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Fliggetlen Konyvvizsgdloi Jelentés

Az Erste Alapkezeld Zrt. részére

Az éves beszamoléroél késziilt jelentés

1.) Elvégeztiik az Erste Abszolit Hozamu Eszkozallokécios Alapok Alapja ("Alap™)
mellékelt 2015. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat, amely éves beszamolo
a 2015. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegbdl - melyben az eszkdzok és
forrasok eqyez6 végosszege 1.622.082 E Ft, az lzleti év eredménye 131.454 E Ft
nyereséq -, az ezen idéponttal végz&dd évre vonatkozd eredménykimutatashdl és a
szamviteli politika meghatarozé elemeit és az egyéb magyarazd informdcidkat
tartalmazé kiegészité mellékletbdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoléért

2.) A vezetés felel6s a megbizhatd és valés képet nyujté éves beszdamold
elkészitéséért és bemutatdsdért a szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban,
valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz,
hogy lehetévé vdljon az akdr csaldsbdl, akdr hibabdl eredd, Iényeges hibas
allitasoktdl mentes éves beszamold elkészitése.

A koényvvizsgalé felelGssége

3.) A mi felel6sségiink az éves beszamolé véleményezése az elvégzett
konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Kényvvizsgalati
Standardokkal és a kodnyvvizsgdlatra vonatkozd - Magyarorszagon érvényes -
torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal Gsszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint
hogy a kényvvizsgdlatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell6
bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves beszamolé mentes-e Iényeges hibds
allitasoktal.

4.) A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
kényvvizsgdlati bizonyitékot szerezni az éves beszdmoldban szerepld &sszegekrdl és
kdzzétételekrél. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csaldsbdl,
akar hibabdl eredd, lényeges hibds allitdsai kockazatainak felmérését is, a
kényvvizsgdléd megitélésétél fliggnek. A  kockdzatok ilyen felmérésekor a
kdnyvvizsgdld a megbizhatéd és valds képet nyujté éves beszamold gazdalkodd
egyséq altali elkészitése szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy
olyan konyvvizsgdlati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az adott kérlimények
kozott megfelelek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsé kontrolljanak
hatékonysdgdra vonatkozdan véleményt mondjon. A konyvvizsgalat magaban
foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek megfelelségének és a vezetés
altal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold
atfogd bemutatdsanak értékelését is.
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5.) Meggy&z8désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt konyvvizsgaldi véleményilink megadasahoz.

Vélemény

6.) Véleményliink szerint az éves beszamold megbizhaté és valos képet ad az Erste
Abszolit Hozamu Eszkozallokacids Alapok Alapja 2015. december 31-én fennalld
vagyoni és pénziigyi helyzetérél valamint az ezen id6ponttal végz8dé évre vonatkozé
jovedelmi helyzetérél a szamviteli térvényben foglaltakkal sszhangban.

Egyéb ligyek

7.) Az Alap 2014. december 31-i éves beszamoldjat mds konyvvizsgdld auditalta,
aki arrdl 2015. aprilis 29-én korlatozas nélkili véleményt bocsatott ki.

Egyéb jelentéstételi kitelezettség: az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

8.) Elvégeztiik az Erste Abszolit Hozamu Eszk&zallokdcids Alapok Alapja 2015. évi
tzleti jelentésének a vizsgdlatat. A vezetés felel6s az tzleti jelentésnek a szamviteli
térvényben foglaltakkal 8sszhangban térténd elkészitéséért. A mi felelésséglink az
Uzleti jelentés és az ugyanazon (zleti évre vonatkozd éves beszamolod
dsszhangjdnak megitélése. Az Uzleti jelentéssel kapcsolatos munkank az Uzleti
jelentés és az éves beszamold 6sszhangjanak megitélésére korldtozédott és nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szdmviteli nyilvantartdsaibdl levezetett
informdciok attekintését. Véleménylink szerint az Erste Abszolit Hozamu
Eszkozallokdcios Alapok Alapja 2015. évi tizleti jelentése az Erste Abszolit Hozamu
Eszkdzallokdcids Alapok Alapja 2015. évi éves beszamoldjanak adataival
0sszhanghban van.

Budapest, 2016. aprilis 22.

ST QAT loclec

Szabd Gergely Sulyok Krisztina
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kdnyvvizsgalo
Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsagi szam: 0006660



ERSTESS

Asset Management

Az
ERSTE

ABSZOLUT HOZAMU
ESZKOZALLOKACIOS ALAPOK ALAPJA

2015. évi éves beszamoloja



Erste Abszolut Hozamu Eszkdzallokacids Alapok Alapja

/

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
Iis zk dzik (aktivik):
A. |Befektetett eszkozok s -
I |Ert¢kpapirok - -
1. |Ertékpapirok - -
2. |Friékpapirok értékelési killinbozete - -
a) |kamatokbdl, osztalékokbol % -
b) legyéb - e
B. [Forgoeszkozok 1 039 719 | 622 082
I |Kovetelések = -
1. [Kdvetelések - =
2. IKovetelések értékvesztése (-) - =
3. [Kulfoldi pénzértékre sz010 kdvetelések értékelési killonbozete - -
4. |Forintkdvetelések értékelési killonbozete - -
1. |Eriékpapirok 1039719 1 622 082
1. |Ert¢kpapirok 945 188 1 620 746
2. |Ert¢kpapirok értékelési killonbozete 94 531 1336
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) legyéb 94 531 1336
1. Pénzeszkdzok - -
I. |Pénzeszkozok - =
2. |Pénzeszkozok értékelési kilonbozete 2 =
C. |Aktiv id8beli elhatarolasok - z
1. |Aktiv idébeli elhatarolds - -
2. |Aktiv idobeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. |Szarmaztatott iigyletek értékelési kitlonbozete - -
Fszkozok (aktivik) dsszesen: 1039719 1622 082
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
Forrasok ( passzivik):
E. [Sajat toke 1039 229 1621102
I |Indul¢ téke 722 847 1 069 486
1. [Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 323 753 555639
2. |Visszavasdarolt befektetésijegyek névértéke (-) - 8 058 209 000
3. |Nyito induld toke 407 152 722 847
I [Tékevaltozis (t6kendvekmény) 316382 551616
1. |Visszavisdrolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete| - 2755 94 886
2. |Eladott befektetésijegyek értékkillonbozete 116997 291 861
3. |El6z6 évek befektetésijegy értékkilonbozete 41 226 155 468
4. |Befektetésialap beolvadasbol eredd atvaltasi killonbozet - -
5. |Ertékelési killonbozet tartaléka 94 531 1336
6. |Eloz6 évek eredménye 26 126 66 383
7. |Uzleti évi eredménye 40257 131 454
F. |Céltartalékok = -
G. [Kotelezettségek 204 453
I. |Hosszi lejarati kotelezettségek - -
I {Révid lejarath kdtelezettségek 204 453
11, [Kulfsldi pénzértékre sz016 kotelezettségek értékelési kilonbozete - -
H. |Passziv id§beli elhatarolasok 286 527
Forrisok (passzivik) tsszesen: 1039719 1622 082
Budapest, 2016. aprilis 22. B
D A

Erste Alapkezeld Zrt,

Erste Alapkezeld Zrt.

