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Fliggetlen Kényvvizsgaldi Jelentés

Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

Az éves beszamolorél késziilt jelentés

1.) Elvégeztiik az Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap ("Alap™) mellékelt
2015. évi éves beszamoldjdnak a kdnyvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2015.
december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbél - melyben az eszkdzok és forrdsok
egyez8 végbsszege 96.489.923 EUR, az lizleti év eredménye 187.563 EUR
veszteséq -, az ezen id6ponttal végz&dd évre vonatkozd eredménykimutatasbdl és a
szamviteli politika meghatdrozé elemeit és az eqyéb magyardzé informdcidkat
tartalmazo kiegészité mellékletbdl &ll.

A vezetés felelGssége az éves beszamoldért

2.) A vezetés felelés a megbizhaté és valdés képet nyujté éves beszdmold
elkészitéséeért és bemutatdsaért a szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban,
valamint az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz,
hogy lehetévé vdlijon az akdr csaldsbdl, akdr hibdbdl eredd, lényeges hibds
allitdsoktdl mentes éves beszdmold elkészitése.

A koényvvizsgalo felel&ssége

3.0 A mi felelésséglnk az éves beszamolé véleményezése az elvégzett
konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozd - Magyarorszdgon érvényes -
torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal ©sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljlink az etikai kdvetelményeknek, valamint
hogy a konyvvizsgélatot Ugy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell§
bizonyossagot szerezziink arrél, hogy az éves beszamolé mentes-e Iényeges hibds
allitdsoktal.

4.) A kdnyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtdsat, amelyek célja
kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszamoldban szerepld 6sszegekrdl és
kbzzétételekrdl. A kivalasztott eljdrdsok, beleértve az éves beszdmold akar csaldsbdl,
akdr hibabdl eredd, lényeges hibds allitdsai kockazatainak felmérését is, a
konyvvizsgald  megitélésétél fliggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor a
kényvvizsgald a megbizhatd és valds képet nyujté éves beszamolé gazdélkodd
egyseg altali elkészitése szempontjébdl relevéns belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy
olyan koényvvizsgalati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az adott kériilmények
kozott megfelelek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egyséqg belsd kontrolljanak
hatékonysagdra vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magaban
foglalja tovabbd az alkalmazott szdmviteli alapelvek megfeleléségének és a vezetés
altal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold
atfogd bemutatdsdnak értékelését is.
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5.) Meggydz8désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyiték elegends és
megfeleld alapot nydjt kényvvizsgdldi véleményiink megaddsdhoz.

Vélemény

6.) Véleménylink szerint az éves beszdmold megbizhaté és valds képet ad az Erste
Nyiltvégl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap 2015. december 31-én fennalld vagyoni
és pénzligyi helyzetér§l valamint az ezen idSponttal végz8dé évre vonatkozé
jovedelmi helyzetérél a szadmviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb ligyek

7.) Az Alap 2014. december 31-i éves beszamoldjat més konyvvizsgdlé auditalta,
aki arrol 2015. dprilis 29-én korlatozés nélkiili véleményt bocsatott ki.

Egyéb jelentéstételi kotelezettséq: az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

8.) Elvégeztiik az Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap 2015. évi iizleti
jelentésének a vizsgdlatdt. A vezetés felelés az Uzleti jelentésnek a szamviteli
térvényben foglaltakkal 6sszhangban torténé elkészitéséért. A mi felel8sséglink az
uzleti jelentés és az ugyanazon (zleti évre vonatkozd éves beszdmold
dsszhangjanak megitélése. Az (izleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az Gzleti
jelentés és az éves beszamold dsszhangjdnak megitélésére korldtozédott és nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szdmviteli nyilvantartdsaibél levezetett
informaciok attekintését. Véleményiink szerint az Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci
Befektetési Alap 2015. évi Uzleti jelentése az Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci
Befektetési Alap 2015. évi éves beszdmoléjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 22.

g\)\) [/VL )b_u £ (Lo s
Szabd Gergely Bartha Zsuzsanna
Ernst & Young Kft. Kamarai tag konyvvizsgdld

Nyilvéntartasba-vételi szdm: 001165 Kamarai tagsagi szam: 005268
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Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Mérleg
adatok euroban
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
Eszk6zok (aktivik):
A. |Befektetett eszkozok - -
1. |Ertékpapirok - -
1. |Ertékpapirok g =
2. |Ertékpapirok értékelési killonbozete - -
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) [egyéb - -
I1. |Befektetett pénzilgyi eszkozok -
1. [Hosszu lejaratii bankbetétek - -
B. Forgoeszkozok 76 593 750 96 376 656
. [Kovetelések 626 246 -
1. |[Kovetelések 626 246 -
2. |Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. |Kulfdldi pénzértékre sz016 kovetelések értékelési killonbozetd - -
4. |Forintkdvetelések értékelési killonbozete - -
1. |Frtékpapirok - 22 855370
1. |Ertékpapirok : 22530222
2. |Ertékpapirok értékelési killonbazete = 325 148
a) |kamatokbol, osztalékokbol - 677052
b) |egyéb - 351904
111, | Pénzes 7k zik 75 967 504 73 521286
1. [Pénzes zkozik 75967 504 73521286
2. |Pénzeszkozok értékelési kilonbozete - -
C. |Aktiv id6beli elhatarolasok 202 521 113 267
1. |Aktiv idébeli elhatarolas 202 521 113 267
2. |Aktiv iddbeli elhatarolds ériékvesztése (-) -
D. |Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete .
Eszk tz0k (ak tivik) dsszesen: 76796 271 96 489 923
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
Forrdsok ( passzivak):
E. [Sajat toke 76 745 778 96393 144
I. {Indulo t6ke 68 502 711 85909 757
1. |Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 279 739013 430 541 266
2. | Visszavisarolt befektetési jegyek néveértéke (-) 286 168 448 413 134 220
3. |El6z6 évek forgalma alapjan az év eleji induld téke 74 932 146 68 502 711
1. | Tékevéltozis (t6kentvekmény) 8 243 067 10 483 387
1. | Visszavisarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbizete 33 661239 50093379
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 32967 588 52196 114
3. |Elézd évek befektetési jepy értékkiilonbozete 5 640 793 4947 142
4. |Friékelési kiilsnbozet tartaléka - 325 148
5. |El6z6 évek eredménye 2 863 321 3295925
6. |Uzeti évi eredménye 432 604 187 563
F. |Céltartalékok - 3
G. |Kotelezettségek 49 767 94 529
L. |Hosszi lejarata kotelezettségek - -
IL_|Rovid lejarati kotelezettségek 49 767 94 529
11 [ Kilfs1di pénzértékre szo16 kotelezetiségek értékelési killonbozete - o
H. |Passziv idébeli elhatarolisok 726 2250
Forrdsok (passzivik) dsszesen: 76796 271 96 489 923
Budapest, 2016, aprilis 22. f !
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Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Eredménykimutatas
adatok euroban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
I |Pénziigyi miiveletek bevételei 1011204 500410
Il |Pénziigyi miiveletek rafordtasai 13245 90 131
III. |Egyéb bevételek - 1
IV, |Miikodési kiltségek 548 271 527 690
V. |Egyéb raforditasok 17 084 70 153
VI, |Rendkiviili bevételek = 7
VII. [Rendkiviili raforditasok - -
VIII. | Fizetett, fizetendd hozam B -
IX. |Targyévi eredmény 432 604 187 563

