elkészitéséért. A mi felelGsséglink az
Uzleti jelentés és az ugyanazon (zleti évre vonatkozd éves beszdmold
Osszhangjanak megitélése. Az Uzleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az lzleti
jelentés és az éves beszamold 6sszhangjdnak megitélésére korldtozédott és nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditdlt szamviteli nyilvantartasaibdl levezetett
informaciok attekintését. Véleménylink szerint az Erste Nyiltvég(i Dollér Pénzpiaci
Befektetési Alap 2015. évi (zleti jelentése az Erste Nyiltvég( Dolldr Pénzpiaci
Befektetési Alap 2015. évi éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 22.

&, R
Szabo Gergely Szabhd Gergely
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgald

Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsagi szam: 005676
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Erste Nyiltvégili Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Mérleg
adatok dollarban
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
Fszk ozik (ak tivik):
A. |Befektetett eszkozok g -
L. |Ertékpapirok o =
1. |Ertékpapirok - -
2. |Ertékpapirok értékelési kilonbozete - -
a) {kamatokbdl, osztalékokbol = ¥
b) Jegyéb -
II. |Befektetett pénzilgyi eszkdzok = =
. [Hosszi lejarati bankbetétek - -
B. |Forgoeszkiozok 51750 064 82 504 458
I. |Kovetelések 137455 402 721
1. |Kovetelések 137 455 402 721
2. |Kovetelések értékvesziése (-) - -
3. [Kulfsldi pénzériékre szolo kovetelések értékelési killonbozete - -
4. |Forintkdvetelések értékelési killonbo zete - -
11, |Frtékpapirok 4091984 =
1. |Frtékpapirok 4036 288 -
2. |Ertékpapirok értékelési kilonbozete 55696 -
a) [kamatokbol, osztalékokbol 77584 -
b) jegyéb - 21 888 -
111, { Pénzeszkid zok 47 520 625 82 101 737
1. [Pénzeszkdzik 47 520 625 82 493 839
2. |Pénzeszkozok értekelési killonbozete - 392 102
C. [Aktiv id6beli elhatarolasok 119 506 159 924
1. |Aktiv idGbeli elhatarolas 119 506 159 924
2. |Aktiv id6beli elhatérolas értékvesztése (-) - -
D. |Szarmaztatott iigyletek értékelési kitllonbdzete - 401 180
Eszkoztk (aktivik) dsszesen: 51 869 570 83 065 562
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
Forrdsok ( passzivik):
E. |Sajat téke 51837524 83009471
. |Indul6 toke 47061 796 75 155 917
1. |Kibocsitott befekietésijegyek névértéke 189 127914 208 671293
2. |Visszavasdrolt befektetési jegyek névértéke (-) - 225 362 654 180 577 172
3. |E1628 évek forgalma alapjan az év eleji induld (ke 83 296 536 47061 796
Il | Tékevaltozis (t16kendvekmény) 4775 728 7 853 554
1. | Visszavasarolt befektetésijegyek bevonasi értékkiilénbozetel- 22 087297 18 545 974
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 18 563219 21468 865
3. |El628 évek befektetésijegy értékkiilonbozete 6374 482 2 850 404
4._|Frtékelési kiilonbozet tartaléka 55 696 9077
3. |Eloz6 évek eredménye 1553371 1 869 628
6. |Uzleti évi eredménye 316257 201 554
F. |Céltartalékok - -
G. |Kotelezettségek 31164 53 432
1. _|Hossai lejaratu kotelezettségek - -
11 |Rovid lejarati kitelezettségek 31 164 53432
1L JKulfo1di pénzértékre sz016 kotelezettségek értékelési kiilonbozete - -
H. |Passziv idébeli elhatarolisok 882 2 659
Forrdsok (passzivik) sszesen: 51869570 83 065 562
Budapest, 2016. aprilis 22. Y74
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2015, december 31.



Erste Nyiltvégli Dollar Pénzpiaci Befektetdsi Atap

Eredménykimutatas

adatok dollarban

Megnevezés 2014,12.31 2015.12.31
L [Pénziigyi miiveletek bevételei 885 961 1754 961
II.  |Pénziigyi miiveletek raforditasai 21 261 1177273
. iEgyéb bevételek - -
IV, |Miksdésikoltségek 532 587 336 048
V. [Egyéb raforditasok 15 856 40 086
VI. iRendkiviili bevételek - -
VIL |Rendkiviili vaforditasok - -
VL Fizetett, fizetendd hozam - -
X, [Fargyév eredmény 316 257 201 554

Budapest, 2016, aprilis 22.
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Erste Alapkezeld Zri.
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Erste Nyiitvégll Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2015, december 31,

Erste Alapkezels Zit. i 2015, december 31,



Erste Nyilivégt Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

1. Az Erste Dolldr Pénzpiaci Alap (tovabbiakban: Alap) rivid bemutatisa

Az Alap neve

Erste Nyiltvégll Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap rividitett elnevezése

Erste Dollar Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvdnos forgalomba hozatal atjdn létrehozott, nyiltvégli értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartisba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-250
I"-‘SZ/—’\F hatarozat szama: E-111/110.587-1/2007.
PSZAF hatdrozat kelte: 2007. november 09,

Az Alap fatamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartisba vételété] (2007, november 09-t81) hatérozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eléallitasa

A belektetési jegyek alapcimlete 1 USD, azaz Egy amerikai dollar. A befektetési jegyek névreszoloak és
dematerializalt formaban keriilnek el6dflftasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetéség.

A porifolio lehetsépes elemei

Az Alapkezel§ célja olyan amerikai dolldrban befektetd értékpapiratap 1étrehozdsa, mely eszkdzeit EGT-

allam vagy az OECD tagéllama altal kibocsatott dllampapirokba, EGT-dllam vagy az OECD tagallama altal
garantalt értékpapirokba, pénzpiaci eszkzikbe és ezek repo ligyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti,

Az Alapkezeld befektetési irdnyelvként szem eldtt tartja, hogy az Alap portfoligjdnak atlagos hatraléve
futamideje (duration) ne haladja meg az félévet.

Az Alap befektetései sordan az elébbiekben meghatdrozott befekictési univerzumon belill a Magyar Allam
altal kibocsatott vagy garantilt dollarban denominalt értékpapirokra, illetve dollar pénzpiaci eszkozdkre és
dollar bankbetétekre kivan fokuszalni. Az Alap a tdrvényi szabdlyozasnak megfelelden fedezeti céld
szarmaztatott igyletet kothet, amely a portfélic hatékony kezelésének céljat szolgalja, a devizaban
denomindit befektetések devizadrfolyam kockdzatat dollarra fedezi.