2015, december 31.




Erste Abszolut Hozami Eszkdzallokdcios Alapok Alapja

Eredménykimutatis

adatok ezer lorintban

Megnevezés 2014,12.31 2015,12.31
L [Pénzligyi miveletek bevételei 42294 136324
II.  {Pénzigyi miveletek raforditasai - 279
11, |Egyéb bevételek - -
IV, [Mikodési kiltségek 1854 379
V. tEgyéb raforditasok 183 795

VI, |Rendkiviili bevételek - -

VI, |Rendkivitli raforditasok - -

VL Fizetett, fizetend® hozam - -

X, | Térgyévi eredmény 44 257 131 454

Budapest, 2016, aprilis 22.

Irste Alapkezeld Zit,

Erste Alapkezeld Zil, 2 2015, december 31.



Erste Abszelit Hozamd Eszkozallokicios Alapok Alapja

KIEGESZITO MELLEKLET

2015, december 31.

Erste Alapkezel6 Zxt, ] 2015, december 31,



Erste Abszolit Hozamu Eszkozallokacios Alapok Alapia

I. Az Erste Abszolut Hozami Eszkozallokacios Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) rivid
bemutatdsa

Az Alap neve
Erste Abszolit Hozam Eszkdzallokécids Alapok Alapja
Az Alap roviditett elnevezése

Erste Abszolit Hozami Eszkozallokdcids Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Utjan létrehozott, nyiltvégl értékpapir befektetési
alap.

Felitgyeleti nyilvintartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-374
PSZ/}F hatarozat szama: EN-HVTTE-117/2010,
PSZAF hatarozat kelte: 2010, marcius 25.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvintartasha vételéts! (2010, mércius 25-161) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eléallitasa

A befektetési jegyek alapeimlete 1 Ft, azaz Egy forint, A befektetési jegyek névreszoloak és dematerializalt
formaban keriilnek eléallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség.

A portfolio lehetséges elemei

Az Alap célja, hogy aktiv befektetési politika hasznalatival a gazdasagi ciklusoknal illetve a t8kepiacok
piltanatnyi allapotanak megfelelden tokéjét kiilonbozd eszkdztkbe/eszkbzosztalyokba fektesse.

Az Alapkezel8 az Alap eszkozeit EGT-dllam vagy az OECD tagallama altal kibocsatott allampapirokba,
EGT-allam vagy az OECD tagillama altal garantalt ertekpapirokba, pénzpiaci eszkozikbe, ezek repo
tigyleteibe, bankbetétbe, valamint kollektiv befektetési értékpapirokba, illetve részvényekbe fektetheti. Az
Alap a torvényi szabalyozasnak megfelelden fedezeti céli szarmaztatott ligyletet kothet,

Az Alap szabadon allokalja a t6kéjét elsésorban a kezelési szabalyzatban meghatdrozott 16 befektetési alap
kdzott annak megfeletden, hogy az Alapkezeld piaci vérakozdsai, a pazdasag illetve a tékepiaci
crtckeltségek és hangulatnak megfelelden melyiket tartja a legmegfelelébb befektetésnek, Az alap
befektetési politikdja szerint sajat 16kéjét legalabb 80%-0s mértékben kivanja kollektiv befektetdsi
éri¢kpapirokba fektetni, de iddszakonként etd] eltérhet.

A kezelési szabdlyzatban meghatdrozott 16 befektetési alap befektetési jegyeinek ardnya meghaladhatja az
Alap eszkozeinek 20%-at.

Erste Alapkezels Zt, 2 20135, december 31,



Lrste Abszolir Hozamt Eszkozallokacias Alapok Alapja

Alapkezeld

Erste Atapkezelé Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdé u, 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezeld

ERSTE Bank Hungary Zrt.
Szekhelye: 1138 Budapest, Népfiirds u, 24-26.
Cégjegyzékszdama: 01-10-041054

Forgalmazé

Erste Befektetési Zrt.
Szckhelye: 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Kényvvizsgaléd

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatdrol a kollektiv befektetési formakrd] és kezeloikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyl térvények médositasardl szolo 2014, évi X VI, 1orvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaloja: Erst & Young Kit.

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci 6t 20.

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MRKVK nyilvantartasi szam: 001165; Pénziigyi intézményt mindsitési szam: T-001165/94
Hitelesitd kinyvvizsgald neve: Sulyok Krisztina

Lakcime: 1214 Budapest, Technikus u, 5.

MKVK tagsigi szém: 006660; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E006660/08

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot alairé személyek

Dr. Mesterhdzy Gydrgy Tibor
Erste Alapkezel6 Zit, igazgatosagi tag, vezérigazgatd
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1. em. 7. A.

Pazmany Baldzs
Erste Alapkezel§ Zrt. igazgatosaginak elndke
Lakceime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103,

A kinyviteli szolgaltatasok kirébe tartozo feladatok ellitasival megbizott személy
Krajes Katalin

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

Erste Alapkezels Zrt, 2015, december 31.
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Erste Abszoiut Hozaml Eszk8zallokacios Alapok Alapia

2. A szamviteli politika 8 vondsai

2.1, Kdnyvvezetési és beszdmoldsi kitelezettség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvilelrd! szélé 2000, évi C. Wrvény, valamint g 215/2000.
Kormanyrendelet eldirdsai alapjan alakitottuk ki,

Az Alap kényveit, nyilvantartdsait a kettds konyvviteli rendszerre vonatkozé eléirasok szerint vezetjitk. Az
adatrégzités és a nyilvantartdsok vezetése soran biztositjuk az eszkozdkben, illetve forrasokban
bekdvetkezett valtozasok mérését és Osszesitését, tovabbd biztositiuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez szitkséges informaciokat.

