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Fliggetlen Kényvvizsgdléi Jelentés

Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

Az éves beszamolérdl késziilt jelentés

1.) Elvégeztiik a YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja ("Alap™) mellékelt 2015. évi
éves beszdmoléjanak a konyvvizsgdlatdt, amely éves beszdmolé a 2015. december
31-i forduldénapra elkészitett mérlegbdl - melyben az eszkdzok és forrdsok eqyezd
végdsszege 6.984.467 E Ft, az lizleti év eredménye 32.671 E Ft nyereséq -, az ezen
idéponttal végz8dé évre vonatkozd eredménykimutatdsbdl és a szamviteli politika
meghatarozé elemeit és az egyéb magyardzo informacidkat tartalmazé kiegészité
mellékletbdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoldért

2.) A vezetés felel6s a megbizhaté és valds képet nyljté éves beszdmold
elkészitéséért és bemutatasaért a szamviteli térvényben foglaltakkal sszhangban,
valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz,
hogy lehetdvé valjon az akar csaldsbdl, akdr hibdbdl eredd, lényeges hibds
allitasoktél mentes éves beszamol6 elkészitése.

A konyvvizsgalo feleldssége

3.) A mi felel6sséglink az éves beszamold véleményezése az elvégzett
konyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati
Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozé - Magyarorszdgon érvényes -
torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal Gsszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint
hogy a konyvvizsgdlatot Ugy tervezzik meg és hajtsuk végre, hogy kell§
bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves beszamold mentes-e lIényeges hibds
allitasoktdl.

4.) A konyvvizsgalat magdban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszamoléban szerepld 6sszegekrdl és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljardsok, beleértve az éves beszdmold akar csaldshdl,
akar hibabol eredd, lényeges hibds dllitdsai kockazatainak felmérését is, a
konyvvizsgdld megitélésétél fliggnek. A  kockdzatok ilyen felmérésekor a
konyvvizsgald a megbizhaté és valds képet nyijté éves beszamold gazddalkodd
egyséq altali elkészitése szempontjdbdl relevéns belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy
olyan konyvvizsgadlati eljdrasokat tervezzen meg, amelyek az adott kériilmények
kozott megfelelek, de nem azért, hogy a gazdalkoddé egység belsd kontrolljanak
hatékonysagara vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgdlat magdban
foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek megfelelségének és a vezetés
altal készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszdmold
atfogd bemutatdsanak értékelését is.
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5.) Meggy6z8désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nydjt konyvvizsgaldi véleményiink megadasahoz.

Vélemény

6.) Véleménylink szerint az éves beszamold megbizhatd és valds képet ad a YOU
INVEST Dinamikus Alapok Alapja 2015. december 31-én fenndllé vagyoni és
pénzilgyi helyzetérél valamint az ezen idGponttal végz&dd évre vonatkozd jovedelmi
helyzetérdl a szadmviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb ligyek

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

Egyéb jelentéstételi kotelezettséq: az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

8.) Elvégeztik a YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja 2015. évi (zleti
jelentésének a vizsgdlatat. A vezetés felelés az lzleti jelentésnek a szamviteli
torvényben foglaltakkal 6sszhangban torténd elkészitéséért. A mi felel6sséglink az
Uzleti jelentés és az ugyanazon Uzleti évre vonatkozé éves beszamold
Osszhangjanak megitélése. Az (zleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az tzleti
jelentés és az éves beszamolé 6sszhangjanak megitélésére korlatozddott és nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli nyilvantartdsaibdl levezetett
informacidk attekintését. Véleménylnk szerint a YOU INVEST Dinamikus Alapok
Alapja 2015. évi (izleti jelentése a YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja 2015. évi
éves beszamoléjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 22.

t/(. o
S oo N
Szabd Gergely Bartha Zsuzsanna
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgald

Nyilvdntartasba-vételi szdm: 001165 Kamarai tagsagi szam: 005268
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YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja

Mériep
adatok ezer forint ban
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31

Esuliik (alctivik):
A, Belekielett eszkozok - -
| {Friékpapirok - -
1. {Enékpapirok - -
2 | Eriékpapirok éngkelési kulonbozete -
a} |kamatokbdl, osralékokbol -
b) |egyéb - -
B, JForgdesskozdk 5653 897 6975 753
I |Koveteléselk 7338 95 806
1. [Kovetelések 7338 95 679
2, Ktvetelések érékvesaése () - -
3. |Kalfsldi pénzénekre 52610 kdvelelések érékelesi kilinbozetd - 127
4. |Forintktvetelések értékelési kivlanbozele - -
1. [Erickpapirok 5 646 559 6 883 947
1. iErékpapirok 5432711 6 874 068
2, {Friékpanirok értékelési kilonbozete 213 848 9879
a) [kamatokbol oszakékokbol 16 -
b) legyéh 213832 G879
1. Pénzesskozsk - -
1. |Pénzesakozok - -
2. |Pénzeszkizik ériékelési kilonbozete - -
C. |Aktiv iddbeli elhatarolasok - -
1. [Aktiv idébeli elhatarolas - -
2. iAkiiv iddbeli elhatarolas ériékvesatése () - -
D | Sermaztatoil ilgyletek érickelési knlonbézete - 74 795 4714
Tk zkvzik (altivak) fisszesen: 5879 102 6084 467

Aol megneverds ¢

PHTE N M|

Forvis ol ( passzivik):

L, [Sajt toke 5538 481 6971 761
I 1ndulé 18ke 4167 261 5250963

I _IKibocsdlott befekietési jegyek névéncke 3777478 2350 065

2. | Visszavasaroll befekietésijepyek ndvériéke (-) - 354 196 1172363

3. INyito indulé 18ke 743 979 4 167 261

II. {Tékevallozas (16kendveln¥ny) 1391220 L 720 798

L1 Visszaviasaroll befektetési jepyek bevonasi ériekkiisnbozete) - 106 348 412 088

2. [Viadott befekietésijepyek értékkilonbizete F122062 833 327

3. |El6zd évek befekietésijegy értékkalinbozete 126 643 1 142 357

4. |Befektetésialap beolvadasbol ered dtvaltisi kilonbizet - -

5. 1Eriékelési kidtnbazel tartaléka 139 053 14 721

6. El6z0 évek eredménye 25311 109 810

7. {Odeti évicredmenye 84 499 32671

F. [Céllartalékok - -

G, Kotelezetisépek 20240 12 211

I |Hossa lejaratn kotelezetsépek - -

Il 1Rovid fejaratn kitelezetiséaek 20240 12211

I s KA1 pénzérickre s2016 kdteleretiségek éridkeldsi kalonbozete - -

H, {Passziv idébeli cthatarolisek 381 495

Forvdsok (passzivik) sszesen:

5579102

6 984 467

Budapest, 2016. aprilis 22.