Erste Alapkezeld Zrt, 2 2015. december 31,



Erste Nyittvégit Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Alapkezeld

Erste Alapkezeté Zrt,
Székhetye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégiegyzékszima: 01-10-044157

Letétkezeld

ERSTE Bank Hungary Zit.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirds u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazo

Erste Befektetési Zrt.
Sz¢khelye: 1138 Budapest, Népfiirds u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Kényvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatardl a kollektiv befektetési formakrd! és kezeldikedl, valamint
egyes pénziigyi targyl t8rvények médositdasarol szold 2014, évi XVI. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kimyvvizsgdldja: Ernst & Young Kit,

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci Gt 20.

Cégjegyrékszama: 01-09-267553

MKV nyilvantartasi szim: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitdsi szam: T-001165/94
Hitelesitd konyvvizsgald neve: Szabé Gergely

Lakeime: 1202 Budapest, Mézes u. 35,

MKVK tagsagi szam: 005676; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E-005676/03

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot aldiré személyek

Dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezel6 Zrt. igazgatdsagi tag, vezérigazgatd
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1. em. 7. A.

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

A kiinyviteli szolgaltatisok kirébe tartozé feladatok ellatdsaval megbizott személy
Krajes Katalin

Lakeime: 1161 Budapest, Gusztav u. 50.
MKVK: 005074

Erste Alapkezeld Zit, 3 2015, december 31.



Erste Nyiltvégii Doitar Pénzpiaci Befekietési Alap

2. A szamviteli politika {6 vonasai

2.1 Kdnyvvezetési és beszamoldsi kitelezettség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelr8l szold 2000, évi C. torvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet eléirdsai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kimyveit, nyilvantartdsait a kettds konyvviteli rendszerre vonatkozé eléirasok szerint vezetjiik. Az
adatrégzités ¢és a nyilvantartisok vezetése sordn biztositjuk az eszkézdkben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez szilkséges informacidkat.

Az Alap befektetési jegyeinek névértéke amerikai dollarban keriilt meghatérozasra, azok forgalmazasa
amerikai dollarban 16riénik, tovabba az Alap bevételeinek, kiltségeinek, raforditasainak, valamint pénziigyi
eszkozeinek s pénziigyi kotelezettségeinek legaldbb 75%-a amerikai dollarban meriil fel, igy az Alap iizleti
¢s szamviteli nyilvantartdsait amerikai dollarban vezetjiik, éves beszamoldjat amerikai dollarban készitjiik
el.

Az Alap tizleti éve megegyezik az adott naptdri ¢vvel.

A mérleg forduldnapja: 2015. december 31.

A mérlegkészités idopontja: 2016, januar 31,

2.2, Eridkelési modszerek

Az Alap eszkizeit ¢s kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrol és kezel§ikrdl, valamint egyes
pénziigyi targyl torvények modositasarol szold 2014, évi XVI térvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt érickelési szabdlyok szerint ériékeljiik.

Hven vili lejdratra lekOWwi betét: a mérlegben a befekictet eszkoz0k kozott, bekeriilési értéken kerii)
Kimutatasra, a banki szamlakivonatokkal egyezd éricken.

Kovetelések: bekeriilési értéken, Hletve annak értékvesztéssel csikkentett, visszairassal névelt osszegében
kertilnek kimutatdsra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kitlon soron feltiintetve
ezen eszkOz0k beszerzési értékét és az - érickelés napjdra meghatarozott piaci érék és a beszerzési érték
kiilonbdzetébd! adado - értékelési kitlonbozet Gsszegét.

Az értékelési kiilonbozet megbontasra keriil kamatokbél, osztalékokbol, valamint egych piaci értékitéletbsl
adodo értékelési kiilonbozetre.

Az Alap portfolidjaban szerepld éridkpapir készlet elszamoldsénal, értékelésénél a FIFQ modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozok: latra sz616 betétben vagy éven beliili Jejaratra lekotort betétben tartott likvid eszkozok
ricket mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken

Aktiv idébeli elhatdrolasok: Az aktlv id6beli elhatarolasokon beliil a pénzeszkizikre idéaranyosan jaro
kamat tsszegét a 215/2000. Kormanyrendelet elSirasaitél eltéréen, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdesében biztositott lehetdséggel ~ az Alap kényvvizsgaljanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
ertékvesziésként, Meggybzddésiink szerint ezen elszamoldsi mod biztositja az iddébeli elhatarolas, az
Gsszemérés és a valodisag elvének érvényesiiiését.

Katelezettségek: szerz0dés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv idobeli elhatirolasok: bekerlilési értéken mutatjuk ki a mériegben.

Erste Alapkezeld Zit. 4 2015. december 31.



Erste Nyiltvégli Dollir Pénzpiaci Befektetési Alap

3. Miérleghez kapesolodo kiegészitések

3. 1. Koverelések
A kovetelésck mérlegsor az Alap utolsd forgalmazasi napi befekietési jegy ligyleteinek pénziigyi
elszdmolasabol eredd kiveteléseket (402.721 $) tartalmazza.

3.2. Ertékpapirok

Az ertékpapirok mérlegsor a forduldnapon az Alap tulajdondban levd ériékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen ériékpapiroknak a mérleg fordulénapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti
kiilonbdzetét (értékelési killonbozet) tartalmazza.

3.3. Pénzeszkiozok
A pénzeszkdzként kertilt kimutatdsra az éven beliil lekdtoit bankbetétek (69.971.352 $) és a pénzforgalmi
szamlak (12.522.487 $) 6sszege.

3.4, Akiiv idébeli elhatgroldsok
Az éven beliili id6tartamra ekttt bankbetétek mérleg forduldnapjéig iddardnyosan jard  kamatat
tartalmazza. (159,924 $).