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulonapja: 2015, december 31.
A mérlegkészités idOpontja: 2016. januar 31,

2.2, Eriékelési modszerek

Az Alap eszkozeit ¢s kotelezettségeit a kollektiv befektetési formdkrdl és kezel6ikrdl, valamint egyes
pénzilgyi targyl tdrvények modositasara! szolo 2014, évi XVI. térvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint crickeljuk.

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesztéssel cstkkentett, visszairassal novelt Bsszegeben
kerlitnek kimutatdsra,

Ertékpapirel: a mérleg fordulonapian érvényes piaci éridken keriilnek a mérlegbe, kiilén soron feltinntetve
ezen eszkOzOk beszerzési ¢rickét és az - érickelés napjara meghatdrozoll piaci értek és a beszerzési érték
kiilonbdzetébdl adodé - értékelési kilidnbozet dsszegét.

Az ertekelési killonbozet megbontésra keriil kamatokbol, osztalékokbol, valamint egyéb piaci értékitélethdl
adodd értékelési kitlonbozetre,

Az Alap portfolidjaban szerepld értékpapir késziet elszamolasanal, ériékelésénél a FIFO médszert
alkalmazzuk,

Penzeszkozok: latra sz6016 betétben vagy éven beliili lejdratra lekotitt betétben tartott likvid eszkozok
értekét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken.

Aktiv idébeli elhatdrolisok: Az aktlv idébeli cthatérolasokon beliil a pénzeszkozokre iddardnyosan jaro
kamat 8sszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eléirdsaitol eltéréen, élve a Szamviteli torveény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap konyvvizsgilojanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
érickvesziésként, Megpy6z0désiink szerint ezen elszdmolasi mod biztositja az iddbeli elhatarolas, az
Gsszemerés és a valddisdg elvének érvényestilését.

Kdtelezettségek: szerzodés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.
Passziv idébeli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Kiilfildi pénzértékre szolé kovetelések, pénzeszkozok és kotelezettségel: a mérleg forduldnapjan
érvényes MNB arfolyamon keriilnek ériékelésre a mérlegben,

Erste Alapkezeld Zrt. 4 2015, december 31,



Erste Abszolat Mozamu Eszkozallokacios Alapok Alapja

3. Mérleghez kapcesolodo kiegészitések

3.1, Ertékpapirok

Az értékpapirok mérlegsor a forduldnapon az Alap tulajdonaban levé értékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulénapjan éevényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti

kiilonbozetét (értékelési kiilonbézet) tartalmazza.

Nylltvégd befekieiési jegyek

Beszersdsi Frtek kil 4rf Forduldnapi
Ertélpapir megnewzése Deviza nem Darabszam esLeratsi e S5 Piaci éredk (Ft piaci Arf,
érték (F) Teif, bl )
devizanem/dh

Erste Nyllivégl Abszolit Mozami Kotvény Alap HUF 228124775 324 797 558 87337 325670929 14276
Erste Nyfltvégi Rovid Kotveny Befekietési Alap HUF 23 009 766 71 394 55} 393018 T 788 169 31499
brste Nyftvegd Tokevédett Penzpiaci HUF 5543924 12456 143 g 12 455 961 22468
Befekietdsi Alap .
Erste Nyiltvégih X1 Kotvény Befekietési Alap HUF 108 977065 228 8200479 5458415 234 278 894 2.1498
ESPA Stock Global Emerging Markets HUF Hur . 9534 513999 692 -21213919 492 785773 51 689,89
ESPA Stack Global HUTF HUR 15 268 469277 174 15824 650 485 101 824 3177323
Osszesen 365680331 1620745 598 1335952 1622 081 550

3.2. Pénzeszhizik
Az Alap 2015, december 31-én nem rendelkezett pénzeszkozikkel.

3.3, Sajat t6ke

3.3.1 Indulé tike

Az indulo tdke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban 1évs befektetési Jegyek névériékét
tartalmazza (1.069.486 eFt), kiilon részletezve a korabbi idészakban eladott (722.847 eF1), a targyévben
eladott (555.639 eFt) és a targyévben visszavaltott (209,000 e Ft) befektetési Jjegyek névértékét,

3.3.2. Tokeviltozdy

3.3.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sovdn felmeriild érickkilonbozeibdl szarmmazé (Gkeviliozds

A befekletési jegy forgalmazdsa soran felmeriild értékkiilonbdzet a befektetési Jegy eladasakor, illetve
visszavéltdsakor keletkezd, a befektetési Jjegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiilonbdzet, A targyévben
az eladott befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tokendvekmeény 291.861 ¢Ft, a targyévben
visszaviliott befektetési jepyek értékkiilonbizetébdl eredd 18kecsokkenés 94.886 ¢l mig az elozéd évek
befektetési jegy forgalmabo! eredd tokendvekmény 155.468 eFt,

3.3.2.2. Tékevdltozds ériékelési killonbizet miant
Az ¢rtékelési kiilonbozet tartaléka a mérleg forduldnapjan az Alap portfélidjdban levé értckpapirok
értckelési kiilonbozetével egyezd tsszeg (1.336 eFt).

3.3.2.3. Tékevdltozds az iizleti év eredménye miatt
A targyév eredménye 131.454 eFt nyereség, korabbi évek eredménye 66.383 eFt.

Erste Alapkezeld Zrt, 5 2015, december 31.



Erste Abszelat Hozami Eszkozallokacios Alapok Alapja

3.4 Céliartalék
Az Alapndl a térgyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.5, Kételezertségek

Az Alapnak hosszi lejarat( ktelezetisége nincs.

A 1ovid lejdratt kotelezettségek mérlegsor (433 eFt) a szallitékkal szembeni tartozasokat tartalmazza (239 e
Ft) és a 20151V névi kiilonaddt (115 eFt) valamint a Feliigyelettel szembeni 2015. IV .névi feliigyeleti dij

kotelezetiséget (99 eFt) tartalmazza,

3.6. Passziv idébeli elhardroldsok

Passziv idobeli elhatdroldsként mutatjuk ki a 2015, évi audit dij nem szamlazott Gsszegét 527 elt.