Erste Alapkezeld Zrt,

Erste Alapkezeld Zrt,

2015, december 31,
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Eredménykimutatis

adatok ezer forintban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
I {Pénziigyi miiveletek bevételei 226 327 749 277
1L {Pénzigyi miveletek raforditésai 105 510 628 208
I, 1Egyéb bevételek - -
V. |Miikodésikoltségek 35588 84 235
V. |Egyéb raforditasok 730 4103

VI. [Rendkiviili bevételek . -

VI |Rendkivili raforditasok - -

VI Fizetett, fizetendd hozam - "

IX. {Targyvévi eredmény 84 499 32671

Budapest, 2016. aprilis 22.

L
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Erste Aiapke:&liﬂ Zit.

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2015. december 31,
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KIEGESZITO MELLEKLET

2015, december 31.

Erste Alapkezeld Zrt. 1 2015. december 31.



YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja

1. A YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) rivid bemutatisa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Global Mix Megtakaritdsi Alapok Alapjardl a PSZAF H-KE-11-447/2013. szami
hatdrozata alapjan 2013. augusztus 05-¢i hatdllyal Erste Global Aktiv 50 Alapok Alapjdra véltozot, Majd az
MNB  Pénziigyi Stabilitdsi Tandcsinak H-KE-II-124/2014. szam( hatdrozata alapjan YOU INVEST
Dinamikus Alapok Alapjira modosult 2014, marcius 24-ci hatéllyal.

Az Alap rividitett elnevezése

YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtija
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal atjan létrehozott, ny{livégd, értékpapir befektetdsi
alap.

Feliigyeleti nyilvintartisba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-435
PSZAF hatarozat szama: KE-[11-108/2011
PSZAT hatarozat kelte: 2011, marcius 02.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyiivintariasba vetelétd! (2011, méarciug 02-161) hatarozatlas ideig terjed.

Befektetési jegyvelk eléallitasa
A befektetési jegyek névértéke 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyck névreszoldak és dematerializalt
formaban keriilnek elodllitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetéség.

A portfolio Iehetséges elemei

Az Alap az Erste Alapkezeld Zrt. altal kezelt alapokon kiviil mas alapkezeld altal kezelt alapokat is
felhasznathat. Az Alap befektetési politikdja szerint eszkézeinek legalabb 80%-at kivanja kollektiv
befekietési értékpapirokba fektetni, de idészakonként etté! eltérhet.

Habdr az Alap kivan nem forintban denominalt eszkozoket is tartani eszkozei kozoit, a devizakitettségét
fedezeti tigyletekkel minimélisra csékkenti, devizaarfolyam-kockdzatol csak ritkan vallal.

Az Alap befektetései kozott az Erste Rovid Kotvény Befektetési Alap, az Erste Abszolut Hozami Kotvény
Befekietési Alap, az Erste TSkevédett Pénzpiaci Befekietési Alap, az Erste Tokevédett Kamatoptimum
Befektetési Alap és az Erste XL Kotvény Befektetési Alap, Espa Stock Global EUR, ESPA Respansible
Stock America Alap, ESPA Stock Europe Active Alap, XT USA Alap, XT Europa Alap, Allianz RCM
Global Equity - AT USD, ESPA Bond Euro Rent EUR, ING (L) RENTA-DOLLAR-XC, ESPA BOND
EUROPE-HIGH YIELD, ESPA BOND USA-HIGH YIELD, Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési
Alap, Erste Nyiltvégli Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap altal kiboesdto#t befektetdsi jegyek ardnya
meghaladhatja az eszkdzk 20%-4t.

Lrste Alapkezeld 7, 2 2015, december 31,



YOU INVEST Dinamikus Alapek Alapja

Alapkezel

Erste Alapkezels Zit.
Székhelye: 1138 Budapest, Néptinrdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezelo

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

Forgalmazo

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

Konyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatardl a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrbl, valamint
egyes pénziigyl targyl t8rvények modositasardl szola 2014, évi XV, térvény XX. fejezete rendelkezik,

Az Alap kinyvvizsgaléja: Ernst & Young Kit.

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci Gt 20.

Cégjegyzekszama: 0109267553

MICVEC nyilvintartast szam: 001165, Pénziigyvi imtézményi mindsivési szam: T-001165/94
Eijard konyvvizsgald neve: Bartha Zsuzsanna

Lakeime: 5900 Oroshaza, Rakdezi 0t 25.

MKVK nyilvantartasi szam: 005268 Befekietési vallalkozisi mindsitési szam: EBV005268/09

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszimolot alairs személyek

Dr. Mesterhdzy Gyérgy Tibor
Ersie Alapkezeld Zri, igazgatosagi tag
Lakecime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1. em. 7. A,

Paézmany Balazs
Erste Alapkezel6 Zrt. igazgatosiganak elnoke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvdn u, 103,

A kinyvviteli szolgiltatasok kérébe tartozo feladatok ellatasaval meghizott személy

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

Erste Alapkezeld Zrt, 3 20135. december 31,



YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja

2, A szamviteli politika 6 vondsai

2.1 Kdnyvvezetési és beszdmoldsi kirelezetiség

Az Alap szamyiteli rendszerét a szadmvitelrdl sz6l6 2000, évi C. torvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet eléirasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kényveit, nyilvintartasait a kettds kényvviteli rendszerre vonatkozo eléirasok szerint vezetjiik. Az
adatrdgzités és a nyilvantartisok vezetése sordn biztositjuk az eszkozokben, illetve forrasokban
bekdvetkezett valtozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kitelezettség teljesitéséhez sziikséges informaciokat.

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulénapja: 2015, december 31.
A mérlegkészités iddpontja: 2016, janudr 31.

2.2, Eriékelési modszerek

Az Alap eszkbzeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrdl, valamint egyes
pénzilgyi targyl torvények mddositasarol sz0l6 2014, évi XVI torvény, valamint 215/2000. évi
korményrendelet alapjén kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Kévetelesek: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesziéssel csokkentett, visszairassal ndveli dsszepeben
Keriiinek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiitom soron feltiintetve
ezen eszkSz0k beszerzési érickét és az - drickelds napjdra meghatdrozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbizet¢hd! adodd - érckelési kiilonbozet osszegét,

Az értékelési kitlonbozet megbontasra keriil kamatokbol, osztalékokbél, valamint egyéb piaci értékitéletbsl
adodo értekelési killsnbozetre.