Budapest, 2016, aprilis 22.
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Erste Nyiltvégit Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2015, december 31.

Erste Alapkezeld Zit. 1 2015. december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Afap

1. Az Erste Euro Pénzpiaci Alap (tovabbiakban: Alap) rovid bemutatdsa

Az Alap neve

Erste Nyittvégil Buro Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap rividitett elnevezése

rste Euro Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal atjan [trehozott, nyiltvégil értékpapir befektetdsi
alap.

Feliigyeleti nyilvintartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-249

PSZAF hatdrozat szdma: E-111/110.586-1/2007.

PSZAF hatérozat kelte: 2007, november 09,

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartisba véteiéd! (2007, november 09-161) hatdrozatlan ideig terjed.

Befeltetési jegyek eléallitasa

A befektetési jegyek alapeimlete 1 EUR, azaz Egy euro. A befektetési jegyek névreszoloak és
dematerializalt formaban keriilnek el8allitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség,

A portfolid lehetséges elemei

Az Alapkezeld célja olyan eurdban befektetd értékpapiralap tétrehozdsa, mely eszkozeit EGT-4llam vagy az
OECD tagéllama altal kibocsatott allampapirokba, EGT-allam vagy az OECD tagatlama altal garantalt
ertekpapirokba, pénzpiaci eszkézokbe és ezek repo lgyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti.

Az Alapkezelé befektetési iranyelvként szem elétt tartja, hogy az Alap portfolidjdnak atlagos hdtralévd
futamideje (duration) ne haladja meg a félévet,

Az Alap befektetései soran az elébbiekben meghatarozott befektetési univerzumon belit] a Magyar Allam
altal kibocsétott vagy garantalt euréban denominalt crtckpapirokra, illetve eurd pénzpiaci eszkdzokre és eurd
bankbetétekre kivan fokuszdlni. Az Alap a trvényi szabalyozasnak megfeleléen fedezeti céli szarmaztatott
ligyletet kothet, amely a portfolio hatckony kezelésénck céljat szolgélja, a devizaban denominalt
befekietések devizaarfolyam kockdzatat Eurdra fedezi,

Erste Alapkezels Zit. 2 2015. december 31,



Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Alapkezeld

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

Letétkezeld

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

Forgalmazd

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

Konyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatdrdl a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrdl, valamint
egyes penziigyi targyl torvények médositasarol szol6 2014, évi XVI torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaldja: Ernst & Young K11,

Székhelye: 1132 Budapest, Vaei at 20.

MKVK nyilvantartasi szam: 001165, Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001165/94
Eljaro kdnyvvizsgald neve: Bartha Zsuzsanna

Lakcime: 5900 Oroshaza, Rakéczi ut 28,

MKVK nyilvantartdsi szam: 005268 Befektetési vallalkozasi mindsitési szdm: EBV005268/09

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot alidird személyek

Dr. Mesterhazy Gyirgy Tibor
Erste Alapkezeld Zit. igazgatosagi tag
Lakeime: 1052 Budapest Bécsiutea 5. 1. em. 7. A,

Pdzmany Balazs
Erste Alapkezeld Zrt, igazgatosaganak eindke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103,

A kinyviteli szolgaltatasok kirébe tartozo feladatok ellatasaval meghizott személy
Krajcs Katalin

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

Erste Alapkezeld Zrt. 3 2015, december 31,



Erste Nyiltvégit Buro Pénzpiaci Befektetés: Alap

2. A szamviteli politika £6 vonasai

2.0, Konyvvezetési és beszamoldsi kitelezeltséy

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrdl sz6lo 2000, évi €. torvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet eléirdsai alapjan alakitottuk ki,

Az Alap kinyveit, nyilvantartasait a ketts konyvviteli rendszerre vonatkozd elbirdsok szerint vezetjiik. Az
adatrdgzités és a nyilvantartdsok vezetése soran biztositjuk az eszkozokben, illetve forrdsokban
bekdvetkezett véltozasok mérését és Osszesitését, tovabbd biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez sziikséges informéacidkat.

Az Alap befektetési jegyeinek névértéke eurdban keriilt meghatarozdsra, azok forgalmazisa euroban
torténik, tovabba az Alap bevételeinek, koitségeinek, raforditdsainak, valamint pénziigyi eszkozeinek és
pénziigyi kotelezettségeinek legalibb 75%-a euroban meriil fel, igy az Alap tizleti és szamviteli
nyilvantartasait curoban vezetjiik, éves beszamoldjat euroban készitjiik el.

Az Alap tizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg forduldnapja: 2015, december 31.
A mérlegkészités id6pontja: 2016, januar 3.

2.2, Erickelési modszerek

Az Alap eszkdzeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint egyes
pénziigyi targylt torvények moédositdsarol szold 2014, évi XVI torvény, valamint 215/2000. évi
korményrendelet alapjan kialakitoti kezeldsi szabdlyzatban foglail ériékelési szabdlyok szerint ériékeljiik.

Even vl lejaratra lekétott betét: a mérlegben a befektetett eszkozok kozatt, hekerlilési érdken kerii)
kimutatasra, a banki szamlakivonatokkal egyezd éreéken.

Kavetelesek: bekeriilési €rtéken, illetve annak értékvesztéssel csdkkentett, visszairdssal ndvelt dsszegében
kertilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg forduldnapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
ezen eszk0z0k beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbdzetéh6] adddé - értckelési kiilonbozet dsszegdét.

Az crickelési killonbozet megbontésra keriil kamatokbdl, osztalékokbdl, valamint egyéb piaci érickitéletbd]
adodo értékelési kiilonbozetre.

