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Flggetlen Konyvvizsgdaléi Jelentés

Az Erste Alapkezeld Zrt. részére

Az éves beszamoldrdl késziilt jelentés

1.) Elvégeztiik a YOU INVEST Stabil Alapok Alapja ("Alap") mellékelt 2015. évi éves
beszamoldjanak a kdnyvvizsgalatat, amely éves beszamolé a 2015. december 31-i
fordulénapra elkészitett mérlegbdl - melyben az eszkozdk és forrdsok egyezd
végisszege 24.098.912 E Ft, az uUzleti év eredménye 93.495 E Ft nyereség -, az
ezen idéponttal végz6dd évre vonatkozd eredménykimutatdsbdl és a szamviteli
politika meghatarozé elemeit és az egyéb magyardzé informaciokat tartalmazé
kiegészité mellékletbdl All.

A vezetés felel6ssége az éves beszamoldért

2.) A vezetés felel§s a megbizhaté és valds képet nyujté éves beszdmold
elkészitéséért és bemutatdsdért a szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban,
valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés szlikségesnek tart ahhoz,
hogy lehetévé vdljon az akar csaldsbol, akar hibdbdl eredd, lényeges hibds
allitasoktdl mentes éves beszamold elkészitése.

A konyvvizsgalo feleléssége

3.) A mi felel6sségink az éves beszamolé véleményezese az elvegzett
kényvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Kényvvizsgalati
Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozo - Magyarorszagon érvényes -
torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint
hogy a konyvvizsgdlatot Ugy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell§
bizonyossagot szerezziink arrél, hogy az éves beszdmolé mentes-e lényeges hibas
allitasoktol.

4.) A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljardsok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszamoldban szereplé 6sszegekrdl és
kozzétételekrdl. A kivdlasztott eljdrdsok, beleértve az éves beszamold akar csalasbal,
akar hibabdl eredd, lényeges hibas allitdsai kockdzatainak felmérését is, a
konyvvizsgdld megitélésétél fliggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor a
kényvvizsgdld a megbizhaté és valds képet nyujté éves beszdmold gazddlkodd
egyséq altali elkészitése szempontjabdl relevans belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy
olyan konyvvizsgalati eljdrdsokat tervezzen meg, amelyek az adott korllmények
kozott megfelelGek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsd kontrolljdnak
hatékonysagara vonatkozoan véleményt mondjon. A konyvvizsgdlat magaban
foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek megfeleléségének és a vezetés
altal készitett szamviteli becslések ésszer(ségének, valamint az éves beszdmold
atfogd bemutatasanak értékelését is.
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5.) Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt konyvvizsgaldi véleménylink megaddsadhoz.

Vélemény

6.) Véleménylink szerint az éves beszamold megbizhatd és valds képet ad a YOU
INVEST Stabil Alapok Alapja 2015. december 31-én fenndllé vagyoni és pénzligyi
helyzetérdl valamint az ezen id6ponttal végzdd6 évre vonatkozé jévedelmi
helyzetérdl a szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb ligyek

7.) Az Alap 2014. december 31-i éves beszamoldjat mas konyvvizsgdlé auditalta,
aki arrél 2015. aprilis 22-én korlatozas nélkili véleményt bocsatott ki.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: az lizleti jelentésrdl készlilt jelentés

8.) Elvégeztiik a YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 2015. évi lizleti jelentésének a
vizsgalatat. A vezetés felel6s az Uzleti jelentésnek a szdmviteli torvényben
foglaltakkal 6sszhangban torténd elkészitéséért. A mi felelGsséglink az (zleti
jelentés és az ugyanazon Uzleti évre vonatkozé éves beszamold Gsszhangjanak
megitélése. Az Uzleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az Uzleti jelentés és az éves
beszdmold Gsszhangjanak megitélésére korldtozodott és nem tartalmazta egyéb,
az Alap nem auditalt szamviteli nyilvantartdsaibdl levezetett informdciok
attekintését. Véleményilink szerint a YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 2015. évi
Uzleti jelentése a YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 2015. évi éves beszamoléjanak
adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 22.

S\’{..,‘ (’V\, %/( WAJAMTAN KIS AO ‘i__,

Szahd Gergely Bartha Zsuzsanna
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgalo
Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsagi szam: 005268
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YOU INVEST Stabil Alapok Alapja

Mévieg
adat ok ezer fermiban
A titel megnevezdse 2014.12.31 2015,12.31

Fsrkiiziilk (alotivil);
A. |Befektetett eszkizok -
1. |Friékpapirek - -
1. |Frtékpapirok - -
2. |Encékpapirok énckelési kilonbozete ~
a) tkamatokbdl, osziaiékokbaél - -
b} jegyéb - ~
B. |Forgdeszkoztk 22 598 043 24094 370
1. [Kaveteldsek 12 108 350
1. {Kéveielések 12 108 350
2 (Kovetelések érickvesziése (- - -
3 [Kulfoldi pénzértékre 82010 kovetelések értékelési killonbo zetd - -
4. |Forintkovetelések értékelés! killdnbduete - -
11, [Ertgkpapirok 22 585 938 24094 (120
1. I?.l'{ékpa])irok 21991 527 23 908 401
2. |Ertékpapirok ériékelési kilonbozete 394 408 185 619
a) |kamatokbol, osztalékokbal 60 -
b) |epyéb 504 342 185419
1. Pénzeszktzok - -
. |Pénzeszkozik - -
2. [Pénzeszkozbk ertékelési killonbozete - -
C. {AKtv id6beli elhatdrotasok - -
L | AkLy iddbeli elhatérolds - -
2. |Aktv iddbeli elhathrolds értékvesatése {-} - -
D, 1Szirmaziatodt dpyletek érickeldsikilonbizele - 193 707 4542

Eyzhgizak (alctivik) dsseesen:

22 404 276

24 098 912

A tétel megaeverése

20144231

204512.31

Forrds ok ( passzivak):

I | Sajat 16ke 22 360 814 23 450 595
1. ilnduld (dke 16 894 691 18 123 963

1. |Kibocsdtolt befekielési iegvek névdndke 16 147 459 7163 591

2. | Visszavasdrolt befektetési jegyek névéricke () - 024 280 |- 5034310

3. |El6z0 évek forgalma alapjan az év eleji induld (6ke 1671 512 16 894 691

1. iT6kevidltozas (tkendvekmény) 54606123 5832632

1. | Visszavasdrolt befekietési jegyek bevonasi értékkilonbazetc;- 280134 |- 1 994 944

2. Eladot befektetésijepyek értékkillonbozete 4 803 798 2478 438

3. (L1626 évek befektetdsijepy ériekkildnbozele 361 818 4 885 482

4. |firiékelési kilkonbozel tartaleka 400 641 190 161

5. 111676 évek eredménye - 23 196 180 000

6. {Useti évieredménye 203 196 93 495
F.Celantalekek - -
G. [Kételezetisépek 42 827 141 918
I iHossag Jejdratn kotelezettsépek - -

1L 1Rovid lejarai kdtelezetisépek 42 827 141 918

I iKlBldi pénzéniélae sz0l6 kotelezetisépek értékelési kulonbozete - “

H. |Passziv idbeli elhataroldsok 635 399

Forrds ok (passzivik) dsszesen;

22404276

24098 912

Budapest, 2016, aprilis 22,

Erste Alapkezeld Zrt.

Erste Alapkezeld Zit,

2015, december 31,
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Lredménykimutatis

adatok ezer forinthan

Megnevezés 20141231 2015.12.31
L. Pénziigyi miveletek bevételei 432610 1554 568
IL  {Pénziigyi miveletek raforditdsai $49 103 1266 183
W
I |Egyéb bevételek - 1
IV, |Miikadési kaltségek 77 535 181 483
V. |Egyéb raforditasok 2774 13 408
V1. {Rendkivilli bevételek - -
VH. [Rendkivili raforditasok - -
VI [Fizeiett, fizeiendd hozam - -
X, |Targyés eredmény 203 196 93 495

Budapest, 2016. aprilis 22.

Erste Alapkezeld Zrl.

Erste Alapkezeld Zit.

2015, december 31.