4. Eredménykimutatissal kapesolatos kiegészitésck

Az Alap 2015, évi bevételei

adatok ezer forintban

Ebbdl pénzitgyileg realizalt

> Osszes bevitel
Megnevezés sszes bevéte bevétel
Pénziigyi milveletek bevétele §sszesen 136 324 136 324
- Kamathevétel pénzintézetts - -
- Brtékpapirok kamatbevétele 136324 136324

- Briékpapirok drfolyanmyeresége

- Realizélt devien drfolyanmnyereség

Hgveh bevételek

- LEgyéb bevétel

Az Alap 2015, évi koltséged, raforditas ai

adatak czer forinthan

Megnevezés Osszes kiltség, raforditis Ujb_(‘ﬁ penziigyileg r’ez’il:zalt
kiltségek, raforditasok

Pénziigyi mitveletek raforditdsa Gsszesen 279 279
- Ertélcpa]):’rok drfolyamveszesége - -
- Realizalt deviza arfolyamveszteség - -
Miiktdési kiltségek Gsszesen 3796 3030
- Alapkezeldi dij - -
- Letétkezeldi dij 2511 2272
- Bank és nyomtatviny koltség 3
- Kényvvizsgaldi dij 1221 694
- Eljarasi dij 61 61
Egyéb raforditis dsszesen 795 581
- Feliigyeleti dij 359 260
- Kiilonado 436 321
- Bgyéb raforditds - -
Az Alap lizleti eredménye 131 454

Erste Alapkezeld Zrt.
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5. Cash-flow kimutatis

adatok ceer lavintban

Sorszam A tétel megneverdse 2014.12.31 26151231
] L Szokisos {evélenységbil sedrmazd pénzeszkbz-viltoras 56 915 - 97 295
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok néikiil) + 1764 |- 4 590
3 2. Elszdmolt amorlizacio + - -
4 3. Llszamolt érickvesviés ¢ visszairas -+ - -
5 4. Elszamolt ériékelési killonbozel -+ 383581 93 195
G 5. Céltartalékképzés és felhasmalas kaldnbozete + - .
7 6. Brickpapir befeidetésck ériékes itésének, bevaltasanak eredményce + - -
8 7. Befekivteit esvkdzok dllomany vallozasa + - -
9 8. Forgaeszkozok allomanyvallozasa + - -
10 9. Rovid lejarath kotelezettéspek dllomanyvaliozisa + 98 249
1 10. Hosszo lejdrats kolelezetiségek allomanyvaliozisa +
12 H, Algiv iddbeli elhatiroldsok allomany viltozasa 4
13 12 Passzv idébeli elhatarolasok dlomanyvaliozisa 4 - 241
14 i1 Befelctetési tevélcenys g bl sudrmazé pénzes zkiz-vilfozds - 480 852 - 446 319
15 13. Frtckpapitok besuersise - - 1425762 |- 3845 806
16 14, Frtékpapivek eladisa, bevidtisa + 896 859 3263 443
17 I5. Kapoit hozamok + 42021 136 644
I8 NE Péuedigyl mibweleiekbil szdrmazi pénzesekfz-villoxds 429937 543014
9 16, Befektetési jegy kibocsaias + 440750 847 500
20 17. Befekietési jegy kiboesatas sordan kapotl apport - - -
2] 18, Befekietésijepgy visszavasarlasa - 10813 - 303 886
22 19 Befektetésijegyek utdn fizetetl hozamok - -

23 20. Hitel, lletve kilestn felvidtele + - -

24 21 Hitel, iHletve kdleson 16rlesaése - - -

28 22, Mitel, dletve koleson uidn fizetett kamat - -

20 IV, Pénzeszhisz viltozds - -
Erste Alapkezeld Zrt, 7 2015, december 31.
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6. Portfolié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:
Alap neve:
Lajstromszéma:
Alapkezeld neve:
letétkezeld neve:

NEE szamitds tipusa:

Lrste Abszolit Hozanut TszkOzallokécios Alapok Alapja
1111-374

Frste Alapkezeld Zn

Erste Bank Hungary 71,

Targynapi eszkdzériék Targy +1 napan készil

Targynapi eszkdzallomidny
Téargynapi drfolyam adatok
Targynapi befektelési jegy forgalmi adatok felhasmaldsdval

Targynap {T); 2015,12.31
Sajat 16ke: 1621103045
Egy jepyre juld NEi: 1.5158
Darabszim: 1 (369 486 001

Atdrgynapi nelié exzk Szérék meghatdrozdsa;

KOTELEZETTSEGEK

Osszep/linek

A teljes
portfalié
ardnydban{%)

Hiteldllomdny (Bss7cs):

U Hitelewts | Fulamidé

(.00%

(G.00%

Ipvéb kbtelezetsépek {Bsszes):

978 508

0.06%

Alapkezeldi dij mian

Letéikereld & mian

Bizomany osi dif mialt

Forgalm. ktg. miatt

Feliigyeleti dij miatt

Konyvvizsgdlati dij miatt

Kitlonadd miatt

Reklam kig. miagt

Koltsépként elszgmolt egyéb (étel mialt
Fpyéb - nemkilisép alapi - kdtelezeliség

98 769
527050
113 435

0.00%

0.01%

0.00%

0.00%

0.01%

0.03%

0.01%

0.00%

0.00%

G.00%

3.

Celtartalékolk (bssves):

0.00%

0.00%

174,

Passziv iddbeli elhataroldsok (dss7zes);

0.00%

0.00%

Kotelezetisépek ssresen:

978 508

0.06%

ESZKO7OK

Osszep/Frek

(%o)

1171,

Folvaszamla, készpénz (Bsszes):

0.00%

0.00%

172,

Bayeb kiivetelés (Bsszes):

0.06%

Frste Bank Zrt UK szamla

0.00%

Bef Zrt-vel szembeni kitvelelés HUF

el 1L R A% A )

0(3,00%

Bef Zri-vel szembeni kiivetelés USD

0.60%

Megviasdroll valuta/deviza

0.00%

/3.