3.5, Szdrmaziatolt figyletek évtékelési kiilonbizete

Vszibz Kités napi e . !
Eakiiy Kiftés datum Lejdrat IHL‘EII.I)’iS [d4 Arfolyam Kotdsi ;‘irhrlyam Fordulé napi itg‘ylei
tfuma (Devizdban HUITLS D HUF/USD eredménye (USD)
megdllapitva}

FX forward vételi pozicio nyitdsa 20151218 2016.01.05 4 803 074 291.48 291.40 - 80304
FX forward vételi pozicio nyitasa 20054207 2016.01.06 4 831 678 288.56 28849 - 31721
FX forward vétel pozicio nyidsa 2M5.12.09 2016.01.06 5913250 287.49 28731 - 14 824
X forward vételi pozicid nyitdsa 2015.09.04 20160108 3554 166 28136 28138 65 115
X forward vétel] porcis nyitdsa 20150825 2016.02.24 4618170 216,67 270,32 238 837
FX forward vilel nozicid nyitdsa 20150004 2016.03.08 1777083 281.36 28136 32674
X forward vétell pozicid nyitisa 2H5.09.14 2603106 2712870 276,46 27630 07923
FX forward veteli poricic nyidsa 2015.09.23 201640323 2688 462 208,97 278,65 73 480
Osszesen 401 180

3.6, Sajdl 15ke

3.6.1. Induld tdke

Az induld t6ke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban 1évs befektetési jegyek névértékét
tartaimazza (75.155.917 $), kiilén részletezve az induld 6ke értékét (47.061.796 $), valamint a targyévben
eladott, kibocsdtott (208.671.293 §) és visszavaltott befektetési jegyek névértékét (180.577.172 $).

3.6.2, Tokevdltozds

3.6.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa soran felmerild értékkiilinbiozetbsl szdrmazs (Skeviltozds

A befektetési jegy forgalmazdsa soran felmeriils ériékkiilonbdzet a befekictési Jjegy eladasakor, illetve
visszaviltasakor keletkez, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozoti kiilonbozet. A targyévben
visszavaltolt befektetési jegyck értékkiilonbdzetébdl eredd tdkecsokkenés 18.545.974 $, az eladott
befektetési jegyek értékkitlonbozetébdl eredd tékendvekmény 21.468.865 §, az elézd évek befektetési Jjegy
forgalmazasabol szarmazé ériékkiilonbozet (t6kendvekmeény) 2.850.404 §$.

3.6.2.2. Tdkevdltozdas érickelési killonbizer miatt

Az értékelési killonbozet tartaléka a mérleg forduldnapjén az Alap portfdlidjaban levd eszkozok értékelési
kiilonbozetét mutatja. Hataridds tgyletek értékelésébs] creds értekelési killsnbozet 401.180 $, mig
devizadrfolyambol eredd értékelési kiilonbozet -392.102 $.

3.0.2.3. Tdkevdltozds az elézd évek, valamint az fizleti év eredménye miatl
Az eldz6 évek halmozott eredménye 1,.869.628 $ nyereség, a targyév eredménye 201.554 § nyereség,
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3.7 Céfrartalék

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.8 Kirelezetiségek

A rovid lejaraty kotelezettségek mérlegsor tartalmazza a szallitdkkal szembeni tartozasokat (40,500 $), a

feliigyelettel szemben kotelezettséget (4,294 $), valamint a kiilonadé kGtelezettséget (8.638 §).

3.9, Passziv iddbeli elhatdroldsok

Passziv idobeli elhatdrolasként mutatjuk ki a 2015, évi audit dij nem szémlazott Osszegeét (2.659 §).

4. Eredménykimutatdssal kapcsolatos kiegészitések

Az Alap 2015, évi bevételei

adatok doltarban

Ebbdl pénziigyileg realizdlt

- Ossz el
Megnevezés Osszes bevéte bevétel

Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 1754 961 1 635 454
- Kamatbevétel pénzintézetts] 519 589 400 083
- Brtékpapirok kamatbevétele 96 583 96 583
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége - -
- Realizalt deviza drfolyamnyereség 359125 355125
- Hatarid6s miiveletek nyeresége 779 664 779 664

Egyéb bevételek

- Egyéb bevétel

Az Alap 2015, évi kiltségei, raforditisai

adatok doHarban

Ebbol péaeiigyileg veatizdlt

Megnevezés Osszes kiltség, raforditas koltségek, riforditis ok

Pénziigyi mitveletek raforditisa bsszesen 1177273 1177273
- Pénzintézetnek fizetett kamat - "

- Ertékpapirok kamatvesztesége - -
- Ertékpap frok drfolyamveszesége 37138 37138
= Realizilt deviza drfolyamveszteség 1140135 {140 135
« Hatdridds miiveletek vesztesége - -
VHikGdési koltségek dsszesen 336 048 294 666
- Alapkezelti dif 35638 31105
- Letéthezeldi dij 90 954 87757
- Bank és nyonttatvany kdltség 1103 1103
- Kényvvizspdldi di 6134 3252
- Eljarast dij 228 228
- Tézsdei tigyletetk meghizési dija - -
- Forgalmazisi dij 201 950 169 221
Egyéb raforditds 6sszesen 40 086 27 1584
- Feligyeleti djj 13302 9008
- Kitldnado 26 785 18 147
- Bgyéb raforditas - -
Az Alapiizleti eredménye 201 554
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5. Cash-flow kimutatds

adatok dollarban

Sorszim A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31

] L Szokdsos fevélienységhil szdrmazé pénzes zkiz-viltozis - 365 245 - 946 994
2 I Targyévieredmény (kapoti hozamok néikaly + - 443810 |- 254 694
3 2. Blszdmolt amortizdcio + - -
4 3. Elszamolt ériékveszids és visszairds + “ -
5 4. Elszdmolt értékelésikitlonbozet + 5509 |- 46 619
6 5. Céllartalékképzts és fethasalds killonbozete + - -
6. Brtékpapir befektetés ek énékesitésénck, bevaltdsanak credménye + 16 729 37138