YOU INVEST Stabil Alapok Alapja

KIEGESZITO MELLEKLET

2015, december 31,

Erste Alapkezels Zrt. 1 2015, december 31,
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1. Az Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja (tovibbiakban: Alap) révid bemutatisa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Kiegyensilyozott Alapok Alapjarol PSZAE EN-NVEA-20/2009.szami hatdrozata
alapjan 2009. jonius 16-ai hatallyal Erste Valogatott Alapok Alapjara médosult, majd 2010, januar 07-ei
hatallyal ismét véltozott a PSZAF EN-II/EA-234/2009, szami hatérozata alapjdn Erste Abszolut Hozami
Valogatott Alapok Alapjara. Az Alap 2013. szeptember 02-val a PSZAF H-KE-111-494/2013. szami
natarozata alapjan Erste Global Aktiv 10 Alapok Alapja nevet kapta. Jelenleg 2014, marcius 24-t61 az Alap
neve az MNB Pénziigyi Stabilitdsi Tandcsanak H-KE-111-125/2014, szamt hatarozata alapjan a YOU
INVEST Stabil Alapok Alapja.

Az Alap rividitett elnevezése
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtaja
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Otjan 1étrehozott, nyiltvégl értékpapir befektetési
alap,

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelie

Lajstromszam: 1111-182
PSZAF hatarozat szama: E-111/110.414-1/2006.
PSZAF hatdrozat kelte: 20006. jilius 28.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvintartasba vételétdl (2006. jilius 28-161) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eloallitasa
A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszoloak és dematerializalt
formaban keriilnek eldallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetéség,

A portioli6 Iehetséges elemei

Az Alap az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapokon kiviil més alapkezeld altal kezelt alapokat is
felhasznédlhat. Az Alap befekietési politikdja szerint eszkizeinek legaldbb 80%-at kivanja kollektiv
befektetési értékpapirokba fektetni, de iddszakonként ettdl eltérhet. Az Alapkezeld az Alap kezelése sordn
mindenkor szem eldi tartia azon céljat, hogy az aktiv részvény kitettség az Alap eszkdzeinek 10%-at ne
haladia meg.

Habar az Alap kivan nem forintban denominalt eszkozoket is tartani eszkdzei kozott, a devizakitettségét
fedezeti tigyletekkel minimalisra csokkenti, devizaarfolyam-kockazatot csak ritkén vallal.

Az Alap befektetései kozott az Erste Rovid Kotvény Befektetési Alap, az Erste Abszolat Hozami Kotvény
Befektetési Alap, az Erste Tékevédelt Pénzpiaci Befektetési Alap, az Erste Tékevédett Kamatoptimum
Befektetési Alap, az Erste X1, Kotvény Befektetési Alap, ESPA Bond Euro Rent EUR, ING (L) RENTA-
DOLLAR-XC, ESPA BOND EUROPE-HIGH YIELD, ESPA BOND USA-HIGH YIELD, Erste Nyiltvég
Euro Pénzpiaci Befektetési Alap, és az Erste Nyifltvég  Dolldr Pénzpiaci Befektetési Alap altal kibocsatott
befektetési jegyek ardnya meghaladhatja az eszkzeinek 20%-4t.

Erste Alapkezel¢ Zrt. 2 2015, december 31.
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Alapkezeld

Erste Alapkezeld Zrt.
szekhelye: 1138 Budapest, Népflirdd u. 24-26.
Cégjegyzckszama: 01-10-044157

Letétkezeld

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

Forgalmazé

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

Konyvvizsgilo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgdlatdrol a kollektiv befektetési formdkrol és kezeldikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyl térvények modositasardl szolo 2014, évi XV tdrvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap kdnyvvizsgaldja: Ernst & Young Kit.

Székhelye: 1132 Budapest, Viacei Gt 20.

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MEVEK nyilvantartasi szdm: 0011065, Pénziipyi intézmdnyt mindsiiési szam: T-001165/04
Ejars konyvvizsgalo neve: Bartha Zsuzsanna

Lakcime: 5900 Oroshdza, Rakdczi 0t 25.

MKVK nyilvantartasi szam: 005268 Befektetési vallalkozasi mindsitési szam: EBV005268/09

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamoldt alaird személyek
Dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor

Erste Alapkezeld Zirt. igazgatosagi tag, vezérigazgatd

Lakeime: 1052 Budapest Bécst utca 5. 1. em. 7, A,

Pazméany Balazs

rrrrr

Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A kinyviteli szolgaltatisok kisrébe tartozé feladatok ellatasaval megbizott személy

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

Erste Alapkezeld Zrt. 3 2015, december 31.
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2. A szamviteli politika {0 vonasai

2.1, Kényvvezetési és beszamolasi kételezettség

Az Alap szamviteli rendszerét a szémvitelrdl szélo 2000, évi C. tdrvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet eldirasai alapjan alakitottuk ki,

Az Alap kbnyveit, nyilvantartasait a kettés konyvviteli rendszerre vonatkozé eléirasok szerint vezetjiik. Az
adatrdgzités és a nyilvantartdsok vezetése sordn biztositjuk az eszkozdkben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozasok mérését ¢és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kistelezettség teljesitéschez sziikséges informaciokat.

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulénapja: 2015, december 31,
A mérlegkészitds idépontja: 2016. januar 31,

2.2, Ertékelési modszerek

Az Alap eszkdzeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrdl és kezelSikrSl, valamint egyes
pénziigyi targyd torvények modositasarol sz6lo 2014, évi XV torvény, valamint 215/2000. évi
korményrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Kavetelések: bekertilési értéken, illetve annak értékvesztéssel csdkkentett, visszairdssal nivelt dsszegében
kertilnek kimutatisra.

Ertélpapirok: a mérleg forduldnapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
czen eszkizilk beszerzési éridkét és av - éridkells napjara meghatdrozoti piaci &rék ¢és a beszerzési érték
kiilonbozetébd] adodd - érickelési kiillonboze! dsszegdt.

Az ¢rickelési kiilonbdzet megbontasra keriil kamatokbdl, osztalékokbdl, valamint egyéb piaci értékitéletbol
adodo értékelési kiilonbozetre,

Az Alap portfolidjaban szerepid értékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozbk: latra sz0lé betétben vagy éven beliili [ejaratra Iekotétt betétben tartott likvid eszkozok
értekét mutatjuk ki, a bankj szamlakivonatokkal egyezd értéken

Aktiv idébeli elhatarolisok: Az aktiv id6beli elhatdrolasokon beliil a pénzeszkozdkre idGaranyosan jaré
kamat Gsszegét a 215/2000. Kormanyrendelet el8irasaitdl eltéréen, élve a Szamviteli worvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap kdnyvvizsgdlojanak cayetértése mellett - nem szdmoljuk el
értekveszidsként. Meggy6zédésiink szerint ezen elszamolasi maod biztositia az idébeli elhatarolas, az
dsszeméres és a valodisdg elvének érvényesiilését.

Szarmaztatott ligyletek: a mérleg forduldnapjan érvényes piaci értéken t6rénik az éridkelése, mely ezen
tigyletek esetében a jovébeni varhatd eredményt jelzi, A devizaligyletek tekintetében az éridkelés napjan
¢rvényes MNB drfolyamot figyelembe véve keriil megallapitisra a piaci érték. .

Az Alap portfolidjaban levd szarmaztatott Ggylet fordulénapi értékelésekor az tgylet piaci értékének
Osszegét szamoljuk el az értékelési killdnbodzet tartalékaval szemben. Az értékelési killonbozet Bsszegét
minden értékelés alkalméval az j piaci értékre egészitjiik ki az ériékelési kiilonbozet tartalékéval szemben.
Az értekelési kiilonbozetet az tigylet zardsakor az értékeldsi kiilonbdzet tartalékéval szemben sziintetjuik
meg,

Kotelezettségek: szerzédés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv idébeli elhatdrolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérleghen.

Kiilfoldi pénzértékre sz016 kivetelések, pénzeszkozok és kotelezettségek: a mérieg fordulénapjan
¢rvényes MNB arfolyamon keriilnek ériékelésre a méelegben.

Erste Alapkezeld Zrt, 4 2015. december 31.
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3. Miérleghicz kapesolodd kiegészitések

3.1 Kovetelések

Az Alapnak a mérleg forduldnapjan sajat befektetési jegy érickesitéshdl eredéd kiveteldse 350 el't varn.