Az Alap portfolicjaban szerepld értékpapir készlet elszamolasanal, értékeldsénél a FIFO mddszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozok: latra sz016 betétben vagy éven belili lejaratra lekststt betéthen tartott likvid eszkozok
¢riékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken

Aktiv iddbeli elhatdrolasok: Az aktiv idébeli elhataroldsokon belill a pénzeszkdzikre idéaranyosan jard
kamat Osszegél a 215/2000. Korméanyrendelel elfSirdsaitol eltéréen, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap kdnyvvizsgaldjanak egyetdriése mellett - nem szamoljuk el
cérickvesztésként. Megpybzddésiink szerint ezen elszdmolasi maod biztositia az idGbeli elhatarolds, az
Gsszemérés és a valodisdg elvének érvényesiilését.

Szarmazgatott figyletek: a mérleg forduldnapjdn érvényes piaci értéken (Sriénik az értckelése, mely ezen
tgyletek esctében a jovébeni varhatd eredményt jelzi. A devizaligyletek tekintetében az érickelés napjan
érvényes MNB arfolyamot figyelembe véve keriit megallapitdsra a piaci érték,

Az Alap poriflijiban levé szdrmaztatott figylet forduldnapi értékelésekor az ligylet piaci értékének
Osszegét szamoljuk el az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben. Az értékelési kiilonbozet Osszegét
minden értékelés alkalméval az (j piaci értékre egészitjik ki az értékelési killonbozet tartalékaval szemben.
Az érickelési killonbozetet az figylet zdrasakor az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben szlintetjiik
meg.

Kételezettségek: szerz8dés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben

Passziv id6beli elhatdroldsok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérleghen

Kilfoldi pénzértékre sz6l6 kivetelések, pénzeszkozik és kitelezettségel: a mérleg forduldnapjan
crvényes MNB 4rfolyamon keriilnek értékelésre a mérlegben

Erste Alapkezels Zrt. 4 2015, december 31.
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3. Miérleghez kapcsolodo kiegészitések

3.1 Kovelelések

A kovetelések mérlegsor befektetési jegy eladasbol szarmazd kovetelést (1.317 eFt), értékpapir elszamolési
szamlan nyilvantartott kivetelést (94.362 eFt), valamint a devizas értékpapir szamlakhoz tartozo értékelési
kitlonbdzetet (127 eFt) tartalmazza,

3.2. Erékpapirok

Az érickpapirok mérlegsor a forduldnapon az Alap tulajdonaban levd értékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen érté¢kpapiroknak a mérleg fordulénapjan érvényes piaci ériéke és a bekeriilési ériéke kozotti
kitlonbozetét (értékelési killonbdzet) tartalmazza.

Hazai nyiltvégii befelctetési jegyek

adatok Torintban

Erték papir megneverése Drarabszim 11{;:1::(,;‘:}' ];'::::Ii:;::l(]ﬁ;) E Piaci ertélc () h:)::l:: (:::.:w j:‘:(,l:l::t!::e

Erste Abszolnt Hozmmi Kalvény Alap 202 483 6d4 281 050 641 8015009 289065 650 14276 LI
Eiste Dallir Pénzpieci Beivkivadsi Alap P71t 83t ST OET GIY - 509348 541936 3t [IR1VEN] Lsi
Erste Luro Pénzpiaci Befektetési Alap 154 &6 54 533 686 - 203355 54330 331 1.1220 EUR
Lrste Rovid Kotvény Alap 129 209 981 39S 870 852 7251 368! | 403 122 220 31199 HU
Lrste Thkevédett Kamatoptimum Alap 266 993 338 372248437 2450014 374 698 451 1.4034 HUF
Erste Tokevédett Pénzpiaci Alap 31 918 869 4213 368 71714 581 2.246717 HUF
Erste XL Kotvény Alap 283911 829 596 007 343 14 346 307 613353 630 2.1498 HUF
Osszesen 2319052433 26 168 361 2345221 194

Erste Alapkezeld Zrt. 5 2015. december 31.
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Killfoldi nyiltvégii befekietési jogyek

adatok forintban

Ertél . o Db Beszerzési Erickiil set Pinci erték (1) Forduldnap  Ereélpapir
aték paplr megnevesdse araiszim 6riék (FO kil -béil (F) inch éreék ( pinci st devizaneme
ACMBemstein SICAV Seleat Absolute 10200 56 196 437 1 803 407 57999 844 1816  EUR
Alpha Portfolio '
AXA Rosenbery US Einbaneed Index Bquity 18075 461 128 809 749 - 10850 128 798 899 2486 USD
Alpha Fund
Candriam Bquities 1. - Ausiralia 153,84 35731058 528 84] 36250 899 112382 AUD
ST - lve . .
?B Idialinum 1V DBX Systematic Alpha Index 1650 63 198 619 < 500 (166 58 698 685 132.97 EUR
“un
DWS Coneept Kaldemorgen FC 1700 65 664 767 5632031 71206 798 13394 EUR
ESPA Bond Emerging Markets EUR 308534 177 816 312 -2443737 175 372 575 181.53 EUR
ESPA Bond Furo Rent FUR 3418.841 176470419 1779782 178250 201 166.51 EUR
ESPA Bond Burope-High Yield EUR 9922.355 535132290 - 7054 574 528077719 169.97 EUR
ESPA Bond Local Fnerging EUR 4395856 178 720733 - 2248 589 176472 146 12820 HUR
ESPA Bond Mortgage EUR 7022.014 356759 457 - 31818831 352 940626 160.52 EUR
13SPA Bend USA-Comporate EUR 7054.59 359 164 666 - 5956244 353208422 15990 UR
ESPA Bend USA-Figh Yield VI BEUR 6502725 360 133 936 - 13787694 346 346 265 170,10 _ EUR
Fidelity Eura Blue Chip Fund 23508.053 115067 249 1 970 140 117037 389 15.90 EUR
GAM Star Continental European Eguity 1636146 114 462 416 2016452 116 478 868 16.7524_ GBr
GAM Star-Global Rates-EUR ACC 13800 51047678 1347287 52 394 965 12,1255 EUR
:;llfncilersun Gartmore Continental Furopean 4954092 161 946 510 1 099 677 163 046 (87 10,5168 BUR
*LNG
fﬁ.‘ Mf_:; Giobal Investment Funds - Russia 14396794 17844006 - 1317161 16526 845 4005 USD
Equity
*Maorgan Funds Sysiematic a C(ace)~ : 5 B
ﬂ&“'“” Fands Systematic Alpha C (ace) 1484217 53678 186 8352 53686 538 1552 BUR
P 1t 3 Research Fnhance ) . .
IPMorgan US Rescarch Fafunced Index 2700955 129067 383 1137 140 130204 524 6453 USD
Fguity Fund
MLIS-Marshall Wace TOPS UCTTS Fund 10 40 365 260 TOg 021 47 583 284 138.15 EUR
phorgan Stanley iz vestment Fusds B0 NOM0N - p2a1 067 64 780 962 TR SR
Biversificd Alpha Plus Fund
Nomura Funds Ireland - Japan Strategic 5075.826 230114 548 ~3281 059 226 833 489 1876742 PY
Value Fund
Pretet- USA Index 2487026 128633 813 157929 128791 742 180,67 sk
RT Oesterreich Aktienfonds-T 6820239 17842257 - 74454 17 767 803 832 EUR
Sehroder GAITA Sirios US Fguity - EUR-A 21580 81 349201 2236304 83 585 505 124.16 FEUR
dehroder Interational Selection Flnd - 488,978 A412473 2193820 39278652 28025 uSD
China Opporiunities
bchmd?r imcﬂmulflonal Selection Fund - 5592 210 7 616282 L2479 223 70177 059 V714 USDH
Hong Kong lxuity
T 1851 -vA 4695 175219241 32806 107 178 499 248 121.42 EUR
Threadneedle costme Sunds 10V - ,
Threadneedic [nvestient Funds 1CVC 25299 954 68 898 204 103 765 70002 059 88365 BUR
Buropean Smaller Companies Fund
Threadneedle Investinent Funds 1CVC - UK ) ‘ <
hreadneedie Investment Funds 1CVC - UK 15954537 65 112 086 - 91502 65020 584 095 GBP
Fquity Income Fund
XTUSA 756,75 425255410 - 1650062 423 305 348 1951.53 UsD
Osszesen 4 555014 789 «16 289 562 4838725227
Euro Arfolyama 2015 12.31-én 313,42 HUF/EUR
Amerikai dolldy & folyama 2015.12.3 1-¢n 286,63 HUFUISE
Ausztral dolidr arfolyama 2015.12.31-én 209,73 HUF/AUD
Angol lent arfolyama 2015, 12.31-én 424,96 HUF/GBP
Japén jen darfolyama 2015.12.31-én 2.3812 HUFAPY
. Ldl
l()sszesen 0874 067 622 9878 799 68839406 421
LErste Alapkezelt Zit, 6 2015, december 31.
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2018.12.31-¢v zarolt ériékpapirok dllomdnya