Leko1otlt bankbetélek {(Bsszes):

Bank

Futamidé

0.00%

11/3.1,

Max 3 hé lekdtésa (Bssazes):

0.00%

0.00%

11/3.2

3 honapndal hosszabb lekotdsi {Gsszes):

0.00%

0.00%

Erste Alapkezeld Zrt,
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11/4 Lriéikpapirok (Bsszes ): | Megn. [Devizanem|  Nevének 1 622 081 550 100.06%

1i/4.1 A lampaprok (Gsszes); - 0.00%

| l

0.00%

1/4.1.1

Kotvények (0sszes): - 0.00%

! l :

0.00%

1/4.1.2. |Kincstéregyek (dsszes ) - 0.00%

| l :

0.00%

1/4.1.3. [Egyéb jegybankképes ép. (6s37es); - 0.00%

(100%

17414, |Kilfldi dllanpapirek (Bsszes ) - (.00%

0.00%

/42, |Gazddlkoddiés epyéb hitelviszony! mepleslesitd ép.: - 0.00%

1I/4.2.1, |Tézsdére bevezeleti (Gsszes): - 0.00%

I | -

0.00%

/422, |KiHbki kitvények (0sszes); - 0,00%

| l -

0.00%

11/4.2.3. i Tbzsdén kiviili (bsszes): - 0.00%

0.00%

i1/4.3. Részvények (Usszes): - 0.00%

/43,1, | Téusdére bevezetett (dsszes). - 0.00%

0.00%

11/4.3.2.

Kiilfildi részvények (sszes): : - (.00%

0.00%

/433, |Tézsdén kivilli (Bsszes): - 0.00%

0.00%

/4.4, ilelloglevelek (bsszes): - 0.00%

/441, |Tézsdére beverelett (6sszes): - 0.00%

0.00%

/442, IT6zsdén kiviili {Gsszes): ~ 0.00%

0.00%

11/4.5. Refekicidsi jegyek {Gsszes ) 1 622 D81 550 100,06%

11/4.5.1.

Téusdeére beveretelt (Bsszes )y - 0.00%,

1 I :

(1.00%

11/4.5.2,

Tazsdén kivilli (hsszes):

dh

1622 081 550

100.06%,

Irste Tokevédelt Pénapiaci Alap|  HUF

5543 924

12 455 961

0.77%

Erste Révid Kotveény Alap HUF

23 009 766

71 788 169

4.43%

Erste XL Kotvény Alap!  HUF

108 977 065

234 278 894

14.45%

ESPA Stock Glebal HUF HUF

15 268

485 101 824

29.92%

ESPA Stock Global-Emerging Markets HUF|  HUF

9534

492 785773

30.40%

Erste Abszolif Hozanw Kotvény alap HUF

228124 775

325 670929

20.09%

11/4.6.

Kdpotlasi jepy (Usszes):

0.00%

0.00%

11/5,

Szarmazalolt figyletek (Bsszes):

0.00%

11/5.1.

Forward dgylelek (Gsszes):

0.00%

0.00%

11/5.2.

Opeidk (Bsszes):

0.00%

|

0.00%

11/6.

Akiiv idébeli elhatérolisok (Bsszes):

0.00%

0.00%

Eszkdzilk Hsszesen:

1622 081 553

106.06%

Erste Alapkezeld Zrt.
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7. Vagyoni ¢s pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutatd ., . -y Ardny
megnoevezése Szimitis modja Eriél 2015.12.31,
o . sajat téke 1621102 99,040
o oy . ! e M e Y Aj
Fokestruktira (1) Torrasok 1622 082
idegen tike 980
Ly 2l . e 2 , s 0.060/{
Fokestruktdra (11.) ForAeok 62208 (3
Likviditds __ forgdeszkomok _ 1622082 358075.50%
rovid lejdtatl kitelezetlség 453
Bevett’:iaranyos eredmény 131 454 06.43%
eredmény bevételek 136324

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabbé nem adott,
illetve nem kapott dvadékot, fedezetet.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget (jra befekteti, A hozam a
befektetési jegyek netto eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd, Az Alapkezelé folyamatos napi
netto eszkozértéken 611énd visszavasartési kotelezettség vallalasdval biztositja a befektetdk szamara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy részitk visszavaltisaval tetszOleges iddpontban hozzajussanak a felhalmozott
hozamhoz.

Felhiviuk a befekteték figyelmét, hogy a jelentésben szerepld miltbeli teljesitmények, hozamok nem
Jelentenek garancidt az Alap jovébeni teljesitményére, hozamara,

Budapest, 2016, aprilis 22.

Erste Alapkezeld Zrt.
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Lo A gazdasdgi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajara hato ténvezdk
B g 3

2015. 1. negyedéy

A 2015-8s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt 1athatjuk, hogy a toke-, és drupiacokon alapvetden a
befektetdi opfimizmus volt az irdnyadé. A legjelentdsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P500) a negyedév sordn
4j csticsra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjitkhoz képest valtozast (S&P500: +0,44%, DJIA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsd negyedév soran 20% korilli ndvekedést tudott elémi és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUSO is 17,51%-kal
emelkedett. (Természetesen az eurdpai indexek dollarban mért teljesitménye a 10% korili idei dollar erdsodés hatdsdra
ennél szerényebb.) A fejlodd piacok teljesitményét bemutatd MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%), mig a NIKKEI 10,06%-kal nétt.

Alapvetéen likviditds orientélt dralakulds volt megfigyelhetd a fejlett piaci kotvények esetében is. A negyedév sordn
még az idei kamatemelést drazo amerikai 10 éves allamkdtvények hozama is kozel negyed szazalékkal tudott
cstkkenni, melynek eredményeként a mérciust 1,93%-on zirta. A beinduld ECB eszkdzvasdrlas hatdsara az eurdpa
allampapir hozamok még a tengerentilinal is nagyobb mértékben cstkkentek. 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 hatassal is tamogatott
svajel tiz éves hozam mér negatlv (minusz 0,06%). A jelentds kétvényhozam cstkkenés és a doildrerdsddés
eredményeként a fejlett piaci kotvenyek arfolyam-alakuldsat reprezentald Citi World B1G index a negyedév sordn tobb
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkdzi tendenciaknak - és likviditasbdségnek ~ megfelelden a magyar allampapirok
eselcben is folytatddott a bozamesokkenés, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek idén 2,5%-kal béviiltek.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi masodik félévében lezajlott 50%-o0s zuhanashoz képest az olaj piacan az
elsd negyedévben mar nem volt ilyen komaly valtozds (Brent -4,24%, Crude: -1 1,63%), mig az arany dra a negyedéy
sordn szinte valtozatlan maradt (1183, lusd/uncia, minusz 0,08%-0s negyedéves viliozds), A devizapiacon Iényeges
Kpés voit, hogy a ONB eltdrslte az BURCHFE 1,2-es limitét, mely a svéici frank erisddéscher vewetett, A kizelpt
kamatemelést drazo USD a monetaris lazitast meghkezdd eurdval szemben a negyedév sordan az év eleji 1,22-es szinirél
1,07-ig erbstdott. Szintén erdsodott a forint is, mely a negyedévet a lélektani 300-as szint alatt zérta (dec. 31.: 314,89).