3.2, Ertékpapirok

Az ertékpapirok mérlegsor a fordulénapon az Alap tulajdonaban levd értékpapirok bekeriilési ériékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérfeg forduldnapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti
kitlonbdzetét (értékelési kiilonbszel) tartalmazza. |

Kiltoldi nyiltvégii befekteiési jegyvelk

adatok ferintban

s 5 m o n s r
l’-;r'iékmpx'r meguevezise Daralszim l!cs'zcrzéw thél_‘kui_" frt. Piaci érték [~mj(ln}énu|n I&'{ék]mpn'
erich leith.-Duil pincé dvf,  devizaneme
ACMBermnstein SICAV Select Absolute Alpha Portfolio 38000 208 867 448 7210402 216077 850 1816 LUR
Alpha Diversified 3 VT 679,000 24 151 905 <78 247 24073638 113.23 EUR
AXA Rosenberg US Enhanced Index Equity Alpha Fund 8 796.991 64 462 509 -1 778477 62684 032 24.86 usb
Candriam Fyuitios L - Austalia ) 13 3171400 - 104 063 J 066 441 1123.82 ALD
DB Platinum IV IDBX Systematic Alpha Index Fund 6 200 239 588 360 18 552 140 238 140 512 KA FEUR
WS Concept Kaldemorgen FC 6 900.00000 267 835 798 21525322 289 381 120 13394 EUR
ESPA Bond Emerging Markets EUR P 034,885 633 970 400 -8 740 165 637 230395 181.53 FLIR
ESPA Bond Buro Rem BUR IR 620326 924 2191 410 622 518 334 166.51 EUR
FESPA Bond Burope-Migh Yield FUR KERRE RV 1 870628 619 26 (0] 093 1844 537 526 169497 LR
ESPA Bond Local Bmerging TUR 15 469 376 937 851 7912 968 621 019 883 12821 SR
ESPA Bond Mortgage EUR 24711040 : -13 438 TR0 1 2EH 026 840 o5z EUR
ESPA Bond USA-Corporate FUR 247,595 2EVT 2053793 -3 480 722 2485723071 159.90 1R
ESPA Bond USA-High Yield VI EUR 22951968 V2732805 -52 757 595 P 222461 10 1710 IEUR
Fidelity Euro Blue Chip Fund 11 745.156 57 490 200 984 327 58 474 527 15.90 FUR
GAM Star Continental furopean Equity 8124410 56 837 201 100} 285 57 838 486 16.75 aBP
GAM Star-Global Raes-BUR ACC 56 000.000 207722113 5395 534 212617247 12.13 FUR
Henderson Gartmore Continental Furopean Fund 24 468.565 74986 377 543 137 80 529 514 10.51 EUR
HSBC Global Investment Funds - Russia Bquity 8084.82 10020 669 7359 678 9280991 4.01 UsD
Whorgan Funds Systematic Alpha C (acc) - EUR 6 134,764 221 869 850 34518 221904 368 11552 EUR
JPMorgan US Research Enhanced Index Bquily Fund 1 646.868 79496 196 -1 831 163 77605033 104,53 Usp
MLIS-Marshall Wace TOPS UCITS Fund 5000.00 186 095 464 30192 176 216 287 640 1381500 EUR
2/:]::1{1;;1|3 Stanley Investment Funds Diversified Alpha Plus 26 400 314 155 313 51036 8720 263 118 493 31 8300 BUR
Nomurz Funds lreland - Japan Strategie Value Fund 2548186 116 557937 -2 682 103 H3I 875834 187674200 Py
Pictet- USA Index 1 210,389 64 791 508 -2 110979 62 680 529 180670 UISD
RT Qesterreich Aktienfonds-T 3 830,048 12019 693 -41 81 9977 882 832 EUR
schroder GAIA Siros US Iquity - EUR-A 7700000 288 384 354 10968 386 299 352740 123,16 EUR
Schroder International Selection FUnd - Ching Opportunitic 242 20 483 489 -1 083 539 19399 950 28025 usn
Sehroder Intemational Selection Fund - Hong Kong Fquity 3238 36 107 532 -1 629 6635 34472 867 3714 Use
State Sueet Australia Index lquity Fund 1 328.069 26066 231 277 894 2944 125 10,57 AUD
T 1851 -vA 16 372.259 612716 010 9741 403 622457 413 121.42 LR
'I'hz'cadnf:cd{e Investment Funds ICVC - European Smaller 12 850,065 34 994 (38 560 613 35 454 65] 884 FUR
Companies Fund
Hnt:@;@ed!c Invesiment Funds 1ICVC - UK Eguity 79336 32 377 731 -45 500 32332 23] 09 anp
Income Fund
K USA 37122 219 696 689 -10 367 650 209 329 039 1951.55 LiSD
Osszesen 12263 807607 -124 773 369 §2 139034 238
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Hazai nyiltvégdi befekfetési jegyek

adatok forintban

Erték papir megnevezése Daraszim Bc‘:‘:(i;és' ]”‘ilf:;:i?};;m' Pinei éridk h;;:::;?;:_?‘m (i::::} :::E:i

Erste Abszolit Hozami Kdtvény Alap 2579 3560 387 200 122402 672 3682789 872 14276 HUF
lZrste Dollir Péuzpinci Befekielési Alap 6 374 025 2087421218 -6 197 747 2081 223 474 11645 UspD
Irste Furo Pénzpiaci Befekietési Alap 759239 267 698 309 961 977 206730 332 11220 EUR
Erste Ravid Kotvény Alp 075 414 964 2 888936 429 154 260717 3043 197 146 31199 HIF
Erste Tokevédetl Kamatoptimum Alap 67336414 © 94095905 404018 94 499 923 14034 HUF
lrste Tokevedett Pénzpiaci Alap 224 683 620 504 823 876 -9 886 504 813 990 2.246777. HUF
Erste XL Kalvény Alap 1061 366 273 2241 230731 400494 483 2281725214 2.1498: HUF
Osszesen 11644593 667 310392281 11 954 945 948

Eure drfolyama 2015.12.31-¢0 313,12 HUF/EUR

Amerikai doltar arfolyama 201512 31-én 286.63 HUF/USD
Ausziral dolidr drfolyanw 2015123 1-¢n 209.73 HUI/AUD
Angol lond arfolyama 2015.12.31-én 424.96 HUF/GEP
Jupdn jen arfolyama 201512 9 1-én 2.3812 HUFIPY

Osszesen 23908401274 185618912 24994020 186

2015.12.31-fn zdrolt értékpapirok dlbomanya

Ertékpapir megnevezés

Névérték
500 000 000

Erste Nyiltwégli X1 K6tvény Befekietési Alap

3.3, Penzeszkdzck

Az Alap 2015, december 31-én nem rendetkezett pénzeszkozikkel.

3.4, Szdrmaziatott iigyletek ériékelési kiilonbozete

A szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbdzete mérlegsor tartalma az alabbi tigyletekbal all;

Iszlise o i . ,
L L Kiités nap i e Forduld napi
B etz Kités ditum Lejarat mennyisép Arfolvan Katesi drfolynm iiylet

s ) dituma {Devizaban oty HUFEUR) - i

P HUFTUR) eredméaye (Ft)
megdllapitva)