Ertékpapir megneveszés Névérték

Erste Nyilevégl X1 Kotvény Befektetési Alap S0 000 000

3.3. Pénzeszkozok
Az Alapnak 2015, december 31-én pénzeszkdze nem voli,

3.4. Sajdt téke
3.4.1, Indulo téke

Az indulé téke mérlegsor a mérleg forduldnapjan forgalomban lévd befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (5.250.963 eFt), kiilon részletezve a tdrgyév elején forgalomban 1évé befektetési jegyek
névértékét (4.167.261 eFt), valamint a targyévben eladott, kibocsdtott (2.256.065 ¢Ft) és visszavaltott
befektetési jegyek névértékét (1.172.363 eFt).

3.4.2. Tdkevdltozds
3.4.2.1. Befekietési jegy forgalmazdsa sordn felmeriild ériékkiilonbozetbSl szarmazd 1Skevaltozds

A befektetési jegy forgalmazisa sovan felmeriild értékkiilonbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltdsakor keletkezd, a befektetési jegy arfolyamértéke és névériéke kazdtti killonbdzet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek ériékkiilonbozetébdl eredd tokecsdkkenés 412.088 eFt, az cladott befektetési
Jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tékendvekedés 833.327 eFt, mig az eldzd évek befektetési jegy
értékkilonbézete 1.142.357 eft.

3.4.2.2. Tékevdltozds értdkelési killénhdzet miart

Az Erickelsi kionbbzet tartaléka a mérleg forduldnapian az Alap portflidjaban Jevd eszkozok érickelési
kitldnbozetét mutatja. Ertékpapirok cériékeléscbdl eredd értékelési killonbozet 10 eFt, hataridds iigylet
¢érickelésébol eredd ériékelési kiillonbozet 5 eFt.

3.4.2.3. Tokevalrozds az eldozd évek, valamint az iizleti év eredménye mialt

Az elbzé évek halmozott eredménye 109.810 eFt nyereség, a targyév eredménye 32,671 ¢Ft nyereség.

3.5, Céltemalék
Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el,

3.6. Korelezettségek

Az Alapnalk hosszi lejaratt kdtelezettsége nincs,
A rovid lejaraty kitelezettségek mérlegsor tartalmazza a szallitokkal szembeni tartozasokat (6.965 eFt),
ertekpapir Ggyletek elszdmolasibol eredd kotelezettséget (1 eFt), a Feliigyelettel szembeni kotelezettséget
(2015. 1V. negyedévi feliigyeleti dij 445 eFt), killsnado kételezettséget (585 eFt), a sajat befektetési jegy
visszavasarlasabol keletkezd kotelezettséget (2.075 eFt), valamint a veszteséges hatdridés  tigylet
elszamolasabol eredd kotelezettséget (2.140 eF1).

3.7. Passziv idébeli elhatdroldsok
Passziv id6beli elhatarolasként mutatjuk ki a 2015, évi audit dij nem szamlazott Osszegét (495 ¢Fy).

Erste Alapkezeld Zrt, 7 2015, december 31,
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3.8 Szdrmaztatont digyletek értékelési killonbizete

A szarmaztatott Ugyletek értékelési kiilonbozete mérlegsor tartalima az alabbi tigyletekbdl all:

s 7k bz .
- Kiités napi e Forduld napi
Eszkiz Kités détum  Lejdrat datuma mcm‘:‘\ isy arfolyam Klitéslﬂm‘!olyum tigylet eredménye
(Devizdban HU/ELR) HUF/TUR) (F)
meg fllapitva) -
FX forward eladdsi pozicid nyitasa 2015.11.02 2016.01.06 2200912 311.40 311.93 -2 726 76}
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2015.11.09 2016.01.06 2379687 315.05 315.60 5766228
FX forward claddsi pozicid nyitasa 2015.12.2] 2016.01.20 1832749 314.21 31443 2132008
FX forward eladasi pozicié nyitasa 20151026 2016.01.27 3096726 310,75 31147 5756 914
FX forward eladési pozicié nyitasa 2015.12.15 2016.01.27 56267 31710 31743 230852
X forward eladdsi pozicit nyitasa 2015.12.18 2016.01.27 567510 315.50 315.88 1 420 761
Osszesen 1 066 264
Fszkliz . R . .
) . nmenuyisépg M"_&’h napt Kiitési drfolvam Forduld napi
Iszhiie Kités dium  Lejdrat datuma . Arfolyam " igylet eredménye
(Devizdban HUF/USD HUF/USD 0
meg allapitva) s
FX farward eladasi pozicid nyitasa 2015.12.22 2016.08.28 5148232 287.44 287.36 4069 886
Osszesen 4 069 886
BFAR17 e . - .
YIS B3 Hates map: Kirdel drlobyam Forduld nap
Fszk iz Kitds datum  Lejdrat ditmsa n_]\( n!.!} HEE Ariolvam v igviet eredménye
{(Devizaban g HUEFGRE . ’
megllapit) HUF/GRY (1)
X forward eladasi pozicio nyitdsa 20M45.12.18 2016.01.22 149732 435.00 435.05 1506 090
X forward eladasi pozicid nyitdsa 20151222 20106.01.22 265 278 427.94 42812 804 382
Ossvesen 2310472
Eszkiz Kiités napi Fordulé napi
Eszlciz Kiités ddtum  Lejdrat difuma mem'lylség drfolyam Kiités fil'[(}?yaln figviet evedménye
(Devizdban - HUFAUD ™ .
megeallapitva) HUYALD I
FX forward eladisi pozicio nyitasa 20051113 2016.01,13 536 980 -1 602 049
Osszesen -1 632 049
‘[“wi‘,(‘)z . Kiités napi Kiitési drfolys Forduld napi
Fszkilz iKiités ditum  Lejarat ddiuma me m,l)”' & drfolyam OISt ',' Ayam ifgylet eredménye
{Devizdban HURI Y HUFIPY = (o ’
wieg Atlapiiva) o
X forward eladisipozicid nyitasa 2015.11.13 2016.01.13 89 350 308 23054 2,3604 -1 130 504
Osszesen -1 130 501
[Osszesen 4714072
Erste Alapkezeld Zit, 8 2015. december 31.
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4. Eredménykimutatissal kapesolatos kiegészitések

Az Alap 2015, évi bevételei

adatok ezer forintban

Ebbol pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele tsszesen 749 277 749277
- Kamatbevétel pénzintézettd] - -
- Ertékpap irok kamatbevétele 410 427 410 427
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége - -
- Hatéridés iigy letek nyeresége 320 691 320 691
- Realizilt deviza arfolyamnyereség 18 159 18 159

Eoyéb bevételek

- Egyéb bevétel

Az Alap 201 5. évi kiltségei, raforditasai

adatok ezer lormtban

Ebbot pénziigvileg realizalt

Megnevezds Osszes koltség, rdforditas Kottségek, riforditasok

Pénziigyi milveietek raforditisa iisszesen 628 268 628 268
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Brtékpapirok kamatvesziesége 162 182 162 182
- Ertékpapirok drfolyamvesziesége ] !
- Hatdridds miiveletek vesziesége 445 067 445 067
- Realizali devies drfolyamvesziesdy 21 018 21 018
Miikideési kottségel dsszesen 84235 76 775
- Alapkezelti dij 10 571 0082
- Letétkezelti dij 12332 11295
- Forgalmazasi dij 59900 54 862
- Bank és nyomtatvany koltsép 2 2
- Kényvvizspaloi di 991 495
- Eljarasi dij 42 42
- Megbizasi dij 397 397
Fgyéb raforditds sszesen 4 103 3073
- Feltigyeleti dij 1762 1317
- Kilonado 2342 1 757
- Bgyéb raforditas ! - ]
Az Alap lizleti eredménye 32671

Lrste Alapkezeld Zrt,
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5. Cash-flow kimutatis

adatok ezer forintban

Sorsziam A tétel megnevezése 2014,12,31 2035.12.31
! L Szokasos tevtkenységhdl szarmazd pénzeszkz-viltozds 164732 |- 515797
2 L. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkiil) -+ 101 689 |- 215574
3 2. Biszamolt amortizacid + - -
4 3. Elszamolt ériékvesztés és visszairds + - -
5 4. Elszamolt értékelési killénbozet -+ 110096 - 124 332
6 5. Céltartalékképzés és felhasmalas kivlonbozete + - -
7 6. Brtékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye + 1
8 7. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozisa + - -
9 8. Forgdeszkozok allomanyvallozasa + 2938 - 88 408
10 9, Révid lejaratd kotelezettésgek allomanyvéltozisa + 19287 |- 8029
11 10, Hossz0 lejarati kitelezettségek aflomanyvaltozasa - - -
12 L. Aktiv idobeli elhatarolasok allomanyvaltozisa + - -
13 12. Passziv id6beli elhatarolasok allomany valtozisa + - 114
14 13, Szarmaztatott gy letek értckelési kitlonhazetének viltozs 79 976G 79 509
s i Beff:kietési tevékenységhél szdrmard pénzeszkie- £ 544 074 ) 089 143

vt fords
i6 14. Briékpapirok bes zerzése - 14347 246 1- 21317560
17 15, Frtékpapirok eladasa, bevaligsa + 9617034 20080172
18 10. Kapott hozamok + 186 188 248 245
19 Il Pénziigyi mitveletekbiil szdrmazo pénzeszkoz-vil tozis 4438 9906 1504941
20 17. Befektetési jegy kibocsatas + 4 899 540 3089392
21 i8. Befektetési jegy kibocsatds soran kapott apportl - - -
22 [9. Befektetési jegy visszavisarlasa - 460 544 §- 1 584 451
23 20. Befektetési jepyek utan fizetett hozamok - - -
24 21, Hitel, ilietve kdleson felvétele + . -
25 22, Hitel, ilietve kblesdn térles ztése - - -
26 23 Hitel, illetve kislesdn utan fizetett kamat - - .
27 IV. Pénzeszk bz valtozas 296 1

Erste Alapkezels Zit, 10
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6. Portf6lio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve 2014.03.24-18)

Alap korbbineve

Lajstroms zama:

Alapkezeld neve:

Letétkezel neve:

NEE szamitas tipusa:

Targynapieszkozérték Targy +3 napon késail

YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja
Ersle Global Aktiv 30 Alapok Alapja
1111435

firste Alapkezeld Zr

Hrste Bank Hungary Zit.