Az Alap portfolidjaban szerepl értékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO madszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozok: ldtra sz6lé betétben vagy éven beliili fejaratra lekotott betétben tartott likvid eszkozok
¢értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezd értéken.

Aktiv idébeli elhatdrolasok: Az aktiv id6beli elhatdroldsokon beliil a pénzeszkézskre idGaranyosan Jard
kamat Osszegét a 215/2000. Korméanyrendelet eldirasaitdl cltérden, élve a Szamviteli torvény 4. § (4)
bekezdésében biztositott lehetsépgel - az Alap kanyvvizsgdldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
crickvesztésként, Meggybzddésiink szerint ezen elszdmolasi mod biztositja az id6beli elhatarolas, az
Gsszemérés ¢s a valddisag elvének érvényesiilését.

Kitelezettségek: szerzodés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv iddbeli elhativolisok: bekeriilési éricken mutatjuk ki a mérlegben.

Erste Alapkezeld Zit. 4 2015. december 31.



Erste Nyfitvégl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

3. Mérleghez kapesolodo kiegészitések

3.1. Kiverelések

Az Alapnak 2015.12.3 1-én nincs kévetelése.

32 E}‘lékpapz’rok

Az ¢rt¢kpapirok mérlegsor a fordulénapon az Alap tulajdondban levé értékpapirok bekeriilési ériékét,
valamint ezen érté¢kpapiroknak a mérleg fordulénapjan érvényes piaci €rtéke és a bekeriilési éricke kzotii
kiilonbszetét (értékelési kiilonbozet) tartalmazza.

Fix kamatozasn ktvény
adatok forintban

Ertélpapir Névirgl  Netto beszerzési Netté viaci érték Ertékkiil. 4rf.  Brutté piaci Fortékkiil,
megnevezés verick érték CHO pract erie kiil-bol érték kamathol
MI'B 26t6/05/3 18 000 600 18756222 18412 200 2344 022 19030 518 618318

Euroban denominall
REPHUN 2016/07/18 4 50 0 3774 000 3766 119 7881 3824 853 58734
Euroban denomwinalt
Osszesen 22 530 222 22 178 319 -351 903 22 855 371 677052

3.3, Pénzeszhizik

A pénzeszkizként keriift kimutatasra az éven beliil lekotstt bankbetétek Osszege (56.504.647 €), valamint a
latra 57016 bankszdmla egyentege (17.016.639 €).

3.4 Aktiv idSbeli elhataroldsok

Az éven beliili idStartamra lekotott bankbetétek mérleg fordulonapjaig idGardnyosan jaré kamatat
tartalmazza (113,267 €).

3.5, Sajdr t6ke
3.5. 1. Indulo 15ke

Az induld t6ke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban iévé befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (85.909.757 €), kiilon részletezve az év eleji induld téke érickét (68.502.711 €), valamint a
targyévben eladott, kibocsatott (430.541.266 €) ¢és a visszavaltott befektetédsi jegyek névértékét
(413.134.220€).

Erste Alapkezeld Zrt, 5 2015, december 31,



Erse Nyfltvégll Buro Pénzpiact Befektetési Alap

3.5.2. Thkevaltozas

3.5.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriild értékkilonbozethdl szdrmazd (6kevaltozds

A befektetési jegy forgalmazasa sordn felmeriils értékkilldnbdzet a befekietési jegy eladasakor, illetve
visszaviltasakor keletkezd, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kdzotti killdnbdzet. A targyévben
visszavaltotl befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tdkecsokkenés 50.093.379 €, az ecladott
befekietési jegyek értékkiilonbdzetébdl eredd tékentdvekmény 52.196.114 €, az eldz6 évek befektetési jegy
forgalmazasabdl szarmazé értékkillonbozet (tokendvekmény) 4,947,142 €,

3.5.2.2. Tokevdliozas értékelési killonbézel miall

Az ért€kelési killonbozet tartaléka a mérleg forduldnapjan az Alap portfolidjaban levd eszkdzok értékelési
kiildnbozetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébdl eredd értékelési killonbdzet 325.148 €.

3.5.2.3. Tékevdltozds az eldzd évek eredménye, és az iizleti év eredménye miatt

Az el6z6 évek eredménye 3.295.925 € nyereség, mig a targyév eredménye 187.563 € veszteség.

3.6. Céltarialék

Az Alapnai a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.7. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszi lejarath kotelezettsége nines.

A rdvid lejaratl kotelezettségek mérlegsor a szallitdkkal szembeni tartozasokat (27.773,94 €), az ériékpapir
tigyletek clszamolasi szamla egyenlepét (49.263,66 €), a Feliigyelettel szembeni kitelezettséget (2015, 1V,
negyedévi feltigyeleti dif 5.824 €), valamint a kitlénaddt (2015.1V negyedév 11.667 €) tartalimazza.

3.8. Passziv iddbeli elhatdroldsok

Passziv idObeli elhatarolasként mutatjuk ki a 2015, évi audit dij nem szamlazott Gsszegét (2.250 €),
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4. Eredménykimutatishoz kapesolédd Kiegészitések

Az Alap 2018, évi bevételei

adatok curoban

Ebbdl pénziigyiteg reatizatt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi miveletek bevétele Gsszesen 500 409 297 888
- Kamatbevétel pénzintézettsl 649 073 446 552
- BErtékpapirok kamatbevétele . 149 603 “ 149 603
- Brtékpapirok arfolyamnyeresége - -
- RealizAlt deviza drfolyamnyeresdg 939 939
- Hatdridés miveletek nyeresége - -
Egyéb bevételek [ 1 1
- Bgyéb bevétel 1 I

Az Alap 2015, évi kiltséged, raforditasai

adatok euroban

Megneverzés Osszes kisltség, raforditas m)b:)t pr'cnzugylr!f:g r’es’allzzilt
i kiéltségek, réforditisok

Pénzitgyi miveletele riforditasa dsszesen G4 131 6719
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Iﬁriékpap frok kanuivessesége - -