FX forward elndidsi pozcio nyildsa 2015,11.02 2016.01.06 15744 27i 31140 311.93 -19°505 941
X forward eladdsi poricio nyilisa 2015.11.08 2016.01.06 7427 368 315.05 31560 17 997 281
FX forward eladdsi pozicio nyitasa 20151110 2016.01.06 1331858 313.40 313.96 1040 251
EX Torward eladdsi pozicié nyitdsa 20151221 20160120 4 612 670 314.21 314.43 536064073
FX forward eladdsi pozicié nyitdsa 2015.10.20 2010.01.27 669G 110 31075 31147 -12437 130
X forward eladasi pozicio nyitdsa 20151214 2016.01.27 P14 o606 31615 316.62 3579658
FX fhrward eladasi pozicio nyitdsa 2015.12.15 2016.01.27 3161 3G 3743 129939
FX forward eladasi pozicio nyitasa 2015.12.18 2016.01.27 328271 315.5( 315,88 821 426
Osszesen -3 008 043
Erste Alapkezeld Zrt, 6 2015, december 31.
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Fsalctr g . .
e . . Yejdrat mennyiség IKiités napi Kitési drfolyam Im"dulé i
Eszkiiz Kiés datum . drfolyam e iigylet
dituma (Devizaban o HUEUSD N
, HUFUSD eredinénye (F)
megdllapitva) :
FX forward eladdsi pozicio nyitdsa 20151222 60128 B804 122 28744 287.36 TU3lied
Ossresen 7031 164
A Kiités napi Fordul b napi
. . 1ejdrat mennyiség ‘s ! Kitési drfolyam m" PRy
Eszlcdz Kotes ditum . , drfolyam RS- iigylet
dituma {Devizaban . TV GBY .
| HUEGBY eredinénye (1)
megillapitva)
FX forward eladdsi pozicio nyitdsa - 20151218 2016.01.22 74 456 435.00 © 43505 748921
FX forward eladdsipozicio nyildsa 20151222 2016.01.22 131724 427.94 428.12 399421
Osszesen 1148 342
Eszk iz ) . . :
o Lejfirat mennvisép Katés wapi Kiitési arfolyam Fo ,d“m tapd
fszk oz Kités ddtnm \ Arfolyrm IR iigylet
dituma {Devizaban N HUFIPY
, HRUFAIPY eredménye (I
megdllapitva)
EX forward eladési pozicid nyitdsa 2016.11.16 2016.01.13 46311523 2.3043 2.3685 «629 6717
Osszesen -029 677
lf)sszcs(:li 4 541 786 I

A

Az ligylet az Alap portfoliojaban levd eurdban, amerikai dollarban, auszteal dollarban, angol fontban, japan
Jenben denominalt értékpapirok arfolyamkockazatanak mérséklését szolgalja.

3.5, Sajat t5ke
351 Induld 1cke

Az indulé toke mérlegsor a mérleg fordulonapjan forgalomban évé befektetési jegyek névértékét
tarfalmazza (18.123.963 elt), killon részletezve a targyév clején forgalomban Jevd befektetési jegyek
névértékét (16.894.691 eFt), valamint a targyévben eladott, kibocsatott (7.163.591 el't) &s visszavaliott
befektetési jegyek névértékét (5.934.319 elt),

3.5.2. Tékevdltozdy
3.5.2.1. Befekieiési jegy forgalmazdsa sordn felmeriild éviékkiilonbozethdl szarmazd tdkevdltozds

A befekietési jegy forgalmazasa sordn felmeriild értékkiilonbozet a befektetési jegy claddsakor, illetve
visszavaltasakor keletkezd, a befekietési jegy arfolyamértéke és névértéke kizotti kiilonbszet, A tirgyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkillonbozetébdl eredd tdkecsdkkends 1.994.944 eFt, az eladott
befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tékendvekeddés 2.478.438 eFt, mig az ¢ldzd évek befektetési
Jegy forgalmabdl ered tékendvekmény 4.885.482 elt,

3.5.2.2. Tékevaltozds értékelési killonbdzet miatl

Az ¢rickelési kiilonbozet tartaléka a mérleg forduldnapjan az Alap portfoliojaban levd befekietési eszkdzok
érickelési kiilonbozetét mutatja. Ertékpapirok érékelésébdl eredd értékelési kiilonbozet 185.619 ¢ Fi,
hataridds tigylet értékelésébél eredd értékelési kiilonbozet 4.542 ¢ Ft

3.5.2.3. Tékevdltozds az eldzd évek, valamint az vizleti év eredménye miatt
Az el6z6 évek halmozott eredménye 180.000 eFt, a tirgyév eredménye pedig 93.495 elFt nyereség,

Lrste Alapkezeld Zrt, 7 2015, december 31,



YOU INVEST Stabil Alapok Alapja

3.6, Céliarialdk

Az Alapndl a targyévben céltartalékot nem szdmoltunk el

3.7. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszi lejaratt kistelezettsége nincs.

A rovid lejarath kotelezettségek mérlegsor tartalmazza a szallitokkal szembeni tartozdsokat (13.998 eFY), a
feltigyelettel szemben kotelezettséget (1.580 ¢Ft), kiilonado kotelezettséget (1.496 eFt), sajat befekietési jegy
visszavaltasabol eredd kotelezettséget (119.616 eFt), valamint hatdridds tgylet elszamolasabdl eredd

kotelezettséget (5.228 ¢Ft).

3.8, Passziv idébeli elhatdaroldsok

Passziv idébeli elhatarolasként mutatjuk ki a 2015. évi audit dij nem szamlazott dsszegét (399 eFt).

4.Eredménykimutatishoz kapesolédé kiegészitések

Az Alap 2018, évi bevételet

adalok ezer torintvan

Ebbdl pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi milveletel bevétele dsszesen 1554 568 1 554 568
- Kamatbevétel pénzintézettdl - -
- Ertékpapirok kamatbevétele 690 226 690 226
- Ertékpapirok arfolyannyeresége - -
- Realizalt deviza arfolyamnyereség 60 293 60 293
- Hataridbs miveleiek nyeresége 804 049 8014 049
Fayéh bevételelk I i

- Baveb bevétel

I

|

Az Alap 2015, évi kiltségei, raforditas ai

adalok czer 1ormtban

Ebbol pénziigyileg realizait

Megnevezés Osszes kiltség, raforditis kiiltségek, riforditisok
Pénziigyi milveletek raforditasa sszesen 1266183 1266183
- Pénzintézetnek fizetelt kamat - -
- Ertékpapirok kamatvesziesége 307 668 307 668
- Iijl“tékpapirok arfolyamvesziesége 3 3
- Realizalt deviza arfolyanmvesateség 23 870 23 870
- Hatéridds miveleiek vesdesége 934 642 934 642
Mitkddési koltségek Gsszesen 181 483 167 085
- Alapkezeléi dij 20 024 18 468
- Letétkezeldi dij 46 722 43093
- Bank és nyomtatvany kéliség 2 2
- Kényvvizsgaldi dij 799 400
- Megbizasi dij 427 427
-Eljarasi dij 42 42
- Forgalmazisi dij 113 467 104 653
Egyéb raforditas dsszesen 13 408 10 333
- Bgyéb raforditas - -
- Feliigyeleti dij 6678 5099
- Kitlonadaé 6 730 5234
[Az Alap iizleti eredménye 93 495

Erste Alapkezeld Zr1,
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5, Cash-~flow kimutatas

adatok ezer forintban

Sorszdm A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
i I Szokdsos tevékenységhil szdrmazé pénzeszkdz-viltozas 417523 - 387 236
2 1. Targyévi eredmény {kapott hozamok nélkiil) + - 127743 - 289063
3 2. Blszamolt amortizacid + -

4 3. Blszdmoltl ériékvesatds és visszairis + - -
5 4. Elszamolt éridkelési kiilonbozet + 315906 - 210 480
] 5. Céltartalékképzes és felhasmdiss kiillbnbizete - - -
7 6. Ertékpapir befekletések érickes itésének, bevaltasanak eredménye & - 3
8 7. Befekietetl eszkizbk dllominyvaltozisa + - -
9 8. Forgdeszktzok allomanyviltozdsa + - 5637 il 758
16 9, Ritvid lejarath kblelezettés gek Allomanyvaltozasa + 36 444 99 091
1§ 10, Hossz lejirati kotelezettsépek dllomanyvaliozasa + - -
12 HL A Kty iddbeli elhatarolasok dlloményvallozasa + - -
i3 12, Passziv iddbeli elhatdaroldsok dllomanyviliozasa -+ - “ 236
i4 13, Szhmaztatoft Ggylelek énckelési killdnbdzetének vallozisa 198 553 - 198 309
15 I Befelitetdsi tevékenység bl sedrmazd péuzesek izl tonds 2164 360 7125530
16 14. Ertékpapirok beszerzése - - 45804495 1. 64374 393
17 15, Brtékpapirok claddsa, bevaltasa + 25309 190 62 866 305
18 16. Kapot{ hozamok -+ 330939 382558
19 1. Pénziigyi miiveletek bl szdrmazo pénzeszk Sz-viltozds 19 746 843 1712766
20 17, Befekietési jegy kiboesatds + 20951 257 9642029
21 18, Befekieiési jegy kibocesdtds sordn kapott apport - - -
22 16, Befekieiésijegy visszavdsdrlasa - - 1204414 |- 7929263
23 20, Befektetésijegyek utdn fizetett hozamok - -
24 21. Hitel, Hletve kdleson felvétele + - -
25 22 Hitel, illetve kdleson rlesxése - -
26 23. Hitel, illetve kblesén utdn fizetet kamat - -
27 IV, Pénzeszliiz viltozas - -
Lrste Alapkezeld Zri. 9 2015, december 31,
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6. Porttolid jelentés értékpapiralapra

.