Térgynapi es zktzallomany
Targynapi drfelyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasznalaséval

Targynap (T): 2015.12.31
Satt 1dke: 6975 163 046
Egy jegyre jutd NEE 1.3284
Darabszim: 5250963 000
A tdrgynapi nettd eszkazériék meghatdrozdsa:
A teljes
I, KOTELEZET TSEGEK Osszep/Erek portfelio
arnyaban{%)
1 Hitelallomdny (9sszes): l Hilelezd % Futamidé - 0.00%
- 0.00%
/2, Egyeb kotelerettségek (Osszes): 12703 614 0.18%
Alapkezeléi dij miatt 886 107 0.01%
Letétkezeldi dij miatt 1 037 26) 0.01%
Bizomanyoesi dij miatt - (.00%
Fargalm. klg, mistt 5038270 0.07%
Felttpyeleti dij mikatt 448 820 G014
Kissyvvizs pdiaii di mini 493 300 0.01%
Kildnadd nian 578713 6.01%
Heldam kig. miall - 0,00%
Koliségkint elszamol egyéh tétel miatt - 0.00%
Egyéb - nemkdliség alapi - kotelezettsép 4216 107 0.06%
1/3, Céliartalékok {8sszes): - 0.00%
- 0.00%
174, Passviv iddbeli clhatérolasok (Bsszes): - (.00%
- 0.00%
Kitelezetiségek 0ss2esen: 12703 614 0.18%
A telies
1l LESZROZOK Osszeg/Prék portfolid
ardnyaban{%)
/1. Folyoszamla, késrpénz (0ssves): 2 (.00%
Lorste Bank Zrt FUR szamia - G.00%
Lrste Bank Zrt HUF szamla 2 0.00%
Brste Bank Zrl USD szamla - 0.00%
11/2, Epyeb kovetelés (dsszes): 95 806 547 1.37%
Gladott sajat befekietésijepy ellenértéke 1317 802 0.02%
Kovetelés befeldetési Znt-vel szemben BUR - 0.00%
Kovetelés befekietési Zat-vel szemben HUF - 0.00%
Kovelelds befekictési Zetwvel szemben CAD 510 0.00%
Kovetelés befekietési Zet-vel szemben JPY 13544 082 0.19%
Kovetelés befektetést Zrl-vel szemben AUD 80t 944 197 1.16%
Eeyeh kivetelés - 0.00%

Erste Alapkezels Zrt,
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/3. Lekotott bankbetétek {Bsszes): Bank Fulamidd - 0.00%
i1/3.1. Max, 3 hé lekatésti {dssaes) - 0.00%
- (100%,

11/3.2 3 hénapnal hossabb lekotési (dsszes): - 0.00%
- (+00%

11/4 Ertékpapiok (isszes): | Megn, Devizanem Névériek G 887 345 989 U8.74%
11/4.1 Allsmpapirok (#sszes): - (.00%
i - 0.00%

11/4.1.1  |Kdivények (8sszes): - 0.00%
3 - G.00%

11/4.1.2, |Kinestarjepyek (sszes): - 0.00%
| - G.00%

1/4.13, |Egyeéb jepybankképes ép. (Gsszes): - (.00%
| - +00%

11/4.1.4,  [Kiilfoldi dllampapizok (Gsszes): - 0.00%
| - 0,00%

/4.2, Gaaddalkoddiés egyeb hilelviszonyt meglestesits €p.: - 0.00%
H/4.2.1, ¥Tdzsdére bevezetel! (Gsszes): - 0.00%
| - (00%

/422, iKilfoldi kitvények (Gsszes): 0.00%
5 (00%

/4.2 3. {Tdesdén kivilli {(osszes): - (+00%
1 - £.00%

/4.3 Részviények (bsszes ), - (.00%
11/4.3.1. {Tdzsdére beveretet (6sszes): - 0.00%
| - 0.00%

/432, |Kitlfoldi résavények (dsszes) - 0.00%
i - 0.00%

174,33, |Térsdén kiviili (osszes): - G.00%
i - ¢00%

11744, Jelziloglevelek (Bsszes ) - (.00%
Hi 4.1 1Tozdére bevezelett (Osszes ) - 0.00%
| - 0.00%

14420 [Toesddn kiviili (Ossuesy: - 0.00%
1 - .00%

11/4.5. Befektetesi jegyek (Gssmes): 6 887 345 989 98, 74%
174,51, | T8zsdére beverelett (Gssues): - 0.00%
| - 0.00%

14,52, |Tozsdén kivisli (Usszes): 12b 6 887 345 089 98.74%
Hrste Abszo Nt Hozamib Kotvény Alap HUIF 202 483 644.00 289 065 650 4.14%

Hrste Rovid Kétvény Alap HUF 129209 981.00 403 122 220 5.78%

frsle Tokevédett Kanmatoptinum Alap HUF 266 993 338,00 374 698 451 5.37%

Erste Tékevédetl Pénzpiaci Alap HUl 31918 869.00 71714 581 1.03%

trste XL Kétvény Alap HUF 283901182000 610 353 650 8.75%
ACMBernstein SICAV Select Absolute Alpha Portiolio FUR 10 200.00 57999 844 0.83%

DB Platinym IV DIBX Systematic Alpha lndex Fund LEUR 1 650.00 68 343 690 0.98%

DWS Concept Kaldemorgen IFC EUR 1 700,00 71296 798 1.02%%

Lrste Buro Péngpiaci Belekietési Alap LEUR 154 646.00 3 330 331 0.78%

ESPA Bond Emerging Markets FUR LEUR 308534 175 372 573 2.51%

IZSPA Bond Euro Rent EUR JIUR 3418.84 178 250 201 2.506%

1ISPA Bond Euwrope-High Yield EUR LUR 992236 328077119 7.57%

ESPA Bond Local Emerging FEUR LEUR 4 395,86 176 472 146 2.53%

ESPA Bond Modgage BUR BUR 702201 352 940 626 5.06%

ESPA Bond USA-Comorate EUR EUR 7054.5% 353 208 422 5.06%

ESPA Bend USA-High Yieid VI UR LUR 6 3502.73 340 346 265 4.97%

Fidelity Euro Blue Chip Fund EUR 23 508.06 117037 389 1.68%,

GAM Star-Global Rates-BEUR ACC EUR 13 800.00 52294 284 0.75%
Henderson Gartmore Continental European Fund EUR 49 540 92 163 607 730 2.35%
JPMorgan Funds Systematic Alpha C (ace) - EUR LEUR 1 484.22 53 680 538 0.77%
MLIS-Marshall Wace TOPS UCITS Fund EUR 1 100.00 47 566 059 0.68%

Morgan Staniey Investment Funds Diversified Alpha Plus Fund EUR 6 500.00 04 762 902 0.93%