Ha az eurdpai és az amerikai monetdris politikdt vizsgaljuk, agy azt Hthatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetaris
politika eltéré fazisiban van. Amerikdban mér tavaly novemberben megsziint az a pénzpumpa, ami a jegybank
esekozvasarlasabol fakadt és a piaci szereplok mér a FED kamatemelési ciklusanak megkezdésénck idépontjat
latolgatjak. Ezzel szemben Furépdban még csak marciusban indult el a 60 milliard curés havi keretdsszegi
eszkdzvasartasi program, mely 2016, 6széig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedév soran a méarciusi Fed tilés. Yellen elnsk asszonynak az iilést kovetd kommentjében
mar nem szerepelt a , tirelmes” kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapesan tiretmetlen volna. A gyengébb GDP vérakozasok kapesin tgy tinik, hogy a kamatemelési cikius
megkezdésének idépontja a kordbban vért jiniusi idéponthoz képest estiszni fog, Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az clsd kamatemelésre csak szeptemberben kertt] sor. A kamatemeldsi cikius 2015-6s megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevagott az is, hogy 2013, ecleién a 17 Fed dontéshozo kézill 15-en még december vépdig
kamatemelésre szamitottak. Azonban a 2015, év végére vonatkozd amerikai alapkamat becslések kazépéridke tovabb
csokkent, igy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonlo vdrakozas 1,E25%-03
értékével,

Ha az Eurdpai gazdasdgot vizsgaljuk, ugy azt lathatjuk, hogy az ECB gazdasgi elérejelzésel — szemben az USA
gazdasagdra vonatkozd vdrakozdsokkal ~ folyamatosan javuinak. 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%) novekedést var. A gazdasdgi novekedést mar
nem csak a lakossdgi fogyasztas, hanem a gyenglild eurdn keresztiil javuld export versenyképesség is segiti,

LErste Alapkezeld Zrt, 2 2015, december 31,
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2015, 11, negyedéy

A 2015-0s ¢v mésodik negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az elsd negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvetéen a befektetéi pesszimizmus volt az jranyads. A legjelentésebb tengerentili
indexck a negyedév soran kismériékben gyengiiltek. (S&PS500: minusz 1,29%, DIIA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek ~ részben a gorog 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 negyedév sordn a tavalyi
évben lemaradd magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-ot) nytjtott, melynek hatésdra az
idei évben a hazai index emelkedés mar meghaladta a 30%-ot. Ezt az elsé féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta felithmilni. Iranyat tekintve a magyar piachoz hasonléan - bar attél jelentésen elmaradé mértékben —
emelkedett a fejlédé piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is (Q2: 0,34%, HI1: 1,67%), és a
negyedév sordn szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az europai ¢s az amerikai részvénypiacokhoz hasenloan kockazatkerills befekietdi hangulat volt tapasztalhato a
kotvénypiacokon is. A negyedév soran az idei kamatemelést drazd amerikai 10 éves allamkotvények hozama 0,40
szdzalekkal emelkedett, melynek eredményeként a juniust 2,36%-on zdrta. A goérdg eurGtagsag felfiiggesziésével
kapesolatos befektetti taldlgatdsok hatdsdra az eurépai allampapir hozamok még a tengerentulindl s nagyobb
mértekben emelkedtek. 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 tAmogatott svajci tiz éves hozam minddssze
0,10%-on zdrta a félévet. Még ezen megemelkedett szintek mellett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetdk, akik a 10 éves német allamkotvényeket ezen hozam mellett megvasaroltak és azt a futamidé végéig
megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle realjovedelmet az ECB 2%-os inflicids célja mellett,

A negyedéves kdtvényhozam emelkedés és a dolldr gyengitlés eredményeként a fejleit piaci kdtvények arfolyam-
alakulasat reprezentalé Citi World BIG index a mésodik negyedévben 4,1%-kal csokkent, azonban az index ériéke az
elsd féievben Osszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az elsd negyedéves kiugré teljesitménye miatt. A
nemzetkdzi kockazatkertilési tendencidknak megfeleléen a magyar dllampapfrok esetében is emelkedtek a hozamok,
metynek eredményeként a magyar kdtvényindexek minusz 1% korili negyedéves teljesitmeényt nyjtotiak,

Az druplacokon azt Hthattuk, hogy a tavalyi év kizepétd] lezajloft (6bb mint 50%-os zubanashoz képest az olaj piacan
a madsodik negyedévben mir stabilizalodas zajlow, igy o Brent tobb mint 10%-kal, wnig a Crude 20%-oi meghaiadd
mertekben emelkedett. Az arany éra a negyedév sordn szinte védltozatian maradt (1172 usd/uncia, minusz 1%-0s
negyedéves elmozdulds). A negyedév sordn a 6 devizapérokban nem volt lényeges véltozas, igy az EURUSD 1,11-en,
mig az USDIPY 122-6n zért. A kockdzat keriilés erésodésével a forint az euréval szemben a méarcius végi 300 alatti
szintjérdl a negyedév végére 315,04-ig gyengiilt,

Ha a magyar gazdasag adatait részletesen is megvizsgdljuk, gy azt lathatjuk, hogy az eléz6 évhez hasonléan 201 S-ben

tovidbbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasagi adatok alapjan az ldtszott, hogy a tavalyi
3,6%-05 GDP bévilést kivetden az elsé negyedévben év/év alapon a gazdasagi ndvekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabol tovabbra is Eurdpa éimezényébe helyezte a magyar gazdasagot. A ndvekedds hajtéereje most
is az exporl orientalt ipari termelés, ezen belil is az autégyartas volt. Felhasznalasi oldalral a GDP-=t a 10%-0s
meértékben bivilld export és a lakossgi fogyasztas timogatja.