Alapadatok:

Alap neve 2014.03.24-161

Alap kordbbineve:

Lajstroms zama;

Alapkezels neve:

Letétkezeld neve:

N s Zamitds tipusa:

Térgynapi eszkdzériék Targy +1 napon késal

YOU INVEST Stabil Alapok Alapja
Frste Global Aktiv 10 Alapok Alapia
PHHE-E82

Erste Alapkezeld Zi

Frste Bank Hungary Zrl,

Targynapi eszkbzallomény
Térgynapi arfolyam adatok

Térgynapi befektetdsi jegy forgahni adatok felhazsnalasaval

Térgynap (T) 20151231
Sajal 16ke: 23957 549 183
Lgy jegyre jutd NEIE 1.3219
Darabszant, 18 123 962 898

A tgrgynapt nettd eszkdzértdk meghatdrozdsa:

A lelies
L KOTELEZ ETESEGEK Ossreg/lirék portfali
ardnydban (%)
1/} Hitelgllomany (Gsszes): Hitelezdd Futamidd - 0,00%
- (0.00%
1/2. Bpyéb koteleveltségek (Osszes): 142 316 598 0.59%
Alapkezelat dij miatt 1 555326 0.01%
Letétkezeloi dij miait 3629093 0.02%
Bizomanyosi dij mialt - 0.00%
Forgatm kig. miatt 8813513 0. 14%
Feligyeleti dij miatt 1595221 0.01%
Konyvvizsgalaii dif matt EEREAN 0.00%
Kalonadd miatt {479 399 (.01%
Reklam kg, miatt - 0.00%
Koltségkent elszamolt egyéb (&l miatt - 0.00%
Vpyéb - nemkolség alapd - kitelezellség 124 844 631 0.52%
173, Céllantalékok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
1/4. Pagsziv iddbeli ethaldrolasok (sszes ) - 0.00%
- 0.00%
Katelezettsépek dsszesen: 142 316 598 0.59%
1, ESZKOZOK. Osszen/Frck (%)
1171, Folyoszamla, késpénz (Gsszes): 149 0.00%
Erste Bank HUI svamia t 0.00%
Exste Bank USID szdmla 123 0.00%
Frste Bank AUD szamla 25 0.00%
/2, Hayeéh kovetelts {Gsszes ) 349997 0.00%
Eladoti sajit belekielési jegy ellenériéke 346 997 0.00%
173, Lekotot bankbetétek (Bsszes) Bank FFutamidd - 0.00%
HENE Max 3 ho lekotdstl (Osszes): - 0.60%
- (0.00%
11/3.2 3 honapnal hosszabb lekatésii (0sszes - 0.00%
- 0.00%
1174 I'i'lékpapirok (Bsszes) Megh. Devizanen| Névénék 24094 973 849 100.57%
11/4.1 Alampapirok (9sszes): - 0.00%
! - 0.00%
/411 JKotvények (Gsszes): - 0.00%
1174.1.3. 1loyeb jegybankképes ép. (dsszes): - 0.00%
| . 0.00%
/4.1 4 [Kilfsldi dllampapirok {osszes): - 0.00%
| - 0.00%
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1/4.2. Gazdalkodéiés egyéb hitelvisyonvl megtestesild ép - 0.60%
421, Thzsdére bevereletl (dsszes): - 0.00%
! - 0.00%

117422 TK{sidi kotvények (Bgsves): - 0.00%
! - 0.00%

1/A4.23. ITézsdén kivili (6ssaes ) - 0.00%0
i - (L00%

11/4.3, Részvények (Bsszes): - 0.00%
11/4.3.1. [Téusdére bevereiett (Osszes): - (.00%
| - 0.00%

i/4.3.2. (Kilfoldi résavények (Gsswes); - 0.00%
| - 0.00%

1174.3.3, {Tozsdén kivali (0sszes): - 0.00%
| 0.00%

11/4.4. lelziloglevelek (osszes ). - 0.00%
11/44.1. |Tozsdére bevezetelt {6ss7es): ~ 0.00%
| - 0.00%

1/4.4.2. [Tdzsdén kivitli (bsszas): - 0.00%
] - 0.00%
11/4.5. Befektetési jegyek (Gsszes): 24 094 973 849 100.57%
11/4.5.1. 1 Tézsdére bevezetelt {Gsszes): - Q.00%
| - 0.00%
1/4.52. [Thzsdén kivoli (0sszes), 24094 973 849 100.57%
Erste Abszolit Hozami Kotvény Alap HUE | 2579907 1100 3682789 872 15.37%

Lrste Rovid Kétvény Alap HUF 975 414 964.00 3043 197 146 12.70%

Irste Tokevédett Kamatoptimum Alap HUF 67 33641400 94 499 623 0.39%

Lrste Tokeveédelt Pénzpiaci Alap HUF 224 683 620.00 504 813 990 2.11%

Lrste XL Kotvény Alap HUT 1061 366 273.00 2281725214 9.52%
ACMBemstein SICAV Select Absolute Alpha Portfolio EUR 38 000.00 216 077 850 0.90%

Alpha Diversified 3 VT FUR 679.400 24 073 658 0.10%

BB Platmum IV IDBX Systematic Alpha Index Fund EUR 6 200.00 257558 108 LOKY

BWS Concept Kaldemorgen FC R 6900.00 289 381 120 1 21%

Hrste Buro Pénzpaci Befekteidsi Alap ELR 75923900 266 736 332 L11%

ESPA Bond Emerging Markets BUR EUR 11034.89 627230295 2.62%

ESPA Bond Furo Rent EUR FUR 119399 622 518 334 2.60%

ESPA Bond Furope-High Yield BUR EUR 34 63807 | 844 537 3260 7.10%

ESPA Bond Local Bmerging FUR EUR 15 469.38 621 019 883 2.59%,

IESPA l3ond Mortgage EUR EUR 2471104 1242 026 846 5.18%

I3SPA Bond USA-Carporate FUR ELR 49 24760 2465 723 071 10.29%

FESPA Bond USA-High Yield V1 EUR EUR 22951.97 1222461 110 5.10%

Fidelity Buro Blue Chip Fund [FUR 1174516 58 474 527 (.24%

GAM Star-Global Rates-EUR ACC EUR 56 0000 212 208 688 0.85%
Henderson Gantmore Continental Furopean Fund 1EUR 24 468 57 80 806 866 0.34%
JPMorgan Funds Systematic Alpha C (ace) - BUR FEUR 6 134.76 221 904 368 0.93%
MLIS-Marshall Wace TOPS UCITS Fund | EUR 5 000.00 216209 360 0.90%

Morgan Stanley Investment Funds Diversified Alpha Plus Fund EUR 2640000 263118493 L1t%

RT Qesterreich Akiienfonds-T EUR 3 830.08 9 977 882 (.04%

Schroder GAIA Siros US Fquity - FUR-A EUR 7700.00 299 690 283 125%

T 1831 -VA FUR 1637226 622457413 2.60%
Threadneedie Investment Funds 1CVC - European Smaller Companies § EUR 12 850.07 35 554 054 0.15%

AXA Rosenberg US Enhanced Index Bguity Alpha Fund USD & 796,99 63 314 400 0.26%

Lrste Dolldr Pénepiact Belektetési Alap USD 6574 025.00 2081223 47] 8.69%

HSBC Global Investment Funds - Russia Fouity USD 8 084 82 9280991 0.04%
JPMorgan US Research Enhanced Index Bquity Fund USD | 646.87 77665 033 0.32%

Pictet- USA Index USD 1210.39 63 277 256 (1.26%

Schroder International Selection FUnd - China Opportunities USD 241,51 19 399 950 (.08%
Schroder International Selection Fund - Hong Kong Eguity UsD 323828 34 472 867 0.14%