RT Oesterreich Aktienfonds-T LEUR 6 820,24 17 767 803 0.25%

Erste Alapkezeld Zrt.
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Schroder GAIA Sirios US Equily - BUR-A LEUR 2 15000 83679 754 1.20%
T 1851 -VA EUR 4 695.00 178 499 348 2.56%
Threadneedle investment Funds ICVC - Buropean Smaller Com ¥ EUR 2529995 70002 059 1.00%
AXA Rosenberg US Enhanced Index Equily Alpha Fund ush 1807546 130 094 743 1.87%
Brste Dolldr Pénapiaci BefekietésiAlap | ~ UsD P11 831.00 341936 313 TT%
HSBC Globad Investment Funds - Russia Equity Usi 14 396.79 16 5206 845 0.24%
JPMorgan US Research Enhanced Index Byuity Fund US> 2 760,906 130204 524 1.87%
Pictet- USA Index UsSD 2487.03 130017 853 1.86%
Schroder lnternational Selection Filnd - China Opportunities USD 488.98 39 278 652 0.56%
Schroder International Selection Fund - Mong Kong Fquity USDH 659222 70177 059 1.01%
XT USA usD 756.75 423 305 348 6.07%
Nomura Funds Ireland - Japan Strategic Value Fund Py 5076.00 226 833 489 3.25%
GAM Star Continental European Equity GBP 16 361.00 L6 778 760 1.67%
Threadneedle Investment Funds 1CVC - UK Bguity Incone Fund GBP 159 545.00 65 020 584 0.93%
Candyiam Fquities L. - Australia AUD 154.00 36458 326 0.52%
1446, Karpotldsijegy {Bsszes): - 0.00%
- 0.00%
11/5. Szrmaziatolt tgyletek (Osszes): 4714072 0.07%
11/5.1. Forward figyletek {6sszes); 4714072 0.07%
FX forward claddsi poscid nyitdsa EURHUE - ALPMIX - ERSTE - 2015.11.02. - 2016.01 .06, - 2726 761 -0.04%
IX forward eladdsi pozicid nyitdsa EURHUR - ALPMIX - ERSTE - 2015.11.09. - 2016.01.06. 3766228 0.08%
FX forward eladdsipozicio nyitass EURMUF - ALPMIX - BRSTE - 2015.12.21. « 2016.01 20, 2132098 0.03%
IX forward eladdsipozicio nyitdsa BEURMUF - ALPMIX - ERSTE - 2015.10.26. - 2016.01 27, - 5736 914 -0.08%
FX forward eladisi pozicio nyitdsa EURHUE - ALPMIX - ERSTE - 2015.12.15. - 2016.01.27. 230 8352 (.00%
EX forward eladdsi pozicio nyitisa EURHUF - ALPMIX - BRSTH - 2015.12.18. - 2016.01.27. 1420 761 (.02%
FX forward eladisi pozicio nyitdsa AUDHUP - ALPMIX - ERSTE - 2015.11.13. - 2016.01.13, - 1 602 049 -0.02%
FX forward eladisi pozicis nyitdsa JPYHUF - ALPMIX - ERSTE - 2015.11.13. - 2016.01.13. - ! 130501 -0.02%
FX forward claddsi pozicid nyitdsa GBPHUE « ALPMIX - ERSTE - 2015,12,18. - 2016.01.22. i 506 090 0.02%
EX forward eladdsi pozicid ny#tiss GBPHUR - ALPMIX - ERSTE - 2015.12.22. - 2016.01.22. 804 382 0.01%
FX forward eladdsi pozieid nyitisa USDHUE - ALPMIX - ERSTE - 2015.12.22. - 2016.01.28. 4 069 880 0.06%
/5.2, Opciok {tisszes): - 0.00%
| | . 0.00%
/6. Aktiv idobeli ethatdaroldsok (Gsszes): - 0.00%
] ! - 3.00%
Eszkz0k Osszesen: 1 6 987 806 660 100.18%

7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok exer forintban

Mutaté . Ardny
Szdmitas modjq rté
megnevezése famitas mocja Erték 2015.12.31.
. sajat téke 6971 761
Foékestruktura (1, : et 99.82%
) forras ok 6 984 467 ’
s . idegen thke 12 706
Tékestruktara (1. 0.18%
) forrasok 6 984 467 ’
AT 3k B [S1p19
Likviditas _forgoes ZkG70k LR/ NS 57159.55%
rovid lejatatd kotelezettség 12211
Bevél’e‘larényos el'ed’mény 32671 436%
eredmény bevételek 749277
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8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott évadékot, fedezetet.
Az Alapnak jovibeni kotelezettsége nincs.

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget tjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhets. Az Alapkezeld folyamatos
napi nettd eszkozértéken torténd  visszavasarlasi kotelezettség vallaldsaval biztositja a  befektetdk
szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltasaval tetszoleges idépontban hozzéjussanak
a felhalmozott hozamhoz.

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

Budapest, 2016. aprilis 22.

JoG

Erste Alapkezeld Zrt.
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UZLETI JELENTES

2015, december 31.
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1. A gazdasagi folyamatok révid dttekintése, az Alap befektetési politikajara hato tényezék

20185, 1. negyedéy

A 2015-8s év elsd negyedévénck grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a tbke-, és drupiacokon alapvetden a
befektetdi optimizmus volt az iranyadd. A legjelentésebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P500) a negyedév sordn
uj csucsra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjitkhoz képest valtozast (S&PS500: +0,44%, DITA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsé negyedév sordn 20% korili ndvekedést tudott elérni és az eurdpai Gsszefoglald index a DIEUSO is 17,51%-kal
emelkedett. (Termdszetesen az eurdpai indexek dollarban mért teljesiuménye a 10% kortili idei dolar erésodés hatdsara
ennél szerényebb.) A fejlodd piacok teljesitményét bemutaté MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedest
{(+1,91%:), mig a NIKKEI 10,06%-kal nétt,