8 7. Befektetett eszkbzik Allomanyvallozisa + - B
9 8. Forgdeszkiwdk Alominyvaltozdsa -+ - 49708 |- 265 266
10 9. Rovid lejdrat kdtelezettés gek dllomdnyviliozisa + - 40312 22208
I 10. Hosszo fejaratt kitelezettségek dllomanyviltozisa + - .
i2 11, Aktiv idObeli elhatdrolasok dlloményvalioziss + 156338 |- a0 418
13 12. Passziv iddbeli elhatdroldsok dllomanyvalorasa + - 178 1777
14 13, Smirmaztatot! figyletek éridkelés i kitlimbozeiének viltozisa - 401 180
13 N Befektetési tevéloenységhil szarmazd pinzeszkbz-viltozas - 3 348 646 4511094
16 14, nékpapirak beszersise - - #230193 L. 6178213
17 13 Eriékpapirok ciaddsa, bevaligsa + 4121479 10230 061
18 16, Kapott hozamok 760 967 456 248
19 L Pénziigyi miveletek bil szdvmazd pénzes 2k bzl tozas - 39 758 818 ITT o2
20 17, Befektelésijegy kiboesitas + 207691 133 230 140 158
21 18. Befekietési jegy kibocsitas sordn kapatt appart - - -
2 19. Befcktetési jegy visszvisarldsa - - 247 449 951 - 199 123 146
23 20. Befektetdsijegyek utdn fizetetl hommok - - -
249 21, Hitel, illetve kblesdn felvétele + - .
23 22, Hitel, illetve kaleson orleszidse - - -
20 23, Bitel, iletve kdlesdn utan fizeledt kamat - - -
27 IV, Pénzeszh bz viltoxds - 43 412 709 34581112
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6. Portf6li6 jelentés értékpapiralapra

Alapadataek.

Alap neve: trste Nyiltvégti Dollar Pénupiaci Be fektetési Alap
Lagslroms zama: J111-250

Alapkezeld neve; Erste Alapkezeld Zit

Letétkezeld neve: Lrste Bank Hungary Zit.

NEE szamitas tipusa:
Targynapi eszkdzériék Targy —1 napon készi Targynap — 1 napi esukbzaliomany
Targynap — 1 napi arfolyam adatok
Targynap — 2 napi befekietésijegy forgalmi adatok
felhasmalasaval

Targynap (T 20151231
Sajat téke: 82 382 904
Epy fepyre jutd NI 1.1045
Darabszam: 74 588 696
A tdrgynapi neltd eschizériek meghatdrozdsa:
A teljes
1. KOTELEZETTSEGH Osszeg/linek portislio
arfnyaban(%s)
/1 Hiteldliomany {Gsszes): | Hitaiexb Futamidd - 0.00%
- 0.00%
i/2, Egyéb kotelezetisépek (Osszes ) 56 026.20 0.07%
Alapkereli dij miatt 4 533.65 0.01%
Letétkezelti dij miatt 1027627 0.01%
Bizomianyosi dij miatl - 0.00%
Forgalm. kig. miait 25 690,67 0.03%
Feligveleti dif nuals 434333 0.01%
Ronyvvizsgalat gij miatl 263600 0.00%
Kalanadd mialt B 52628 0.61%
Reklam kg, miatt - (0.00%
Kolisépként elszmol epyéb (E1el miay - 0.00%
Lpyéb - nemliliség alaph - kblelezettség - 0.00%
1/3. Céltartalékok (Gsszes). - (0.00%
- 0.00%
174, Pass v iddbeli elhatdrolasok (0sszas): - 0.00%
- 0.00%
Kitelezetiségek dsszesen: 56 026.20 0.07%
A felies
1. ESZKOZOK Crsvee/ ek portidlio
ardnyaban(%)
{I/1, Folydszimla, készpénz (Gsszes): 12 298 653.64 14.93%
Erste Bank Zst. USI szamla ' 12 298 652.07 14.93%
Lirste Bank Zrt. HUF szamla 1.57 (.00%
OTP Bank Nyrl, HUEF szimly 0.03 (.00%
11/2. Epyvéb kovetelds (ossves): 17.08 (.00%
Foly eszanda kamal jovairis 17.08 (.00%
11/3. Lekdtdu bankbetéiek (osszes): Banlk Futanudd | 69779 781.48 84 70%
/3.1, Max 3 ho Jekiteés (dssres): 20240 326.69 24.57%
OTP Bank Nyrt, 91 2007 969,95 244%
OTP Bank Nyrt. 14 2446 048.13 2.97%
OTP Bank Nyirt. 14 2446 048.13 2.97%
OTP Bank Nyrt. 9N 1 501 479.45 1.82%
077 Bank Nyrt. 91 1002 136,99 1.22%
Frate Bank Zit. 28 2446 984.14 2.97%
Erste Bank Zri. 28 2446 984.14 297%
Ergie Bank Zrt, 28 1 747 845.81 2.12%
Erste Bank Zrt. 28 1 747 845.81 2.12%
FErste Bank Zrt. 28 2446 984,14 2.97%
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32 Fhonzpad! hossmbh el A% A3 434,79 A0
Brste Bank Zn. 182 3629 50842 310%
st Bank Zn. 182 2630 733.79 3199
Brste Bank Zit. 126 | 754 397,00 2.13%
Erste Bank 21, 126 | 754 397.00 2.13%
Frgte Bank it 180 1 754 683.27 2.13%
frste Bank Zvi, 182 | 755 29026 2.13%
Frste Bunk Zn. 182 263293539 3.20%
QTP Bank Nyri. 273 2 000 060.27 243%
QTP Bank Nyq, 147 200005370 243%
QTP Bank Nyn. 132 200005479 2.43%
OTP Bank Ny, 132 2000 821.92 2.43%
OTP Bank Nynt, 162 2003 14795 2.43%
QTP Bank Nyn, 183 2003 945.21 2.43%
OTP Bank Nyn, 126 2004 487.67 2.43%
OTP Bank Nyt 105 1002 243.84 1.22%
OTP Bank Nyt 1i2 2 004 487.67 2.43%
OTP Bank Nytt. 119 2004 487.67 2.43%
OTP Bank Nyt 126 1 009 631.65 1.23%
OTP Bank Nyrt, 113 2 (M6 575.35 2.44%
OFP Bank Nyrt, 120 2 006 575.34 2.44%
OTP Bank Nyt 183 200767123 2.44%,
OTP Bank Nyrt. 182 1 506 098,63 1.83%
OTP Bank Ny, 182 1 506 098,63 1.83%
OTP Bank Nyit. 175 1G04 024.66 1.22%
OTP Bank Ny, 182 152740399 1.85%
CTF Bank Nyn. 182 151500379 1,84%
OTP Bank Nyt 182 1513 945,70 1.84%
114 Ertékpapirek (Bsszes ) ! Moegn, Devizanem | Néviének 0.00%
11/4.1 A llampapirok (Gsszes): - 0,00%
- 0.00%
1AL {Kotvények (0sszes): 0.00%
- 0.00%
/4.1.2. |Kinestariegyek (6sszes), - 0.00%
. 0.00%
WA 13 eyl jepybankkdpes ép. (Bsszes): - 0.00%
- 0.00%
.14, (Kiilfsldi dllampapitok (Bsszes ) - 0.00%
- 0,00
142, |Gasddllodoiés epyél hitelviszonyt megtesiesith ép. - 0.00%
17423, |Thesdére bevenlett (Gsszns) 0009,
- 01.00%,
Hh4.2.2, FRalMkl kinvinyek (Ssszes ) 0.009%
B 0 0G%
R Aozsdén M@l (Ossams) - 0.00%
- 0.00%
/4,3, Résaviények (54208 ); - 0.00%
1431 |Tézsdére bevezeten (bss7s ) - 0.00%
- (0.00%
I¥A.3.2 TKilBId résavinyek (Bsszes): - 0.00%
- 0.00%
174.3.3. [Tézsdén kivili (Bssaes): - 0.00%
- 0.00%
144, Jeldloglevelek (Bsszesy: - 0.00%
/44 1 |Thesdore beveretet! (B5s2es): - 0.00%
- 0.00%,
1442, T8amdén kivith (Gsszes ) - 0.00%
- 0.00%
/4.5, Belekioids! jepyek (dsspes): - 0.00%
W45 1. | Tozsdére bevesetew (dsszos): - 0.00%
- 03.00%
THA5.2. [ Tozsdén kivitdi (Bsszes): - 3.00%
- 0.00%
ji/4.6. Kampotlasi jepy (Gssaes): - 0.00%
- 0.00%
1175, Szdmazalolt lgyletek (Gsszes): 360 377.67 0.44%
WY |Forward ligyletek (0sszes ): 360 377.67 0.44%
X Forward vétel] posicio nyitisa 86 800.84 -0 11%
X forward veteli pozicit nyitisa 38 242.81 -0.08%
X forward vételi porcié nyitdss 22 836.69 -B03%
FX Torward vételi podcio nyitasa 6048513 0.07%
FX forward vételi pozicié nyitdsa 253 036.99 031%
EX forward vételi povicit nyitasa 30 35786 0.04%
X forwand vételi poscio nyilasa 94 435.90 0.11%
FX forward vételi povicio nyitésa 46999213 0.08%
- 0.00%
1752, Opoiok {6sswes): - 0.00%
- 0.00%
1176, Aktiv idabeli eliatdralisok (Gsssas): - 0.00%
- 0.00%
LsvkOusk Suszesen: | 82438 82087 100.07%