- Brtékpapirok érfolyamveszlesége 83 493 83

- Realizilt deviza arfolyamveszteség 6636 6 636

- Hatdridds miiveletek vesztesége - -
Miikdési kltségek Gsszesen 527 690 499 190

- Alapkezelsi dij 54 364 52112
- Letétkezeldi dij 158 884 146 123

- Bank és nyomtatvany kéltség 883 883

- Kényvvizs gdlot dij 5301 4575
- Forgalmazasidi 308 061 295 300

- Eljarasi dij 197 197
Egyéb raforditas dsszesen 70 153 52 662

- Feltigyeleti dij 23392 17 568

- Kiilénado 46 759 35092

- Hgyéb raforditds 2 2
Az Alapiizieti eredménye - 187 563

Lrste Alapkezeld Zrt,
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5. Cash-flow kimutatas

adatok euroban

Sorszam A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
1 1. Szolcds os tevékenys éghil szarmazd pénzeszk bz-viltozds - 1992 664 596 663
2 1. Targycévieredmény (kapott hozamok nélkil) + - 372764 573766
3 2. Elszimolt amortizacio + - -
4 3. Blszamolt ériékvesaids ds visszairas 4 - -
s 4, Clszamolt érékelésikildnbizet + . 80 162 325148
6 5, Céllarlakékké pads és felhasmalds killinbozete + - -
7 6. Ertékpapic befektetések értékesitdsének, bevaltdsdnak eredménye + 8 680 83 495
8 7. Belektetett eszkdzi k dllomdny valtozdsa -+ - -
9 8. Forgdeszkdzok dllominyvaltozasa + - 620 246 626 246
10 9. Rovvid lejarati kitelezetiésgek dllomdnyvallozasa + - 992 186 44 762
11 10, Hosszh lejaratt kételezetiségek dllomany valtozisy + - -
12 I Aktividébeli elhatdrolisok dllemany vallozdsa + 70118 89 254
13 12. Passziv idGbeli elhatdrolisok dllomdny valtozisa -+ - 44 1524
i4 . Befelotetési fovéleenyedahd) srdrmazd pénzoszhdrvdltords 2 485 530 22 532 662
15 13. frtékpapirok besznizsése - 2092 060 28 607 881
i6 1. Erchpapirok claddsa, bevilidsy 4 43172222 3725013
17 15, Kapott hozamok + 805 368 386 203
18 HE Pénziigyi mitveletek bl szarmazé pénzeszkiiz-vialtords - 712340806 19509 781
19 16. Befeldetést jepy kibocsatas + 312 706 601 482 737 380
20 17. Befekietési jegy kibocsdtds soran kapotl apport - - -
21 18. Befekietési jegy visszavasdridsa - - 319 R29 687 463 227 599
22 19, Befektetési jepyek utdn fizetett hozamok - - -
23 20, Hitel, #letve kbicsin felvétele + - .
24 21. Hitel, illetve kélesén 16 rlesz1dse - - -
25 22, Hitel, illetve kislesdn utdn fizetett kamat - - -
3 IV, Pénzeszkiiz valtozas - 6230 160 2446218
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6. Portfolié jelentés értékpapiralapra

Frste Nyiltvéglt Buro Pénzpianci Befektietési Alap

Alapadaiok

Alap neve:
Lajstroms zama:
Alapkezeld neve:
Letétkezel§ neve:
NEE szAmitas tipusa:

Erste Nyilivégh Euro Pénzpiaci Befekietési Alap

1111249

Erste Alapkezeld Zn

Brste Bank Hungary Zit,

Targynapi eszkdzérick Targy -1 napon késza! Targynap - | napi eszkozallomany
Targynap - | napi arfolyam adatok
Targynap - 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok felhasmalisaval

Targynap (T): 2015,12.31
Sajat tdke: 93 646 461
Ley jegyre juid NEE: 1.1220
Darabszim: 83 460 260
A tdrgynapi neltd esshdzérték meghatdrozdsa:
A teljes
1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erék portiitio
arinyaban(%)
1/} Hitelallomany (dsszes): Hitelezh Fulamidd 0.00%
- 0.00%
172, Fpyéb kotelezetisépek (Gsszes): 4743972 0.05%
Alapkezeldi dij miatt 225194 (.00%
Letéthezeldi dif miatt 12 761.00 0.01%
Bizomdnyosi dij miatt - 0.00%
FForgaim, kg miay 12 761,00 0.01%
Fehitgyeleti dif ming 3 875.61 0.01%
Konyvvizsgilati dij miatt 225043 0.00%
Kilsnads miat 1 530,74 (3.01%
Reklam kg, nualg - 0.0
Kolségként elszamoll egydb (étel miall 0.00%
Egyeb - nem koltség slapy - kételezetisép - (.00%
/3. Célartalékok (Bsszes): - 0.00%
- 0.00%
1/4, Passziv idébeli elhatirolasok {asszes ): - (0.00%
- 0.00%
Katelezettsépek daszesen: 47439712 0.05%
o A teljes
HE FSZKOZOK Ossap/Bnck portolio
aranyaban{%)
11/1. Volydszimla, készpénz (Bsszes): 14 218 98748 15 18%
Liste Bank Zet, EUR szdmla 14218 987.48 15.18%
1172 Epvéb kovetelés (osszes): 37.75 0.00%
FFolydszimia kamal jovadras 19.75 0.00%
Loveh kilvetelés 18.00 0.00%
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i3, Lekoton bankbetdiek (0ss7ms): Hank Futamidd | S6 61791084 0,467
IR D M 300 lekotés it (Gsszes Y, 6 005 452,59 641%
OTP Bank Nyt 92 2003 92108 2.14%
OTP Bank Nyt 86 2000 364,52 2.14%
OTP Bank Nyrt. 9i 2002 136,99 2.14%
1432 3 honapnit hosszabb lekotési (Osszes): 5061245835 54.05%
Erste Bank 21, 337 2000 025 56 214%
iaste Bank Zni. 358 2000028 89 2.14%
Frste Bank Zxt. 368 2000 028 89 2 4%
Erste Bank 2t 357 2015 800.00 2.15%
Eiste Bank 71t 364 2015 800.00 2.15%
Erste Bank 7. 357 1515 445.83 162%
IErste Bank 7t 364 1515445.83 1.62%
OTP Bank Nyrt, 93 2000 394,52 2.)4%
OTP Bank Ny, 100 2 {00 394,52 2. 14%
OTP Bank Nyt 98 2002 136,99 2. 1%
OTP Bank Nyt 105 2002 136.98 2.14%
OTP Bank Nyit. 112 2002 136,98 2.14%
OTP Bank Nvnt, 97 1 001 74520 1.07%
OTP Bank Nyit. 97 100174520 1.07%
OTP Bank Nyn, 104 1 50261781 1.60%
OTT Bank Nyit. 188 2004 602.74 2.14%
OFP Bank Nyrt. 183 2004 581.56 2.14%
QTP Bank Nyt 182 2 006 486.85 2.14%
OTP Bank Nyit, 175 2004 471.23 2.14%
FHB Ker Bank Zit. 175 2001 052.05 2.14%
FHB Ker Bank Zit 182 2001 052,05 2.14%
FHB Ker Bank Zni. 189 2001 052.06 2.14%
FFHB Ker Bank Zin| 302 2001 459.73 2.14%
IFHB Ker BankZi| 281 2001 380.82 2.14%
FHB Ker Bank Zi1] 363 2001 573,08 2.14%
FHB Ker Bank 2y 302 200401753 2.14%
FHB Ker Bank Znt, I 2004 438.35 2.14%
174 Ertekpapirok (655205 ): | Mepn, Devizanemn Neévénék 22 856 964,30 24.41%
/4.1 Allampapirok (bsszes): 22 856 964,30 MA41%
| | 0.00%
1411 [Kétvények (Gsszes): 22 856 964,30 24.41%
MFB2016/05/31 EUR 18000000 19037 760,00 20.32%
REPHUNXN 60718 EUR 300000 | 382520430 1.08%
74.1.2. IKinestarjepyek (issas); - 0.00%
| 0.00%
W43 (Epveéd jepvbankképes &p (Bssees} Q0%
| | 000
1404 KNSR Sllampapirok (Gssmsy G.00%
] i - 0.00%
Wa2. _iGazddlkodsi és epyéb hitelviseonyl meplestesitd ép.: - 0.00%
4.2, iTérsdére bevezetelt (Bssaes), 0.00%
| i 0.00%
W4.22. |KitHoldi kolvények {Gs5208); - 2.00%
] | - 0.00%
1423 [Tozsdén kivilli (osszes): - 0.00%
| | 0.00%
/4.3, |Résavények (Bsszes): 0.00%
/43,1, ridrsdére bevesetett {Gssres): - 0.00%
I | - 0.00%
432 IKoifald) wésmvények (Bssaes) - 0.00%
[ ! - 0.00%
433, [Tomden kivilli (3sszes): 2.00%
| | 0.60%
44, eluilogievelek (dsszes): - 0.00%
a4l PTézsdére bevemtell {dssmes): - 0.00%
| | - 0.00%
/442 | Tazsdén Kividi (Bsszes): - 0.00%
| | - 0.00%,
11/4.5. Befekletési jegyek (Ossues): - 0.00%
114451 1Tozsdére beverelet (dsszesy: - 0.00%
| | - 0.00%
452 |Tézsdén kiviili (Gssres): - 0.00%,
| i - 0.00%
11/4.0. Kdmpoasijepy (Gsszes ), - (0.00%
0.00%
/8, SzArmaxatott itgylelek (Baszes ) 0.00%
/5.1 Forward tipyletek (Gsszes); - 0.00%
- 0.00%
1752, Opeidk {Bssres): - 0.00%
[ [ - 0.00%
/6. Aktiv iddbeli elhatarolisok (ossues): 0.00%
] i - U 0%
Lszkozok ossaesen: | 93 693 900,37 100.05%