XT USA UsD 374.22 209 329 039 (.87%

GAM Star Continental Furopean Equity (#1214 § 124.41 37985 610 0.24%
Threadneedle Invesiment Funds [CVC - UK Equity Inconme Fund GBP 7933576 32332231 0.13%
Candriam Equities 1. - Ausiralia AUD 13,04 3083222 0.01%

State Street Australia Index Equity Fund AUD 1 328.07 2 960 836 0.01%

Nomure Funds Jreland - Iapan Strategic Value Fund 1Py 254819 113 875 834 0.48%

11/4.6. Kampotlasi jegy {Usszes): - 0.00%
- 0.00%

Erste Alapkezeld Zrt.
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{1/5. Szarmaztato dgyiclek {(Bss5zes): | 45417786 5.02%
/31, [Forward Ggyletek (6sszes): 4541 786 0.02%%
IX forward eladisi pozicio nyitasa FURMUE - 19 505 94 -(.08%

FX forward eladédsi pozicio nyitdsa FEURHUE 17967 281 008%

FX forward eladdsi pozicio nyitasa EURMUF 1040 251 0.00%

FX fonwvard eladasi pozicio nyitaga EURMUF 3366073 0.02%

FX forward eladdsipozicid nyitasa BURMHUF - 12437 130 -0.05%

FX forward eladdsi pozicit nyitdsa EURHUF 3579 658 0.01%

X forward eladdsi pozicid nyitdsa EURHUF 129 939 0.00%

X forward eladési pozicid nyitdsa EURHUF 821 826 0.00%

X forward claddsi pozicid nyitdsa USDHUF 7031 164 0.03%

"X forward eladasi pozicid nyitdsa GBPHUF 748 921 0.00%

X forward eladdsi pozicid nyitdsa GRPHUE 399 421 0.00%

IFX forward eladasi pozicid nyitdsa JPYHUF - 629 677 0.00%

1752, |Opcidk (5sszes): - 0.00%
| - 0.00%

11/6. Aktiv iddbeli elhatdrolasok (Gsszes): - 0.00%
| - 0.00%
Lszkoziok dsszesen: [ 24 099 865 781 100.5%%

7. Vagyoni ¢és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutatd el . . Ardny
) Szamitds modja Frtedk "
megnevezeése 20151231,
sajit 1 23 956 5¢
Tokestruktira (1) sajdl tbke 2393699 99.41%
forrdsok 24 098 912
, ide téke
Tékestruktara (11.) idegen toke L) VA 0.59%
forrasok 24 098 912
Likviditas forgoeszkozisk 24093 16977.67%
rovid lejatatd kételezettség 141 918
Bevételaranyos eredmény 93 495 6010
: . Q
eredmény bevételek 1 554 569

Erste

Alapkezeld Zit,
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8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabbéd nem
kapott ovadékot, fedezetet.

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget tjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos
napi netté eszkozértéken torténd visszavésérlasi kotelezettség vallalasdval biztositia a  befektetdk
szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltasaval tetszoleges idopontban hozzajussanak
a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jovébeni teljesitményére, hozamara.

Budapest, 2016. aprilis 22. % Q‘ 4
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1. A gazdasagi folyamatok rivid attekintése, az Alap befektetési politikdjara hato tényezik

2015, 1. negyedéy

A 2015-0s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a t8ke-, és arupiacokon alapvetden a
befektetdi optimizmus volt az iranyadé. A legjelentésebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&PS500) a negyedév sordn
uj cstesra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjukhoz képest vdltozdst (S&P500: +0,44%, DIIA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsd negyedév soran 20% koritli novekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DJEUSC is 17,51%-kal
emelkedett, (Természetesen az eurdpai indexek dollarban mért teljesitménye a 10% koriili idei dollar erésédés hatdsdra
ennél szerényebb.) A fejlédd piacok teljesitményét bemutaté MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%), mig a NIKKEI 10,06%-kal nétt,

Alapvetden likviditas orientdlt dralakulds volt megfigyethett a fejlett piaci kotvények esetében is. A negyedév soran
még az idei kamatemelést drazd amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kozel negyed szdzalékkal tudott
csokkenni, melynek eredményeként a mérciust 1,93%-on zdrta. A beindulé ECB eszktzvasérlas hatasara az eurépai
allampapir hozamok még a tengerentulindl is nagyobb mértékben csokkentek, Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, és a safe haven hatdssal is tdmogatott
svdjci tiz éves hozam mdr negativ (minusz 0,06%). A jelentds koétvényhozam csbkkends ¢és a doliarerSssdés
eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-alakuldsat reprezentdlé Citi World BIG index a negyedév sordn tobb
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkozi tendencidknak — és likviditasb8ségnek — megfelelden a magyar allampapirok
esetcben is folytatddott a hozamesokkenés, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek idén 2,5%-kal boviiltek.

Az arupiacokon azt ldthattuk, hogy a tavalyi masodik félévében lezajlott 50%-o0s zuhandshoz képest az olaj piacan az
elsd negyedévben mar nem volt ityen komoly vdltozds (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany 4ra a negyeddv
sordn szinte valtozatlan maradt (1183, Tusd/uncia, minusz 0,08%-o0s negyedéves viltozds), A devizapiacon lényeges
¥pés volt, hogy a CNB eltordlte az EURCHF 1 2-es limitét, mely a svaici frank er8sodéséher vezetett. A kizelgh
kamatemelést arazé USD a monetdris lazitdst megkezdd eurdval szemben a negyedéy soran az év eleji 1,22-es szintré)
1,07-1g erésadoit. Szintén erdsadstt a forint is, mely a negyedévet a 1élekiani 300-as szint alati zdrta {dec. 31.: 3 14,89},

Ha az europai ¢s az amerikai monetdris politikat vizsgaljuk, ugy azt lathagjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetaris
politika eitérd fazisaban van. Amerikéban mar tavaly novemberben megszint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkdzvasdrldsabol fakadt ¢s a piaci szerepldk mér a FED kamatemelési ciklusdnak megkezdésének idopontjat
latolgatjak. Ezzel szemben Eurépdban még csak marciusban induit el a 60 milliard eurds havi keretosszegii
eszkdzvdsarlasi program, mely 2016. 8széig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedév sordn a marciusi Fed itlés. Yellen elntk asszonynak az tlést kovetd kommentjében
mar nem szerepelt a ,tilrelmes™ kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapesan tiirelmetlen volna. A gyengébb GDP vérakozasok kapesan gy tinik, hogy a kamatemeldsi ciklus
megkezdésének iddpontja a kordbban vért juniusi iddponthoz képest cstiszni fog. Az év eleji piaci varakozasok alapjén
az elsé kamatemelésre csak szeptemberben keril sor. A kamatemelési ciklus 2015-6s megkezdésével kapcsolatos
velemeénnyel egybevagott az is, hogy 2015, elején a 17 Fed dontéshozd kozil 15-en még december végdig
kamatemelésre szamitottak. Azonban a 2015. év vépére vonatkoza amerikai alapkamat becslések kozeépértéke tovabb
cstkkent, fgy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonld vdrakozas 1,125%-0s
értékeével.