Lirste Alapkezeld Zrt,

g

2015, december 31,



Erste Nyfltvégd Dollar Pénzpiaci Befekteiési Alap

7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok doellarban

Muiaio ‘ . Arany
Szamitas ji Ertél i
megnevezése Szamitis modia rték 30151231
. jat to 3009 471
Tékestruktira (1.) Sajat Loke 83009 47 99.93%
forrds ok 83 065 562
S o1
T8kestrukttira (I1.) idegen forrds 26 09 0.07%
forrdsok 83 065 562
Likviditds forgbeszkd a0k 82 304 438 154410.20%
rovid Jejarati kivtelezettség 53432
Bevételardnyos
veiclaranyos eredmény 201 554 11.48%
eredmény bevételek 1 754 961

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév sordn nem vett fel hitelt, nem véllalt kezességet, nem kapoit garancidt, tovabba nem adott,
illetve nem kapott dvadékot, fedezetet.
Az Alapnak jovObeni kotelezettsége nincs.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget 4jra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek netto eszkdzértékének emelkedésén keresztiil mérhetd.

Az Alapkezelé folyamatos napi netlo eszkdzériéken torténd visszavasarlasi kotelezettség véllaldsaval
biztositja a befekteték szdmdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavaltasival letszdleges
idopontban hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Felhiviuk a befektetdk figyelmét, hogy a jelentésben szerepld multbeli teljesitmények, hozamok nem
Jelentenek garanciat az Alap jévébeni teljesitményére, hozaméra.

Budapest, 2016, aprilis 22,

JnG o

-----
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UZLETI JELENTES

2015, december 31.
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L. A gazdasdgi folyamatok rovid dttekintése, az Alap befekietési politikdjiara hatd tényezdk

2015, L negyedév

A 2015-0s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a tdke-, és arupiacokon alapvetéen a
befektetdi optimizmus volt az irdnyado. A legjelenttsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P300) a negyedév soran
4 estcsra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjilkhoz képest viltozast (S&P500: +0,44%, DIIA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsé negyedéy soran 20% kordli novekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUSO is 17,51%-kal
emelkedett. (Természetesen az eurépai indexek dolldrban mért teljesitmeénye a 10% koriili idei dolldr erstdés hatdsara
ennél szerényebb.) A fejlods piacok teljesitményét bemutaté MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%), mig a NIKKE] 10,06%-kal nétt,

Alapvetden likviditds orientalt dralakulds volt megfigyelhett a fejlett piaci kotvények esetében is. A negyedéy soran
még az idei kamatemelést 4razd amerikai 10 éves dllamkotvények hozama is kozel negyed szazalékkal tudott
csokkenni, melynek eredményeként a marciust 1,93%-on zarta. A beindulé ECB eszkbzvasarlds hatdsdra az eurépai
aliampapir hozamok még a tengerentilindl is nagyobb mértékben csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mdr csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, és a safe haven hatdssal is tdmogatott
svijei tiz éves hozam mar negativ (minusz 0,06%). A jelentés kotvényhozam cstkkends és a dolldrersstdés
eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-alakulasat reprezentalé Citi World BIG index a negyedév soran tobb
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkozi tendencidknak ~ és likviditasbdségnek — megfelelden a magyar llampapirok
esctében is folytatddott a hozamesokkenés, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek idén 2,5%-kal béviltek.