Brste Alapkezelo Zrt.

2015, december 31.



Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok euroban

S Szémitds médja Frték Arény 2015.12.31
megnevezése
it 6 393 144
Tékestruktira (L) AL I 99.90%
forrdsok 96 489 923
i ; 6779
T8kestruktira (I1.) legen fiveis — N 0.10%
forras ok 96 489 923
Likviditas Porgoesakbaik 0376656 101954.59%
rovid lejaratil kdtelezettség 94 529
Bevétf*:larényos eredmény - 187 563 A
eredmény bevételek 500 411

8. Egy¢éb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem véllalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott dvadékot, fedezetet.
Az Alapnak jévibeni kételezettsége nincs.

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget ujra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos
napi nettd eszkozértéken t6rténd visszavasarldsi kotelezettség vallalaséval biztositia a befektetdk
szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltisaval tetsz6leges iddpontban hozzijussanak
a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befektettk figyelmét, hogy a jelentésben szerepld multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jévébeni teljesitményére, hozamara.

Budapest, 2016. dprilis 22. K}-)AQ“\q | /

Ersté Alapkezel8 Zrt.
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UZLETI JELENTES

2015, december 31.
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Erste Nyiltvépd Euro Pénzpiaci Befektelési Alap

1. A gazdasdgi folyamatok révid attekiniése, az Alap befekteiési politikajiara hato tényezdk

2015, 1 negyedéy

A 2015-6s év elsd negyedévének grafikonjait vizsglva azt lathatjuk, hogy a toke-, és drupiacokon alapvetéen a
befektetéi optimizmus volt az irdnyadd. A legjelentésebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&PS500) a negyedév soran
) cstcsra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexck a negyedév végére mér alig mutattak a tavaly év végi
szintjitkhoz képest valtozast (S&P3500; +0,44%, DIA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az ¢lsé negyedév sordn 20% korili ndvekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUSO is 17,51 %-kal
emelkedett. (Természelesen az eurdpai indexek dollarban mért teliesitménve a 10% korili idei dollar erésodés hatasdra
ennél szerényebb.) A fejlédé placok teljesitményét bemutaté MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%), mig a NIKKEL 10,06%-kal néit,

Alapvetben likviditas orientédlt dralakulas volt megfigyelhetd a fejlett piaci kotvények esetében is. A negyedév sorén
meég az idei kamatemelést drazd amerikai 10 éves &llamkotvények hozama is kozel negyed szdzalékkal tudott
cstkkenni, melynek eredményeként a mérciust 1,93%-on zirta. A beinduld ECB eszkdzvdsarids hatdsdra az eurdpai
allampapir hozamok még a tengerentillindl is nagyobb mértékben csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, és a safe haven hatdssal is tAmogatott
svijci tlz éves hozam mar negativ {minusz 0,06%). A jelentés kotvényhozam csbkkends és a dollareréssdes
eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-alakuldsat reprezentald Citi World BIG index a negyedév soran tobb
mint 10%-kal emelkedetl. A nemzetkdzi tendencidknak — és likviditasboségnek — megfelelden a magyar atlampapirok
eselében is folytatédott a hozamesikkenés, melynek eredményeként & magyar kotvényindexek idén 2,5%-kal bdvitltek,

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi masodik félévében lezajlott 50%-o0s zuhandshoz képest az olaj piacan az
elsé negyedévben mdr nem volt ilyen komoly vattozas (Brent +4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany ara a negyedév
sordn szinte vdltozatlan maradt (1183, usd/uncia, minusz 0,08%-0s negyedéves vallozas). A devizapiacon lényeges
lépés volt, hogy a CNB eltarglte az EURCHYF 1,2-e¢ limitét, mely a svdjoi frank erdsddéséhez vezeteti. A kozelgh
kamatemelést drazé USD a monetaris lazitast megkezdé curdval szemben a negyedéy sordn az év eleji 1,22-es szintrd)
O erls0dot, Szinién erdsddoit a forint is, mely a negyedével a Iélektani 300-as szint alali zira (ee. 31, 314,89).