Ha az Burdpai gazdasdgot vizsgaljuk, igy azt lathatjuk, hogy az ECB gazdasagi elérejelzései - szemben az USA
gazdasagara vonatkozd varakozasokkal — folyamatosan javuinak. A GDP esetében az ECB az idei évre 1,5%-0s
(korabbi |,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-0s (korabban csak 1,5%) n6vekedést var, A gazdasagi névekedést mair
nem csak a lakossagi fogyasztas, hanem a gyengitié eurén keresztiil javulé export versenyképesség is segiti.
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2015, 1L negyedév

A 2015-8s év masodik negyedévének grafikonjait vizsgdiva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az elsé negyedéves
folyamatokkal elientétben - alapvetéen a befektetdi pesszimizmus volt az irdnyadd. A legjelentdsebb tengerentili
indexek a negyedéy sordn kismértékben gyengiiltel. (S&P500: minusz 1,29%, DIIA: minusz 2.11%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek - részben a gordg helyzet okozta regiondlis bizonytalansag miatt — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal csokkent &s az atfogd eurdpai index a DIEUS0 is 8,2%-kal eseit. A negyedéy sordn a tavalyi
¢vben lemaradé magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-o0) nyijtott, melynek hatdsara az
idei ¢vben a hazai index emeclkedés méar meghaladta a 30%-ol. Ezt az elsé féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta felitlmtlni. Irdnydt tekinive a magyar piachoz hasonloan — bér attél jelentdsen elmaradé mértékben -
emelkedett a fejlodd piacok teljesitményét reprezentdld MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, HI1: 1,67%), és a
negyedév sordn szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az eurépal és az amerikai részvénypiacokhoz hasonldan kockdzatkeriild befekietéi hangulat volt tapasztalhatd a
kotvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamatemelést drazo amerikai 10 éves allamkétvények hozama 0,40
szhzalékkal emelkedett, melynek eredményeként a juniust 2,36%-on zdrta, A gOrdg curdtagsdg felfiiggesztésével
kapcsolatos befektet6i taldlgatdsok hatdsdra az eurdpai dllampapir hozamok még a tengerentalingl is nagyobb
mériékben 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 svéjci tiz éves hozam minddssze
0,10%-on zéarta a félévet, Mdég ezen megemelkedett szintek meliett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetk, akik a 10 éves német allamkdtvényeket czen hozam mellett megvasaroltak ¢és azt a futamidd vépéig
megtartjak, realizdihatnak-e barmiféle redljdvedelmet az ECB 2%-os inflacios célia mellett,

A negyedéves kotvényhozam emelkedés és a dellar gyengtilés eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-
alakulasat reprezentald Citi World BIG index a masodik negyedévben 4,1%-kal ¢sokkent, azonban az index értéke az
elsd félévben Osszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az elsd nepyedéves kiugrd teljesitménye miatt. A
nemzetkdzi kockazatkertilési tendencidknak megfeleléen a magyar allampapirok esetében is emelkediek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kdtvényindexek minusz 1% koriili negyedéves teljesitményt nytjtottak,

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi ¢v kzepéto] lezajlott tibb mint 50%-o0s zuhanashoz képest az olaj piacan
a masedil negyedévben mir stabilizglédas zajlott, fgy a Breat t6bb mint 10%-kal, mig a Crude 209%-ot meghaladd
mértékben emelkedett. Az arany dra a negyedév sordn szinte valtozatlan maradt (1172 usdfuncia, minusz 1%eos
negyedéves elmozduids). A negyedév sordn a [0 devizapirokban nem voli iényeges valtozas, igy az FURUSD 1,11-¢en,
mig az USINPY 122-80n z4rt, A kockazal kerilles erfstidésével a forint az eurdval szemben a marcius vépi 300 alatti
szinGérdl a negyedév végére 313,04-ig gyengiilt.

Ha a magyar pazdasag adatait részletesen is megvizsgaljuk, Ugy azt lathatjuk, hogy az elézd évhez hasonléan 2015-ben

tovabbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasdgi adatok alapjan az latszott, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP bdviilést kbvetden az elsé negyedévben év/dy alapon a gazdasagi novekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabél tovabbra is Eurépa ¢limezdnycbe helyezte a magyar gazdasagot. A nvekedés hajtdereje most
is az export orientalt ipari termelés, ezen belil is az autdgydrtds volt. Felhaszndldsi oldalrél a GDP-t a 10%-0s
mértékben boviils export ¢ a lakossdgi fogyaszids timogatja.

Ha az eurGpai eseményeket is megvizsgdljuk, 0gy szembetiinik, hogy a masodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartottak a gértg események alakulasa. A kiindulopont az, hogy jelenleg Gordgorszag
180%-0s GDP aranyos dllamadoéssdggal rendelkezik, melyei piaci kamatszint mellett Gordgorszag a tovabbiakban mar
nem tudott managelni.

2015, HI. negyedéy

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetden a befektetdi pesszimizmus volt
az iranyado, melynek hatdséra az cimdlt néhany év leggyengébb negyedéves teljesitményét hoztdk a t6kepiacok és sok
esetben mar az indexek I-III negyedévi Gsszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentésebb tengerentili
indexek a negyedév sordn gyengiiltek (S&P3500: minusz 6,94%, DIIA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%).
Az eurdpai fejletipiaci indexek még az amerikai mutatdkat is meghaladoe mértékben estek. A német DAX 11,74%-kal
cstkkent és az atfogd eurdpai részvényindex a DJEUSO is 9.45%-kal gyengilt. A harmadik negyedévben az idei évben
remek leljesitményt nyGjtdé magyar BUX index is 4,61%-kal esett, mellyel egyiitt is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladta a 25%-ot. Fzzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a tdzsdeindexek kozott
a legnagyobb mértékii ndvekedést tudta magaénak. A kinai tékepiacok gyengélkedése miatt a fejiodd piacok
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teijesitményét reprezentdld MSCI Emerging index Is nagyot esert (Q3: -18,53%, YTD: -4,63%), &5 a negyedév sordn

szinlén jelentosen gyengiill a japan Nikkei225 (-14,07%) résavényindex is.

Az eurdpai €s az amerikai részvénypiacokiol eltéréen az dllampapirokat keresték a befektetSk. Annak ellenére, hogy
felcves idotavban a befektetdk mdr ekkor is kamatemelésre szamitottak a FED-161, az amerikai 10 éves allamkotvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szdzalékkal csikkent, melynek eredményeként a szeptembert 2 04%-on zérta,
Az curdpai dllampapir hozamok az ECB éllampapir-visirlasanak hatasdra szintén csokkentek. Ennek eredményeként a
német 10 éves dflampapir 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 cstkkenés eredményeként a fejlettpiaci kotvények arfolyam alakulasat
reprezentatd Citi World BIG index a harmadile negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és fgy az idei évben dsszességében
mér 6% feletti emelkedést produkdlt, A nemzetkozi kistvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok
esetében is csokkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kétvényindexek 3% foloui negyedéves
teljesitményt nydjtotlak.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a misodik negyedéves olaj piaci fellendillést koveten a globalis és a kinai
novekedési kildtasok borGsabbé valdsdval a harmadik negyedévben az drak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is
15%-0t vesziett az ¢rigkébdl. Az arany dra a negyedév soran szintén csdkkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves eimozduids). A vizsgalt idészakban a & devizaparok jegyzésében nem volt ényeges valtozds, igy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDIPY 120-0n zért. A forint az euréval szemben szingén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozdulast, és szeptember 30-an 313,32-es szinten allt,

A nemzetkozi piacok részletesebb vizsgdlatanal szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befekietdket a Kinai
thzsdei Osszeomlas és a hozzd kapesolodd globalis novekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betois
FED kamatemelésével kapesolatos varakozasok tartottdk izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasdg éiénkitése
veégelt 2008. végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasag organikus névekedésének beinduldsaval
és/vagy az inflécios nyomas megjelenésével megemelhetévé valik. Az elmilt egy évben az elemzbi elérejelzések mar a
kamatemeldsi ciklus megkezdésének idézitésére vonatkoztak.

Ha dinamikajaban vizsgaljuk a kamatemelés kérdését, akkor az ldtszot(, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének idGpontjat folyamatosan tolta. A negyedév sordn is a taldigatasok kozéppontjaban az allt, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-e a kamatemelési ciklusat vagy tovébbra is az addigi, dinamikusan halogato taktika/stratégia
fog folyiatodni,

2015, 1V, negyedéy

A tavalyi év utolsé negyedévének grafikonjait vizsglva a killonboz8 piacokon vegyes irdnyd elmozdulasokat
lathattunk. Altalanossagban elmondhato, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgdsdnak iranya
sokszor azonos volt, bir tbb esetben csak az utolsd negyedév teljesitménye hizta a poziliv tartomanyba az éves
mutatékat, {gy példaul a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot ért e, melybdl az utolsd negyedéy 11.21%-kal
részesedett. Hasonloan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsé negyedévben 9,46%-o0s teljesitményt ért el, és igy a
Japin tdzsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Médsrészrél a tibbi részvényindexek esetében megfigyelhets volt, hogy
a fejlett piaci indexelk, régiotsl figgetlentil 1ényegében .plusz nullas™ éves teljesitményt nydjtottak, azonban néhény
amerikai tdzsdeindex a viszonylag jo negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az év egészét tekintve minuszban
maradt (S&P Q4. +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar tézsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mezényb6l, Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolsé negyeddvben is 14,49%
volt az emelkedés mértéke, mikizben a fejlodé piacok atfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett.