Az drapiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyl masodik félévében lezajlott 50%-o0s zuhandshoz képest az olaj piacén az
elsé negyedévben mdr nem volt ilyen komoly véltozas (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany 4ra a negyedév
sordn szinte viltozatlan maradt (1183, lusd/uncia, minusz 0,08%-0s negyedéves viltozas). A devizapiacon lényeges
Kpés volt, hogy a CNR eltdrdlte az BURCHE 1 2-es Himitél, mely a svajei frank erGsodéséhez vezetett. A kizelgh
kamatemeiést drazo USD a monetaris lazitdst megkezdd eurdval szemben a negyedév sordn az év eleji 1,22-es szintél
1,07-ig erdsadiie. Szintén erdsddott a forint is, mely a negyedévet a élektani 300-as szint alatt zarta (dec. 31.; 314,89),

Ha az eur6pai ¢s az amerikai monetéris politikat vizsgaljuk, igy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetaris
potitika eltérd fazisdban van. Amerikaban mar tavaly novemberben megsziint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkazvasarlasabol fakadt és a piaci szerepldk mar a FED kamatemelési ciklusdnak megkezdésénck idépontidt
latolgatjak, Ezzel szemben Eurdpaban még csak marciusban indult el a 60 millidrd eurts havi keretdisszegll
eszkOzvasarlasi program, mely 2016. oszéig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedéy soran a marciusi Fed tilés. Yellen elnok asszonynak az iilést kovetd kommentjében
miar nem szerepelt a tirelmes” kifejezds, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapcsdn tiirelmetlen volna. A gyengébb GDP vdrakozasok kapesan ugy tiinik, hogy a kamatemeldsi ciklus
megkezdésének idépontja a korabban vart juniusi idéponthoz képest csiszni fog, Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az elsd kamatemelésre csak szeptemberben kertil sor. A kamatemelési ciklus 2015-8s megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevagott az is, hogy 2015. elején a 17 Fed dontéshozé kézi! iS-en még december vépdiy
kamatemeiésre szdmitottak. Azonban a 2015, év végére vonatkozd amerikai alapkamat becsiések kozépértéke tovabb
csGkkent, fgy a negyedév végére mér csak 0,625% voll, szemben a tavaly decemberi hasonld vérakozas 1,125%e-0s
értékével,

Ha az Eurdpai gazdasagot vizsgaljuk, Ugy azt lathatiuk, hogy az ECB gazdasagi clérejelzései — szemben az USA
gazdasagara vonatkozd vérakozasokkal ~ folyamatosan javulnak. A GDP esetében az BECB az idei évre 1,5%-0s
(kordbbi [,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-o0s (kordbban csak 1,5%) névekedést var, A gazdasdgi ndvekedést mar
nem csak a lakossagi fogyasztas, hanem a gyengllld eurén keresztiti javulé export versenyképesség is segiti.
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2015, 1L negyedév

A 2015-8s ¢v masodik negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatiuk, hogy a piacokon - az elsé negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapveten a befekietdi pesszimizmus volt az irdnyadd. A legjelentésebb tengerentili
indexek a negyedév sordn kismértékben gyengiiltek. (S&PS00: minusz 1,29%, DITA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek — részben a gordg helyzet okozta regiondlis bizonytalansag miatt — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal csokkent és az atfogd eurdpai index a DIEUSO is 8,2%-kal esett. A negyedéy sordn a tavalyi
¢vben lemaradé magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitmeényt (+9,27%-00) nyqjtott, melynek hatédsara az
idei évben a hazai index emelkedés mar meghaladta a 30%-ot. Bzt az els6 féléves teliesitményt csak az argentin
MERVAL tudta felilmiini. Irdny4t tekintve a magyar piachoz hasonléan — bér attél jelentésen elmaradé mértékben —
emelkedett a fejiodo piacok teljesitményét reprezentale MSCIE Emerging index is (Q2: +0,34%, HI: 1,67%), és a
negyedéy sordn szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az curépai és az amerikai részvénypiacokhoz hasonidan kockazatkerillé befekteti hangulat volt tapasztalhaté a
kotvénypiacokon is, A negyedév sordn az idei kamatemelést drazé amerikai 10 éves ailamkotvények hozama 0,40
szazalékkal emelkedett, melynek eredményeként a joniust 2,36%-on zdrta. A gordg eurdtagsdg feifiggesztésével
kapcsolatos befektetdi taldlgatdsok hatdsara az curdpai allampapir hozamok még a tengerentulindl is nagyobb
mertékben emelkedtek. Ennek eredményeként a német 10 éves hozam a negyedév végén mér 0,77%-ra (+0,56%), az
olasz 10 éves 2,31%-ra (+1,00%) emelkedett, mig a safe haven hatdssal is tAmogatott svéjci tiz éves hozam mindossze
0,10%-on zarta a félévet. Még ezen megemelkedelt szintek mellett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetok, akik a 10 éves német allamkotvényeket ezen hozam mellett megvéséroltak és azt a futamidd végéig
megtartfak, realizalhatnak-e barmiféle redlidvedelmet az ECB 2%-0s inflacios célja mellett,

A negyedéves kbtvényhozam emelkedés és a doltar gyengiilés eredményeként a fejlett piaci kotvények drfolyam-
alakuldsdt reprezentdld Citi World BIG index a masodik negyedévben 4,1%-kal cstkkent, azonban az index értéke az
elst félévben Osszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az elsé negyedéves kiugréd teljesitménye miatt. A
nemzetkdzi kockdzatkertilési tendencidknak megfelelden a magyar Allampapirok esetében is emelkedtek a hozanmok,
metynek eredményeként a magyar ktvényindexek minusz 19 korlli negyedéves teljesitményt nyditottak,

Az grupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi év kdzepétd! lezajlott t8bb mint 50%-os zuhandshoz képest az olaj piacén
a masodik negyedévben mar stabilizilodas zajlot, igy a Brent 16bb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-ot meghaladé
mértékben emelkedett. Az avany dra a negyedév sordn szinte valtozatlan maradt (1172 usd/uncia, minusz 1%-os
negyedéves elmozdulds). A negyedév soran a 16 devizaparokban nem volt Iényeges viliozas, fgy az BURUSI 1,11-en,
mig az USDIPY 122-06n zart. A kockdzat keriilés ersddésével a forint az euréval szemben a marcius végi 300 alatti
szintjérd] a negyedév végére 315 04-ig gyengiiit,

Ha a magyar gazdasdg adatait részletesen is megvizsgdljuk, vgy azt tathatjuk, hogy az eldzé évhez hasonldan 2015-ben
tovabbra is dinamikus képet mutai. A negyedévben megjelend gazdaségi adatok alapjan az ldtszott, hogy a tavaly
3.6%-0s GDP bévillést kovetden az elsd negyedévben év/év alapon a gazdasdgi ndvekedés még mindig 3,5% voli, mely
dinamika szempontjabol tovébbra is Eurépa éimezényébe helyezte a magyar gazdasigot. A ndvekedés hajtéereje most
is az export orientdlt ipari termelés, czen belill is az autogydrtds volt. Felhasznaldsi oldalrél a GDP-t a 10%-0s
mértékben boviils export és a lakossdgi fogyasztds tdmogatia.