Ha az eurdpai ¢s az amerikai monetdris politikat vizsgaljuk, Gy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetaris
politika eltéré fazisaban van. Amerikdban méar tavaly novemberben megszint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkdzvasarlasabol fakadt és a piaci szereplék mar a FED kamatemelési ciklusinak megkezdésének idépontjat
latolgatjak. Czzel szemben Eurdpaban még csak marciusban induit el a 60 milliard eurds havi keretosszegii
eszkdzvasarlasi program, mely 2016, dszéig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedév sordn a médrciusi Fed tilés. Yellen clnok asszonynak az tijést kovetd kommentjében
mér nem szerepelt a ,tiirelmes” kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési cildusa megkezdése
kapesan tirelmetlen volna. A gyengébb GDP vérakozdsok kapesan gy tinik, hogy a kamatemelési cikius
megkezdésének iddpontja a kordbban vdrt juniusi idéponthoz képest csiiszni fog, Az év eleji piaci varakozdsok alapjén
az elsd kamatemelésre csak szeptemberben keriil sor, A kamatemelési ciklus 2015-6s megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevagott az is, hogy 2015, eleién a 17 Fed dontéshozd koziil 15-en még december végéig
kamatemelésre szdmitottak. Azonban a 2015, év végére vonatkozé amerikai alapkamat becslések kézépértéke tovabb
csdkkent, igy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonld varakozds 1,125%-o0s
éridkével,

Ha az Eurdpai gazdasagot vizsgaljuk, tgy azt lathatjuk, hogy az ECB gazdasigi elérejelzésel — szemben az USA
gazdasdgdra vonatkozd varakozdsokkal — folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECB az idei évre 1,5%-0s
{(korabbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-0s (korabban csak 1,5%) novekedést var. A pazdasagi ndvekedést mar
nem csak a lakossdgi fogyasztds, hanem a gyengtilé eurdn keresztiil javuls export versenyképesség is segiti.
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2015, I1. negyedéy

A 2015-0s év masodik negyedévének grafikonjait vizsgalva azt lathatiuk, hogy a piacokon - az elsé negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvetéen a befektetsi pesszimizmus volt az irdnyads. A legielentisebb tengerentali
indexek a negyedév sordn kismértékben gyengiiltek, (S&PS500: minusz 1,29%, DIIA: minusz 2,1 1%). Az eurdpai fejlett
piact indexek - részben a gordg helyzet okozta regionalis bizonytalansig miatl — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A nemet DAX 9,55%-kal csokkent és az atfogd eurdpai index a DIEUSO is 8,2%-kal esett. A negyedév sorén a tavalyi
évben lemaraddé magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-ot) nytjtott, melynek hatdséra az
idei évben a hazai index emetkedés mar meghaladta a 30%-ot, Ezt az els§ féléves teliesitményt csak az argentin
MERVAL tudta feltilmilni. Irdnyét tekintve a magyar piachoz hasonléan — bar attél jelentésen elmarado mértékben
emelkedett a fejlodé piacok teljesitményét reprezentdld MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, H1: 1,67%), és a
negyedév sordn szintén emelkedett a japdn Nikkei225 (+4,31%).

Az eurdpal ¢s az amerikai részvénypiacokhoz hasonléan kockdzatkerillé befektetéi hangulat volt tapasztalhato a
kdtvénypiacokon is. A negyedév sorén az idei kamatemelést drazé amerikai 10 éves allamkotvények hozama 0,40
szazalekkal emelkedett, melynek eredményeként a juniust 2,36%-on zérta. A gbrog eurdlagsdg felfipgesztésével
kapcsolatos befektetdi talalgatdsok hatdsara az eurépai dllampapir hozamok még a tengerentuiindl is nagyobb
mértékben emelkediek. 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 svajci tiz éves hozam minddssze
0,10%-on zarta a felévet. Még ezen megemelkedet! szintek mellett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befekietdk, akik a 10 ¢ves német allamkdtvényeket ezen hozam mellett megvasaroltak és azt a futamidd vépdig
meglar(jak, realizdlhatnak-e barmiféle redljpvedelmet az ECB 2%-os inflaciés célia mellett.

A negyedéves kotvényhozam emelkedés ¢s a dollar gyengiilés eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-
alakuldsat reprezentdlo Citi World BIG index a mésodik negyedévben 4,1%-kal csokkent, azonban az index értéke az
elsd félévben oOsszességében még fgy is 4,9%-kal emelkedett az elsé negyedéves kiugré teljesitménye miait, A
nemzetkdzi kockazatkeriilési tendencidknak megfeleléen a magyar dllampapirok esetében is emelkediek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek minusz 1% koriili negyedéves teljesitményt nydjtottak.

Az arupiacokon azt lathatiuk, hogy a tavalyi év kizepétd} jezajlott tobb mint $0%-os zuhanashoz képest az olaj piacin
a mdsodik negyedévben midr stabilizalodas zajlott, igy a Brent twbb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-ot meghalado
mértékben emelkedett. Az arany ara & negyedév sordn szinte véltozatlan maradt (1172 usd/uncia, minusz 1%-os
negyedéves elmozdulds). A negyedéy sordn a 16 devizaparokban nem volt Iénveges valtozds, ipy az BURUSD 1,1 1-en,
mig az USDIPY 122-6n zart. A kockézat keritiés erdsodésével a forint az eurdval szemben a midrcius végi 300 alatti
szintjérél a negyedév végére 315,04-ig gyengiiit,

Ha a magyar gazdasdg adatait részletesen is megvizsgéljuk, gy azt lathatjuk, hogy az eléz6 évhez hasonldan 2015-ben
tovabbra is dinamikus képet mutal. A negyedévben megjelend gazdasagi adatok alapjan az ltszott, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP béviilést kovetden az elsé negyedévben év/éy alapon a gazdasagi novekedds még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabdl tovabbra is Eurdpa élmezdnyébe helyezte a magyar gazdasdgot. A novekedés haitdereje most
is az export orientdlt ipari termelés, ezen belill is az autogyartas volf. Felhasznaldsi oldalrdl a GDP-t a 10%-os
mértékben biviilé export és a lakossdgi fogyasztds timogatja.