Ha az europai eseményeket is megvizsgdljuk, gy szembetinik, hogy a mésodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartotték a gordg események alakuldsa, A kiindulépont az, hogy jelenleg Gérogorszag
180%r~0s GDP ardnyos allamadossaggal rendelkezik, melyet piaci kamatszint meilett Gorogorszag a tovabbiakban mar
nem tudott managelini,

2015, HI. negyedév

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgélva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetden a befektetsi pesszimizinus volg
az irdnyado, melynek hataséra az elmult néhany év leggyengébb negyedéves teljesitményét hoztdk a tékepiacok ¢s sok
esetben mdr az indexek [-I11 negyedévi osszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentdsebb tengerentdli
indexek a negyedév sordn gyengiltek (S&PS00: minusz 6,94%, DJIA: minusz 7,5 8%, Nasdag Comp.: minusz 7,35%).
Az curopai fejlettpiaci indexck még az amerikai mutatékat is meghaladé mériékben estek. A német DAX HLT4%-kal
csékkent és az dfogo eurdpai részvényindex a DJEUSO is 9,45%-kal gyengiit. A harmadik negyedévben az idei évben
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remek feljesitményt nyditd magyar BUX index is 4,61%-kal esett, mellyel egyiitt is a7 idei ven a hazal index
emelkedése szeptentber végéig meghaladia a 25%-ot, Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a t6zsdeindexek koziu
a legnagyobb mértékll névekedést tudta magaénak. A kinai tékepiacok gyengélkedése miatt a fejlédé piacok
teljesitményét reprezentdld MSCI Emerging index is nagyot esett (Q3: -18,53%, YTD: -4,63%), és a negyedév sordn
szintén jelentdsen gyengilt a japan Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az eurdpai ¢s az amerikai részvénypiacoktél eltéréen az dllampapirokat keresték a befekietdk. Annak ellenére, hogy
{eleves id6tavban a befektetdk mar ekkor is kamatemeiésre szamitottak a FED-181, az amerikai 10 éves aAllamkatvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szézalékkal csékkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zéirta,
Az europai llampapir hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hatdsdra szintén csokkentek. FEnnek eredményeként a
német 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%) esett. A negyedéves kitvényhozam csdkkenés eredményeként a fejletipiaci kotvények arfolyam alakuldsat
reprezentatd Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és fgy az idei évben Bsszességeben
mdr 6% feletti emelkedést produkalt, A nemzetkozi kdtvénypiaci optimizmusnak megfeleléen a magyar allampapirok
esctében is csdkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexck 3% folotti negyedéves
teljesitményt nydjtottak.

Az arupiacokon azt ldthattuk, hogy a masodik negyedéves olaj piaci fellendiilést kovetBen a globalis és a kinai
nivekedési kilatdsok borisabba valdsaval a harmadik negyedévben az arak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is
[5%-ot vesztett az értékébdl. Az arany dra a negyedév sordn szintén csokkent ([114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves elmozdulas). A vizsgalt iddszakban a f& devizaparok jegyzésében nem volt lényeges valtozds, igy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDJIPY 120-on zért. A forint az curdval szemben szintén nem mutatott Jjelentds negyedéves
elmozduldst, és szeptember 30-4n 313,32-es szinten allt.

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizsgalatandl szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befekietdket a Kina;
tozsdei Osszeomlas és a hozzd kapesolodé globalis novekedési félelmek mellett az amerikai Jegybank szerepét betoits
FED kamatemelésével kapesolatos vérakozasok tartottdk izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasag ¢lénkitése
végett 2008. végétd] a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasag organikus ndvekedésének beindulasaval
és/vagy az inflacios nyomas megjelenésével megemelhetévé valik. Az elmdlt egy évben az elemzéi elbrejelzések mar a
kamatemeiési ciklus megkezdésének iddzitésére vonatkoztak.

Ha dinamikdjdban vizsgdlink a kamatemelds kérdésér, akkor az litszot, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének idGpontjat folyamatosan tolta, A negyedév sordn is a taldlgatasok kizéppontjaban az &llt, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-¢ a kamatemeiési ciklusat vagy tovibbra is az addigi, dinamikusan halogaio taktika/stratégia
fog folvtarédni,

2015, 1V, negyedév

A tavalyi év utolsd negyedévének grafikonjait vizsgdlva a kilonbézo piacokon vegyes irdnyd elmozduldsokat
lathattunk. Altalanossagban elmondhato, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgisinak irénya
sokszor azonos volt, bir (wbb esetben csak az utolsé negyedéy teljesftménye htzta a pozitiv tarloméanyba az éves
mutatékat, {gy példaut a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot &1t el, melybd) az utolsé negyedév 11.21%-kal
részesedett. Hasonloan viselkedett a Nikkei22$, mely az utolsé negyedévben 9,46%-os teljesitményt €rt ¢l, és fpy a
Japan t6zsdeindex 2015. évi hozama 9.07% lett. Masrészré] a tabbi részvenyindexek esetében megfigyelhetd volt, hogy
a fejlett piact indexck, régi6iol fugpetlentl lényegdben wplusz nullds™ éves teljesitményt nylitottak, azonban néhany
amerikal tzsdeindex a viszonylag j0 negyedik negyedéves teljesitménye elienére az év egészét tekintve minuszban
maradt (S&P Q4; +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus yiy: -2,23%). A magyar tdzsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagastott a mezényb6l. Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolsé negyedévben is 14.49%
volt az emelkedés mértéke, mikizben a fejladd piacok atfoga részvényindexe az MSCI Em, 2015-ben 16,96%-kal esett.

Az drupiacokon Ggy a negyedik negyedévben, mint a 2015-6s év egész6t nézve is bords hangulat uralkodott, A tavalyi
¢vben az olajar (a brent és a crude) jegyzése is tobb mint 30%-kal csdkkent, és csak a negyedik negyedévben az
arcsdkkenés mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekdzben az arany drfolyama tavalyi évben 1045%-ot eselt, A
dollarban jegyzelt nyersanyagok dresskkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erésadsit
az eurdhoz képest.

A fejlett orszdgok allampapir hozamaingl - a laza monetaris kondicioknak kiszonhetéen - a tavaiyi évben nem volt

jelentds valtozds és megtartoliak rekord alacsony szintjeiket. igy az amerikai 10 éves allamkotvények 2,27%-on, a
német 10 éves katvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves dllampapirok 1,59%-0s hozammal zartak az évet.
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Ha a fenti alaldnos piact attekintést kovetden a negyedévben publikalt hazai makrogazdasagi adatokat alaposabban is
megvizsgaljuk, Ggy nem mehettiink el sz6 néikill a december elején kijott a részletes magyar GDP becslés meliett. Az
adat alapjan a magyar gazdasag a harmadik negyedévben az el6z6 év hasonlé idészakahoz képest 2,4%-kal bovlt,
mely ugyan az eldzetes adatnd] (+2,3%) jobb, azonban az idei elsé negyedéves (+3,5%) és a masodik negyedéves
(+2,7%) GDP adattol is elmarad, Terilleti dsszevetésben sem javult a kép, hiszen a régios orszagok mind magasabb
negyedeves mutatokat produldltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a fengyelek és a romanok 3,6%-kal,
mig a szlovakok 3,7%-kal boviliek, rdaddsul ezt a ndvekedést joval alacsonyabb aranyi EU fejlesziési tamogatas

mellett értek el, mely a gazdasaguk cgészségesebb jellegét sugallja.