Ha az curopai eseményeket is megvizsgaljuk, dgy szembetiinik, hogy a masodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartottak a gordg események alakulasa. A kiindulépont az, hogy jelenieg Gorbgorszag
180%-0s GDP ardnyos dllamaddssaggal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Garégorszag a tovabbiakban madr
nem tudott managelni.

2015, 111, negyedév

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetfen a befektetdi pesszimizmus volt
az iranyado, melynek hatdsdra az elmult néhany év leggyengébb negyedéves tetjesitményét hoztak a t6kepiacok és sok
esetben mar az indexek I-111 negyedévi osszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentésebb tengerentil;
indexek a negyedév sordn gyengititek (S&P500: minusz 6,94%, DJIA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%).
Az eurdpai fejletipiaci indexek még az amerikai mutatokat is meghaladé mértékben estek. A német DAX 11,74%-kal
csokkent és az atfogd eurdpai részvényindex a DIEUS0 is 9,45%-kal gyengiilt, A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesitményt nytjté magyar BUX index is 4,61%-kal esett, mellyel egyitt is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladta a 25%-ot. Ezzel az -9 havi teljesitményéve) a BUX a tézsdeindexek kozstt
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3 legnagyobb mérickil novekedédst tudta magdénak. A kinai Skepiacok gyengélieddse miait a fjl6ds piacok
teljesitménydt reprezentalé MSCI Emerging index is nagyot esett (Q3: -18,53%, YTD: -4,63%), és a negyedév soran
szintén jelentdsen gyengillt a japan Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az eurdpai ¢s az amerikai részvénypiacoktél eltéréen az &llampapirokat keresték a befekteték. Annak ellenére, hogy
feiéves idBtavban a befekteték mir ekkor is kamatemelésre szamitoltak a FED-(8}, az amerikai 10 éves dllamkotvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szazalékkal csokkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zarta.
Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB allampapir-vésariasdnak hatdsara szintén csdkkentek. Ennck eredményeként a
német 10 éves dllampapir hozam a negyedév végén mar csak 0,59% (-0,18%) volt, mig az clasz 10 éves hozam 1,72%-
ra {-0,59%) esett. A negyedéves kotvényhozam csokkenés eredményeként a fejlettpiaci kotvények drfolyam alakuldsat
reprezentald Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei évben 6sszességében
mér 6% feletti emelkedést produkélt. A nemzetkdzi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok
esetében is csdkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% falotti negyedéves
teljesttményt nydjtotiak,

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a mésodik negyedéves olaj piaci fellendillést kivetden a globalis és a kinai
novekedési kilatasok bortsabbd valasaval a harmadik negyedévben az drak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is
15%-0t vesztett az értékébol, Az arany 4ra a negyedév sordn szintén cstkkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves elmozdulds). A vizsgalt idoszakban a f6 devizaparok jegyzésében nem volt fényeges véltozas, igy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDIPY 120-on zart. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
eimozduldst, és szeptember 30-4n 313,32-es szinten allt.

A nemzetktzi piacok részletesebl vizsgalatdndl szembetlinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetéket a Kinai
tozsdei Osszeomids és a hozzé kapesolodo globdlis novekedési féletmek mellett az amerikai jegybank szerepét betolts
FED kamatemelésével kapcsolatos virakozasok tartottdk izgalomba, Az alapkamatot a FED a gazdasag ¢lénkitése
vegett 2008, végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasag organikus névekeddsének beindulésdval
Cs/vagy az inflacids nyomds megjelenésével megemelhetévé vilik. Az elmult egy évben az elemzi elérejelzések mar a
kamatemelési ciklus megkezdésének idézitésére vonatkoztak.

Ha dinamikajaban vizsgdljuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszott, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének idépontjat folyamatosan tolta. A negyedév sordn is a taldlgatasok k&zéppontjdban az 41lt, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-¢ a kamatemelési ciklusdt vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogaté taktika/stratégia
fog folytatddni.

2015, 1V, negyedéy

A tavalyl ¢v utolsé negyedévének grafikonjait vizsgdlva a kiilonbozd piacokon vegyes irdnyt elmozduldsokat
ldthattunk, Altalinossdgban elmondhato, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgdsanak irdnya
sokszor azonos volt, bar tabb esetben csak az utolsé negyedév teljesitménye hiizta a pozitfv tartoméanyba az éves
matatdkat, {gy példaul a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot ért el, melybd! az utolséd negyedév 11.21%-kat
részesedett. Hasonléan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsd negyedévben 9,46%-os teljesitményt éri el, és igy a
Japdn t8zsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Mdsrészré] a tsbbi részvényindexek esetében megfigyelheid volt, hogy
a fejlett piaci indexcek, régiotol fggetlendl lényegében ,plusz nullas” éves teljesftményt nydjtottak, azonban néhany
amerikai tézsdeindex a viszonylag jo negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az év egészét tekintve minuszban
maradt {S&P Q4: -+6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Qd: 7.00 versus yiy: -2,23%). A magyar tdzsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mez8nybél. Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolso negyedévben is 14.49%
volt az emelkedés mériéke, mikdzben a fejlodd piacok atfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett.

Az arupiacokon ugy a nepyedik negyedévben, mint a 2015-0s év egészét nézve is borls hangulat uralkodott, A tavalyi
¢vben az olajér (a brent és a crude) jegyzése is tobb mint 30%-kal cstkkent, & csak a negyedik negyedévben az
arcsdkkencs mértcke meghaladta a 10%-ot. Mindekozben az arany 4drfolyama tavalyi évben 10,45%-ot esett, A
dollarban jegyzett nyersanyagok drcsdkkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erdsadatt
az eurdhoz képest.

A fejlett orszégok allampapir hozamainal - a laza monetaris kondiciéknak koszonhetéen - a tavalyi évben nem volt
Jelentds véltozas és megtartottak rekord alacsony szintjeiket, lgy az amerikai 10 éves allamkétvények 2,27%-on, a
német 10 éves kbtvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves allampapirok 1,59%-0s hozammal zartak az évet.