Ha az europai eseményeket is megvizsgdljuk, Ggy szembetlinik, hogy a masodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansdgban tartottak a gbrog események alakuiasa. A kiindulopont az, hogy jelenleg Gorogorszag
180%-0s GDP ardnyos dllamaddssaggal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Gordgorszag a tovibbiakban mar
nem tudott managelni.

2015, HI. negyedév

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgalva azt ldthatjuk, hogy a piacokon alapvetben a befektetdi pesszimizmus volt
az irdnyadd, melynek hataséra az elmalt néhany év leggyengébb negyedéves teljesitményét hoztak a t8kepiacok és sok
esetben mdr az indexek I-111 negyedévi dsszesitett hozamai is minuszba fordultak. A iegielentSsebb tengerentuli
indexck a negyedév soran gyengtiltek (S&P300: minusz 6,94%, DIIA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%).
Az curdpai fejlettpiaci indexek még az amerikai mutatokat is meghaladéd mértékben estek, A német DAX | 1,74%-kal
csbkkent és az atfogd eurdpai részvényindex a DIEUSO is 9,45%-kal gyengiili. A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljes{tményt nyjté magyar BUX index is 4,61%-kal esett, mellyel egytt is az idei dvben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladia a 25%-ot. Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a tdzsdeindexek kozott
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a legiragyobb mértskd ‘ndvekeddst tuda magaénak. A kinai kepiacok gyengélthedése miall a fgjlodd piacok
teljesiiményét reprezentdlo MSCl Emerging index is nagyot esett {Q3: -18,53%, YTI: -4,63%), és a negyedév sordn
szintén jelentbsen gyengiilt a japan Nikkei22$ (-14,07%) részvényindex is.

Az europai ¢s az amerikai részvénypiacoktol eltéréen az llampapirokat keresték a befektetok. Annak ellenére, hogy
féléves iditavban a befektetdk mar ekkor is kamatemelésre szamitottak a FED-t81. az amerikai 10 éves allamkdtvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szdzalékkal csikkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zarta.
Az curdpai dllampapir hozamok az ECB allampap(r-vasdriasanak hatasara szintén csokkentek. Ennek eredményeként a
német 10 éves allampapir hozam a negyedév végén mér csak 0,59% (-0,18%) volt, mig az olasz 10 éves hozam 1,72%.
ra (-0,59%) esett. A negyedéves kitvényhozam cstkkenés eredményeként a fejlettpiaci kotvények arfolyam alakuldsat
reprezentdlé Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei ¢vben dsszességében
mdr 6% feletti emelkedést produkalt, A nemzetkozi kdtvénypiaci optimizmusnak megfeleléen a magyar dllampapirok
esetében is cstkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folstti negyedéves
teljesitményt nydjtottak,

Az arupiacokon azt lathattuk, hogy a masodik negyedéves olaj piaci fellendiilést kévetden a globalis és a kinai
ndvekedési kildtasok bortisabba valasdval a harmadik negyedévben az grak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is
15%-ot vesztett az ért¢kebdl. Az arany dra a negyedév sordn szintén csokkent (1114 usdfuncia, minusz 5%-os
negyedéves elmozdulds). A vizsgllt idészakban a f8 devizaparok jegyzésében nem volt lényeges valtozds, igy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDJIPY 120-on zért. A forint az curéval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozduldst, és szeptember 30-4n 313,32-es szinten 4llt,

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizsgdlatindl szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetéket a Kinai
0zsdei dsszeomlds és a hozza kapesolddé globalis novekeddsi félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betdltd
FED kamatemelésével kapcsolatos varakozasok tartottak izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasag élénkitése
végett 2008, végétol a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasig organikus novekedésének beindulasdval
¢s/vagy az inflacios nyomds megjelenésével megemelhetdvé valik. Az elmilt egy évben az elemzdi elérejelzések mar a
kamatemelési ciklus megkezdésének iddzitésére vonatkoztak.

Ha dinamikdjaban vizsgaljuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszott, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének iddpontjat folyamatosan tolta. A negyedév sordn is a taldigatasok kozéppontjaban az allt, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-e a kamatemeldsi ciklusdt vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogato taktika/stratégia
fog folytatddni.

2015, 1V. negyedév

A favalyi ¢év utolsé negyedévének grafikonjait vizsgdlva a kiilonboz8 piacokon vegyes iranyd elmozdulasokat
tathattunk. Altalanossagban elmendhatd, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgdsanak iranya
sokszor azonos volt, bar tobb esctben csak az utolsd negyedév teljesitménye huzta a pozitiv tartomanyba az dves
mutatokat, Tgy példdul a német DAX egész ¢vben 9.56%-0s hozamot ért el, melybdl az utolséd negyedéy 11.21%-kal
részesedett. Hasonldan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsé negyedévben 9,46%-os teljesitményt ért el, és igy a
japan t8zsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Mésrészrol a tobbi részvényindexek esctében megligyelheté volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régiétél fuggetleniil Iényegében plusz nullas” éves teljesitményt nytijtottak, azonban néhany
amerikal t6zsdeindex a viszonylag jo negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az év egeszét tekintve minuszban
maradi (S&P Q4: +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar tdzsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mezényb6t, Eves szinten 43,8 1%-kal emelkedett és az utolse negyedévben is 14.49%
voit az emelkedés mértéke, mikazben a fejléds piacok 4tfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett.

Az arupiacokon ugy a negyedik negyedévben, mint a 2015-6s év egészét nézve is borls hangulat uralkodott, A tavatyi
¢vben az olajér (a brent és a crude) jepyzése is tobb mint 30%-kal csdkkent, és csak a negyedik negyedévhen az
arcsokkends mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekozben az arany arfolyama tavalyi évben 10,45%-of eselt. A
dolldrban jegyzet( nyersanyagok arcsokkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erdsodott
az euréhoz képest.

A fejlett orszdgok allampapir hozamainal - a laza monetdris kondicidknak koszonhetéen - a tavalyi évben nem volt
Jelentds valtozds és megtartottak rekord alacsony szintjeiket. {gy az amerikai 10 éves allamkotvények 2,27%-on, a
német 10 ¢ves kdtvény 0,63%-on, mig az alasz 10 éves allampapirok 1,59%-os hozammal zdrtak az évet.