Az arupiacokon Ggy a negyedik negyedévben, mint a 2015-0s év egészét nézve is bords hangulat uralkodott, A tavalyi
¢vben az olajar (a brent és a crude) jegyzése is t6bb mint 30%-kal csokkent, és csak a negyedik negyedévben az
arcstkkenés mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekozben az arany arfolyama tavalyi évben 10,45%-01 esett. A
dollarban jegyzett nyersanyagok arcstikkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erdsadott
az eurthoz képest,

A fejlett orszdgok atlampapir hozamaindl - a faza monetaris kondicioknak koszonhetden - a tavalyi évben nem volt
jelentds viltozds és megtartottak rekord alacsony szintjeiket. fgy az amerikai 10 éves allamkdtvények 2,27%-on, a
német 10 éves kitvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves dllampapirok 1,59%-0s hozammal zartak az évet.

Ha a fenti dltaldnos piaci atiekintést kovetden a negyedévben publikalt hazai makrogazdasagi adatokat alaposabban is
megvizsgaljuk, gy nem mehettiink el sz6 nélkiil a december elején kijott a részletes magyar GDP becslés mellett. Az
adat alapjan a magyar gazdasdg a harmadik negyedévben az el6z6 év hasonld idészakahoz képest 2,4%-kal boviilt,
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mie 10}‘.1} az cléretes adatndl { %) jobb, azounban az idei elsd nepyedév es { ? 5%%) 5 & masodik negyedéves
(%2,7%} GDP adatdl is elmarad. Terlileti dsszevetésben sem javult a kép, hiszen a ;(,g?]o.s erszagok mind magasabb
negyedéves mutatékar produkéltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a romdnok 3,6%-kal,
mig a szlovakok 3,7%-kal boviltek, rdadasul ezt a ndvekedést joval alacsonyabb ardnyG EU fejlesztési tamogatas
melleit érték el, mely a gazdaséguk egészségesebb jellegét sugallja.

Ha az eurdpai gazdasagi ndvekedést is megvizsgaljuk, akkor az iatszik, hogy az eurd zonat a magyar gazdasignal jovat
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az euré-zdéndra vonatkozd 2015. évi GDP nbvekedés 1,5%. Raadasul az eurdpai
gazdasdgi navekedés Ssszetételét vizsgalva az egyes régiok kozott is komoly eltéréseket talalhatunk. Ugy tinik, hogy a
periféria orszégok az ECB allampapir vasarlasai altal teremtett nyomott kamatkdrnyezetbdl jobban tudtak profitalni és
magasabb novekedési iitemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakuldsat vizsgalva - mely 4ltalaban jo
indikdtora lehet a jovébeli GDP novekedésnek is - még nagyobb az adatok szdrdddsa, A dél-curdpai dllamok kozil
Olaszorszég €és Spanyolorszag is kimagasiik az iparil termelésének bovitlési ttemével. Ezzel szemben a zérd korili
német ipari termelés novekedés joval kidbranditdbb ¢és kijdozanitobb.

A negyedik negyedév tengerentuli eseményei ktiztil hatédsaval kiemelkedik, hogy december 16-d4n a FED 9 éves szilnet
utan $,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatat. A decemberi kamatemelésre a
piaci szereploknek mdar a 90%-a szdmitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés és a kamatemelésre adott piaci
reakciok is meglehetdsen visszafogottak voltak, Az S&P év végéig megtartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dolfiar
sem mutatott jelentds erdsddést,

A nemzetkozi placok vizsgdlatdndl nem mehetiink el sz nélklil az elmilt iddszak kinai események meliett sem. A
kinai t6zsde - annak elenére, hogy a tavalyi évben mdr 16bb mint 30%-kal értékelddott le - az idei év elején folytatts a
mélyreplilését. Janudr elséd hetében két nap is 7-7%-0s esést szenvedett el a kinai birze. Meghtélésink szerint a
legnagyobb kockazatot, a kinai tbkepiaci krizisnek a kinai tirsadalomra torténd atfertézodése” jelentheti, melytd] az
orszagot vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmilt 1 évben mar tibb szdz milliard dolldrnyi jliant
forditott a kordbban buborékot fiijé kinai tézsde zuhandsanak megdllitdsdra. ..

2. Az Alapkereld miikédésében hekgvetkerett viltorasok

Az elmiit évben a Térsasdg tulajdonosi szerkezetében vdllozds nem kévetkezett be. A 2009. évi tulajdones valiast
kavetden a tarsasag 100%-os fulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe 1611én6 bejegyzés 2009,
februdr 9-én tortént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kozvetett tulajdondban &l16 tarsasdga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai meliett biztositia az alap-, és vagyonkezelési tzletag infrastruktarajat.

A Tarsasagnal sem az irdnyitasi struktirdban sem a tevékenységi korében jelentds vélfozds nem kdvetkezett be az idei
év soran. A Tarsasdg 2014, julius 21-én a Kbfiv. 203.§-dnak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatow tets, hogy a
Befektetési Alapkezelé a Kbftv, rendetkezéseinek minden tekintetben megfelel,

A 20!% 45 évben az Alapkezeld alapjaiban szamotievd viltozds nem tortént. Az Alapkezelé 2015, aprilis 30.-val az
Erste Toékevédett Allampapir Alapjat beolvasztotta az Erste Tékevédett Pénzpiaci Alapba. A t0bbi alap vonatkozdsaban
sem szdmotlevd befektetési politika, sem névvaltozds nem tdrtént az év folyaman. Az Alapkezeld 2015-ben 1j alapot
nem inditott.

A 2015-65 esztendSben az Alapkezeld meglartolta a megeldzd évben kialakitott befekletési alapjainak palettajat. Az
Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomdnya az elsd hénapokban meghaladta az év végi allomdnyt, maid
csthklends kovetkezett be. A csikkenés jelentds mértékben az Erste Bank fizetésképtelenségérdl elterjedt valotlan
rémhir hatdsa volt. Bzt kdvetGen a vallalat célja volt az dllomany stabilitdsa és a biztonsagtudat megleremtése. Az év
utelsd honapjaiban jelentds mértékil friss tiékebedramlasnak kdsziénhetGen az év végi allomany 2.3%-kal nétt és
meghaladta a 893 milliardot.

Erste Alapkezeld Zrt, S 2015, december 31.
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A befektetést alapok piacdra vegyes hatdssal voit a tavalyi év elsé hdrom negyedévében trtént kamatvagasi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-o0s kezddériekrt] egészen 1,35%-ig sillyedt. A teljes év folyaman a befektetssi
alapokba 182,9 milliard @) befektetés dramlott be, ami majdnem dupldja volt az azt megeltézd évinek., Az Erste
Alapkezeld 2.3%-o0s dllomanyndvekedésével év végére 16.08%-0s piaci részesedést ért el a nyilvanos befektetési
alapok piacan. Tz az egy évvel megeldz6 adathoz képest 0033 szazalékponios csdkkenést eredményezetl, amivel a
harmadik iegnagyobb alapkezeldnek bizonyult a magyar alapkezel6i piacon.

A vagyon ¢s portfoliokezelés is novekedést tudott felmutatni az év soran. A 2015-8s ndvekeddés jelentds részben a
biztositoi portfolick ntvekedésének volt kiszénhetd. A biztositéi portfoliok az év sordn 17.8%-kal, a DPM portfdlio
1.0%-kal, valamint a nyugdiipénaari vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak novekedni. Az  Erste Alapkezels
ugyféimindsitésekiel kapesolatos eurdpai torvényi valtozdsokra tekintette], cégesoport szintd hatékonysagnovelés
céljabdl, magdniigyfeleit folyamatosan atirdnyitja a bank csoporton beliili privéat banki jlletve brékeri tizletdgnak, ezzel
egyéb portfolidkban kezelt dlloménya jelentds mértékben 73.6%-kal csikkent,

Az Alapkezeld altal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal névekedett és 1035 milliard forinton zdrta az évet.

Budapest, 2016. dprilis. 22.

Jog, -

Erste! A]apkezelé Zxt,
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