Ha a fenti altalanos piaci attekintést kivetden a negyedévben publikdlt hazai makrogazdasagi adatokat alaposabban is
regvizsgaljuk, gy nem mehettink ef szo nélkil a december elején kijot a részietes magyar GDP becsiés mellett, Az
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adat alapyin & magyar gazdasdg & harmradik negycedévben az elizd év hasonld iddszakahoz képest 2,4%-kal bovili,
mely ugyan az eidzetes adatnal (+2,3%) jobb, azonban az idei elsd negyedéves (+3,5%) és a masodik negyedéves
(+2,7%) GDP adatté! is elmarad. Terilleti dsszevetésben sem javult a kép, hiszen a régiods orszagok mind magasabb
negyedéves mutatokat produkaltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a roméanok 3,6%-kal,
mig a szlovakok 3,7%-kal béviiltek, rdadésul ezt a ndvekedést joval alacsonyabb aranyi EU fejlesztési tAmogatés
mellett érick el, mely a gazdasiguk egészségesebb jellegét sugaiija,

Ha az curdpai gazdasagi ndvekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az euré zondt a magyar gazdasapnal joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi, Az eurd-zondra vonatkozé 2015, évi GDP novekedés 1,5%. Raadasul az eurdpai
gazdasagi n0vekedés Osszetételét vizsgdlva az egyes régiok koztt is komoly eltéréseket talalthatunk. Ugy tinik, hogy a
periféria orszagok az ECB ailampapir vasarlasai altal teremiett nyomott kamatkornyezetbd! jobban tudtak profitaini és
magasabb niivekedesi Utemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakulasat vizsgélva - mely 4ltaldban jo
indikatora lehet a jovébeli GDP nivekedésnek is - még nagyobb az adatok szérodasa, A dél-curdpai dlamok koziil
Olaszorszag €s Spanyolorszag is kimagaslik az ipari termelésének bdvilési ttemével, Ezzel szemben a zérd korili
német ipari fermelés ndvekedés joval kidbranditobb és kijézanitobb.

A negyedik negyedév tengerentli eseményei kozill hatasaval kiemelkedik, hogy december 16-4n a FED 9 éves sziinet
utdn 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatdt. A decemberi kamatemelésre a
piaci szereploknek mér a 90%-a szamitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés és a kamatemelésre adott piaci
reakeiok is meglehettsen visszafogottak voltak. Az S&P év végéig meglartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
sem mutatott jelentds erdssdést,

A nemzetkdzi piacok vizsgalatindl nem mehetiink el sz6 nélkiil az eimult id6szak kinai események mellett sem. A
kinai tézsde - annak ellenére, hogy a tavalyi évben méar bb mint 30%-kal értékelddstt le - az idei év elején folytatta a
mélyrepiilését. Janudr elsé hetében két nap is 7-7%-o0s esést szenvedett el a kinai borze. Megitéléstink szerint a
legnagyobb kockdzatot, a kinai 16kepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra orténd | atfertézadése” jelentheti, melytél az
orszdgot vezetd Kinai Kommunista Péart is tarthat, hiszen az elmalt 1 évben mir 6bb szdz mitligrd dolldrnyi Juant
forditott a kordbban buborékot fijo kinai tézsde zuhandsinak megallitdsara. ..

2. Az Alapkezeld mikddésében bekivetkezett valtozdsok

Az elmult évben a Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében valtozds nem kovetkezett be. A 2009, évi tulajdonos validst
kbvetben a tarsasig 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzekbe Briénd bejegyzés 2009,
februdr 9-én tértént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kézvetett tulajdondban 4llo tarsasaga, mely
stratégiai iranyitdsi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletdg infrastruktarajas.

A Tarsasagnal sem az irdnyitdsi struktiraban sem a tevékenységi korében jelentds valtozas nem kivetkezett be az idei
év sordn. A Tdrsasag 2014. jilius 21-én a Kbftv. 203.§-dnak (i} bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezelé a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-0s évben az Alapkezeld alapjaiban szdmottevé viltozas nem torént. Az Alapkezels 2015, aprilis 30.-val az
Lrste Tékevédett Allampapir Alapjat beolvasziotta az Erste Tékevédett Pénzpiaci Alapba. A tobbi atap vonatkozasaban
sem szamottevd befektetési politika, sem névviltozas nem tortént az ¢v folyaman. Az Alapkezeld 20135-ben (¢ alapot
nem inditott,

A 2015-0s esztendBben az Alapkezelé megtartotta a megelézé évben kialakitott befektetési alapjainak palettajat. Az
Alapkezeld befektetési alapokban kezeit allomanya az elsé hénapokban meghaladia az év végi dllomanyt, majd
csbkkenés kovetkezett be. A cstkkenés jelentés mértékben az Lrste Bank fizetésképtelenségérdl clieriedt vaiatlan
rémhir hatasa volt. izt kovetden a vallalat célja volt az llomany stabilitasa és a biztonsagtudat megteremiése. Az dv
utolsé hénapjaiban jelentds mértéki friss t8kebedramldsnak koszonhetéen az év végi dllomény 2.3%-kal nétt és
meghaladta a 893 millidrdot.
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A befektetési alapok piacara vegyes hatassal volt a tavalyi év elsé hdrom negyedévében tortént kamatvagasi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-o0s kezddértékrol egészen 1,35%-ig siillyedt. A teljes év folyaman a befektetési
alapokba 182,9 milliard ] befektetés aramlott be, ami majdnem dupldja volt az azt megelézé évinek. Az Erste
Alapkezelé 2.3%-os alloménynidvekedésével év végére 16.08%-o0s piaci részesedést ért el a nyilvanos befektetési
alapok piacdn. Ez az egy évvel megel6zé adathoz képest 0.33 szazalékpontos csokkenést eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelnek bizonyult a magyar alapkezel6i piacon.

A vagyon ¢és portfoliokezelés is novekedést tudott felmutatni az év soran. A 2015-6s novekedés jelentds részben a
biztositoi portféliok novekedésének volt kiszonhets. A biztositdi portféliok az év soran 17.8%-kal, a DPM portf6lio
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénztari vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak novekedni. Az Erste Alapkezels
ligyfélmindsitésekkel kapcsolatos eurdpai torvényi valtozasokra tekintettel, cégesoport szintti hatékonysagnovelés
céljabol, maganuigyfeleit folyamatosan atiranyitja a bank csoporton beliili privat banki illetve brokeri iizletagnak, ezzel
egyéb portfolidkban kezelt dllomanya jelentés mértékben 73.6%-kal csokkent,

Az Alapkezel6 dltal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal nvekedett és 1035 milliard forinton zarta az évet.

Budapest, 2016, aprilis. 22,

G~
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