Ha a fenti altaldnos piaci attekintést kdvetden a negyedévben publikalt hazai makrogazdasagi adatokat alaposabban is
megvizsgatjuk, Gy nem mehettiink el sz0 néikill a december elején kijott a részietes magyar GDP beeslés mellett. Az
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adat alapjdn o magyar gazdastg a harmadik negyedévhen az eldz8 év hasonld idészakahos képest 2,4%-kal boviile,
mely ugyan az eldzeies adatmal (+2,3%) jobb, azonban az idei ¢lsé negyedéves (+3,5%) és a masodik negyedéves
(t2,7%) GDP adaito! is elmarad, Terlileti dsszevetéshen sem javult a kép, hiszen a régiés orszéagok mind magasabb
negyedéves mutatokat produkaltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a romanok 3,6%-kal,
mig a sziovakok 3,7%-kal boviltek, raadasul ezt a névekedést Jjoval alacsonyabb arany EU fejlesztési tmogatds
relleti érték el, mely a gazdasdguk egészségesebb jellegét sugallja.

Ha az eurdpai gazdasagi novekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az eurd zonat & magyar gazdasagnal joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az eurd-zénara vonatkozd 2015. évi GDP novekedés 1,5%. Raadasu) az europai
gazdasdgi novekedés dsszetélelér vizsgalva az egyes régiok kozott is komoly eltéréseket talaihatunk. Ugy tlinik, hogy a
periféria orszagok az ECB dliampapir vaséridsai altal teremtett nyomott kamatkdrayezetbdl jobban tudtak profitalni és
magasabb névekedési Gtemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakul4sdt vizsgalva - mely dltaldban joé
indikdtora lehet a jovibeli GDP névekedésnek is - még nagyobb az adatok szorédasa. A dél-eurdpai allamok kozil
Olaszorszag és Spanyolorszég is kimagaslik az ipari termelésénck bdviilési Gtemével. Ezzel szemben a zéro koriili
német ipari termelés novekedés jéval kidbranditobb és kijézanitébb.

A negyedik negyedév tengerentuli eseményei kozil hatdsaval kiemetkedik, hogy december 16-4n a FED 9 éves szimet
utdn 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatat. A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepléknek mar a 90%-a szamitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetes €s a kamatemelésre adott piaci
reakeiok is meglehetdsen visszafogottak voltak. Az S&P év végéig megtartotta a 2000 pont feletti szintjét, ¢s a dollar
sem mutatott jelentds erdssdést,

A nemzetkdzi piacok vizsgalatanal nem mehetiink el sz6 nélkiil az elmalt id6szak kinai események mellett sem, A
kinai tdzsde - annak elienére, hogy a tavalyi évben mér t6bb mint 30%-kal értékelddott le - az idei év elején folytatta a
mélyreplilését, Janudr elsd hetében két nap is 7-7%-0s esést szenvedett ef a kinai borze. Megitélésiink szerint a
legnagyobb kockézatot, a kinai tdkepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra torténd atfertdzédése” jelentheti, melytél az
orszagot vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az clmult 1 évben mar tobb szaz milliard dollarayi jitant
forditott a kordbban buboréket fiijo kinai tézsde zuhanasanak megdllitasara. ..

2. Ax Alaphkezeld miikddéséhen bekbvetkezett valtordsok

Az elmilt évben a Tarsasag tulajdonosi szerkezetében viltozas nem kévetkezett be. A 2009, &vi tulajdonos valtdst
kivetden a tarsasdg 100%-os tulajdonosa Erste Assel Management GmbH. A cégiegyzékbe torténd bejegyzés 2009.
februdr 9-én tortént meg,

Az Brste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kézvetett tulajdondban 4ll6 tdrsasaga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési ilzletag infrastruktirajat.

A Tarsasagnal sem az iranyitasi struk(iraban sem a tevékenységi korében jelentds valtozas nem kovetkezett be az idei
¢v sordn. A Tirsasdg 2014, julius 21-én a Kbflv. 203.§-anak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatotl fett, hogy a
Befektetési Alapkezelé a Kbitv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-6s évben az Alapkezeld alapjaiban szamottev valtozas nem deént. Az Alapkezeld 2015, dprilis 30.-val az
Erste Tokevédett Allampapir Alapjat beolvasztotta az Erste Toékevédett Pénzpiaci Alapba. A 16bbi alap vonatkozasaban
sem szamotteve befektetési politika, sem névviltozas nem tortént az év folyaman, Az Alapkezeld 2015-ben 0 alapot
nem inditotf.

A 2015-0s esztendében az Alapkezeld megtartolta a megel6zé évben kialakitott befektetési alapjainak palettajat. Az
Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dlloméanya az elsd honapokban meghaladta az év végi dllomdanyt, majd
csokkenés kovetkezett be. A csbkkenés jelentds mértékben az Erste Bank fizerésképtelenségérd] ellerjedt vaiotian
rémhir hatasa volt. Ezt kbvetden a véllalat célia volt az allomany stabilitdsa és a biztonsagtudat megleremidse. Az év
utolsé honapjaiban jelentés mérékii friss tokebedramlasnak kdszonhetéen az év végi dllomdany 2.3%-kal nétt és
meghaladta a 893 millidrdot.
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A hefektelést alapok piacira vegyes hatdssat velt a tavalyi év elsé hirom negyedévében 0riént kamatvigasi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezddérickrdl egészen 1,35%-ig stilivedi. A teljes év folyaman a befekierési
alapokba 182,9 milliard 0§ befektetés dramlott be, ami majdnem duplaja volt az azt megeldzé évinek. Az Frste
Alapkezel6 2.3%-o0s allomanyndvekedésével év végére 16.08%-0s piaci részesedést ért el a nyilvanos befektetési
alapok piacan, Ez az epy évvel megeldzd adathoz képest (.33 szazalékpontos csékkenést eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelének bizonyult a magyar alapkezeldi piacon.

A vagyon ¢és portfoliokezelés is novekedést tudott felmutatni az év sordn. A 2015-0s novekedés jelentés részben a
biztositdi portfalidk novekedésének volt kdszonheté, A biztositéi portfdlick az év sordn 17.8%-kal, a DPM portfolio
L0%-kal, valamint a nyugdijpénztari vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak novekedni. Az Erste Alapkezeld
ugyfétmindsitésekkel kapesolatos eurépai torvényi viltozasokra tekintettel, cégesoport szintl hatdkonysagnivelés
celjabol, maganiigyfeleit folyamatosan &tiranyitja a bank csoporton beliili privat banki ilietve brékeri tizletdgnak, czzel
egyéb portfélidkban kezelt dllomanya jelentés mértékben 73.6%-kal csdkkent.

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

Budapest, 2016. aprilis. 22.
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