Ha az eurdpai gazdasagi nivekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az curd zénat a magyar gazdasagnal joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az eurd-zéngra vonatkozé 2015. évi GDP navekedés 1,5%. Raadasul az eurdpai
gazdasagi novekedés Osszetételét vizsgalva az egyes régidk kozott is komoly eltéréseket taldlhatunk. Ugy tiinik, hogy a
periféria orszagok az ECB allampapir vasdrlasai dltal teremtett nyomott kamatkérnyezetboi iobban tudtak profitaini és
magasabb ndvekedési iitemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakulasat vizsgalva - mely 4ltalaban jo
indikédtora lehet a jovbbeli GDP novekedésnek is - még nagyobb az adatok széréddsa. A dél-eurdpai llamok kozii
Olaszorszdg ¢s Spanyolorszag is kimagaslik az ipari termelésének béviilési iitemével. Ezzel szemben a zéré koriili
német ipari fermelés névekedés joval kiabrand{tobb és kijézanitobb.

A negyedik negyedév tengerentili eseményei kzill hatdsaval kiemelkedik, hogy december 16-4n 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 szerepltknek mar a 90%-a szdmitot, igy az semmiképpen sem volt meglepetds és a kamatemelésre adott piaci
reakeiok is meglehetésen visszafogottak voltak. Az S&P év végéip megtartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
sem mulatoll jelentds erdsodést,

A nemzetkdzi piacok vizsgdlatdnal nem mehetiink el sz6 nélkiil az ehmult idészak kinai események melleit sem. A
kinai tbzsde - annak ellendre, hogy a tavalyi évben mar t8bb mint 30%-kal értékelddsit le - az idei ¢v elején folytatta a
mélyreplilését. Januér elsé hetében két nap is 7-7%-os esést szenvedett el a kinai borze. Megitéléstink szerint a
legnagyobb kockézatot, a kinai tékepiaci krizisnek a kinai térsadalomra 16rténd satfertzodése” jelentheti, mety(dl az
orszéagot vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmilt | évben mdr tobb szdz milliard dollarnyi jiiant
forditott a korabban buborékot fijo kinai tézsde zuhanasdnak megdllitasara. ..

2. Az Alapkezelé mitkidésében bekdvetkezett valtozdsok

Az elmillt évben a Tarsasag tulajdonosi szerkezetében valtozds nem kovetkezett be. A 2009, évi tulajdonos valtast
kévetben a tarsasig 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH, A cégjegyzékbe torténd bejegyzés 2009,
februdr 9-én tortént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kizvelett tulajdonaban allo tarsasaga, mely
stratégiai irdryitasi feladatai mellett biztosiija az alap-, ¢s vagyonkezelési bzletdg infrastruktardjat,

A Tdrsaségnal sem az irdnyitasi struktiraban sem a tevékenységi korében lelentds véltozds nem kivetkezett be az ide
év sordn. A Térsasag 2014, jilius 21-én a Kbfiv, 203.§-4nak (1) bekezdése atapian nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megflelel.

A 2013-0s évben az Alapkezeld alapjaiban szdmottevs valtozds nem toriéns, Az Alapkezeld 2015, aprilis 30.-val az
Erste Tokevédett Allampapir Alapjat beolvasztotta az Erste Tékevédett Pénzpiaci Alapba. A tabbi alap vonatkozaséban
sem szamottevo befektetési politika, sem névvaltozds nem (drtént az év folyaman, Az Alapkezeld 2015-ben 0j alapot
nem inditott,

A 2015-6s esztenddben az Alapkezels megtartotta a megeldzi évben kiatakitott befektetési alapjainak palettdial. Az
Alapkezelt befektetési alapokban kezelt dlloménya az elsé honapokban meghaladta az év végi dllomdnyt, majd
csdkkenés kovetkezett be. A csokkends jelentés mértékben az Frste Bank fizetésképtelenségérdl elterjedt valotlan
rémhir hatdsa volt. Ezt kévetden a vallalat célja volt az allomdny stabilitdsa és a biztonsagtudat megteremtése. Az év
utolsé hdnapjaiban jelentds mérték friss t6kebedramlasnak koszénhetéen az év végi allomany 2.3%-kal nédtt és
meghaladta a 893 milliardot.
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A befektetési alapok piacdra vegyes hatéssal volt a tavalyi év els6 hdarom negyedévében tortént kamatvigasi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-o0s kezddértékrél egészen 1,35%-ig siillyedt. A teljes év folyamén a befektetési
alapokba 182,9 milliard Gj befektetés dramlott be, ami majdnem dupldja volt az azt megeléz6 évinek. Az Erste
Alapkezeld 2.3%-o0s allomanynvekedésével év végére 16.08%-0s piaci részesedést ért el a nyilvanos befektetési
alapok piacin. Ez az egy évvel megel6z6 adathoz képest 0.33 szazalékpontos cstkkenést eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezel6nek bizonyult a magyar alapkezel6i piacon.

A vagyon ¢és portfoliokezelés is novekedést tudott felmutatni az év sordn. A 2015-8s névekedés jelents részben a
biztosit6i portfoliock novekedésének volt kdszonhetd. A biztositoi portfoliok az év sordn 17.8%-kal, a DPM portf6lié
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénztari vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak novekedni. Az Erste Alapkezels
igyfélminositésekkel kapcsolatos eurdpai torvényi véltozasokra tekintettel, cégesoport szintli hatékonysdgnovelés
céljdbol, maganiigyfeleit folyamatosan atiranyitja a bank csoporton beliili privat banki illetve brokeri tizletagnak, ezzel
egyeb portfolidkban kezelt allomanya jelentds mértékben 73.6%-kal csokkent.

Az Alapkezelt altal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal ndvekedett és 1035 milliard forinton zarta az évet.

Budapest, 2016. aprilis, 22,

MG
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