Alapvetben likviditds orientalt dralakulas velt megfigyelhetd a fejlett piaci kdtvények esetében is. A negyedév soran
még az idei kamatemelést drazé amerikal 10 éves allamkotvények hozama is kozel negyed szdzalékkal tudott
cstkkenni, melynek eredményeként a mdrciust 1,93%-on zarta. A beinduld ECB eszkozvasarlas hatdséra az eurdpai
atlampapir hozamok még a tengerentalindl is nagyobb mértékben csdkkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, és a safe haven hatassal is tAmogatott
svdjei tiz éves hozam mar negativ (minusz 0,06%). A jelentés kétvényhozam csokkenés és a dollarerdsodds
eredményeként a fejlett piaci kdtvények arfolyam-alakuldsét reprezentalé Citi World BIG index a negyedéy soran tébb
mint 10%-kal emetkedett, A nemzetkozi tendencidknak — és likviditasboéségnek — megfeielden a magyar allampapirok
esetében is folytatddott a hozamesokkenés, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek idén 2,5%-kal bvitltek.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi masodik félévében lezajlott 50%-o0s zuhanashoz képest az olaj piacan az
elsd negyedévben mar nem volt ilyen komoly valtozas (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany éra a negyedéy
sordn szinte viltozailan maradt (1183, fusd/uncia, minusz 0,08%-0s negyedéves véltozas), A devizapiacon fényeges
lépés volt, hogy a CNB elioroite az EURCHF 1,2-es limitét, mely a svijei frank erdsodéséhez vezetett. A kozelgs
kamatemeldst drazd USD a monetdnis lazitdst meglerzdd curdval szemben a negyvedév soran az év eleli 1,22-ex szinirdl
LO7-ig erfsodoit. Szintén erdsodott a forint is, mely a negyedévet a Iélekiani 300-as szint alait zarta (dec. 31, 314,89,

Ha az europai ¢s az amerikai monetdris politikat vizsgaliuk, Ggy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetdris
politika eltérd fazisdban van., Amerikaban mar tavaly novemberben megsziint 8z a pénzpumpa, ami a jegybank
cszkdzvasariasabol fakadt és a piaci szerepldk mér a FED kamatemelési ciklusanak megkezdésének idépontjat
latolgatjak. Ezzel szemben Furdpdban még csak marciusban indult el a 60 milliard eurds havi keretbsszept
eszkzvasartasi program, mely 2016. 6sz¢ig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedév soran a mirciusi Fed Gilés, Yellen elntk asszonynak az tlést kovetd kommentjében
mdr nem szerepelt a ,tiirelmes” kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapcsan tiirelmetlen volna. A gyengébb GDP vérakozasok kapesan gy ténik, hogy a kamatemelési ciklus
megkezdésének iddpontja a kordbban vart juniusi idéponthoz képest esiszni fog. Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az clsé kamatemelésre csak szeptemberben keriil sor. A kamatemelési ciklus 2015-6s megkezdésével kapcsolatos
véleménnyel egybevagott az is, hogy 2015. elején a 17 Fed dontéshozd kozil 15-en még december végéip
kamatemelésre szamitottak. Azonban a 2015, év végére vonatkozd amerikai alapkamat becslések kozépértéke tovabb
csOkkent, fgy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonld varakozds 1,125%-as
értékével,

Ha az Burdpai gazdasdpot vizsgaljuk, agy azt Jathatjuk, hogy az ECB gazdasigi elSrejelzései — szemben az USA
gazdasdgara vonatkozd vérakozdsokkal — folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECR az idei évre 1,5%-o0s
(kordbbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-0s (kordbban csak 1,5%) novekedést vir. A gazdasagi ndvekedést mar
nem csak a lakossagi fogyasztds, hanem a gyengiilo euron keresztiil javuld export versenyképesség is segiti.
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2015, 1L negyedéyv

A 2015-6s ¢v masodik negyedévének grafikonjait vizsgdiva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az elsé negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvetden a befektetdi pesszimizmus volt az irfnyadd. A legjelentdsebb tengerentili
indexck a negyedév sordn kismértékben gyengiltek. (S&PS500: minusz 1,29%, DIIA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek - részben a gorég helyzet okozta regionalis bizonytalansag miatt — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kat csokkent ¢s az &tfogd eurdpai index a DIEUSO is 8,2%-kal esett. A negyedév sordn a tavalyi
¢vben femaradd magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-o1) nytjtott, melynek hatdsara az
idei évben a hazai index emefkedés mar meghaladta a 30%-ot. Ezt az elsé féléves teliesitményt csak az argentin
MERVAL tudta felulmulni. lrdnyat tekintve a magyar piachoz hasonléan — bar attdl jelentésen elmarado mértékben —
emetkedett a fejlédé piacok teljesitményét reprezentdld MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, H1: 1,67%), és a
negyedév sordn szintén emelkedett a japdan Nikkei225 (+4,31%).

Az eurdpai ¢s az amerikai részvénypiacokhoz hasonléan kockdzatkeriils befektetsi hangulat volt tapasztalhaté a
kotvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamatemelést drazé amerikai 10 éves allamkotvények hozama 0,40
szdzalékkal emelkedetl, melynek eredményeként a jiniust 2,36%-on zdrta. A gorog eurdtagsag felfuggesztésével
kapesolatos befektet6i talalgatisok hatasdra az eurdpai dllampapir hozamok még a tengerentilinal is nagyobb
mértékben emelkedtek. Ennek eredményeként a német 10 éves hozam a negyedév végén mar 0,77%-ra {+0,36%), az
olasz 10 éves 2,31%-ra (+1,00%) emelkedett, mig a safe haven hatdssal is tamogatott svdjci tiz éves hozam mindossze
0,10%-on zdrta a félévet. Még ezen megemelkedett szintek mellett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetdk, akik a 10 éves német dllamkétvényeket ezen hozam mellett megvasaroltik és azt a futamids végéig
meglartjak, realizdlhatnak-e barmiféle redljovedelmet az ECB 2%-os inflaciés célja mellett,

A negyedéves kdtvényhozam emelkedés és a dolldr gyengiilés eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-
alakulasdt reprezentalo Citi World BIG index a méasodik negyedévben 4,1%-kal csitkkent, azonban az index értéke az
clsd félévben Osszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az elsd negyedéves kingro teliesitménye miatt. A
nemzetkdzi kockazatkeriilési tendencidknak megfeleléen a magyar allampapirok esetében is emeikediek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kitvényindexek minusz 1% koriili negyedéves teljesitményt nynitottak.

Az drupiacokon azt Hthattuk, hogy a tavalyi év kizepétst tezajlott tobb mint 50%-o0s zuhanashoz képest az olaj pincan
a masodik negyedévben mdr stabilizilodas zajlott, fgy a Brent 6bb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-ol meghalado
mirickben emelkedett. Az arany dra a pegyedéy sorfn szinte viltozatlan marade (1172 usdiuncia, minusz 1%-0s
negyedéves elmozdulas). A negyedév soran a 6 devizaparokban nem volt iényeges valtozas, igy az BURUSD 1,11-en,
mig az USDIPY 122-6n zéart. A kockdzat keriilés er8sidésével a forint az eurdval szemben a marcius végi 300 alatti
szintjérdl a negyedév végére 315,04-1g gvengiilt.

Ha a magyar gazdasdg adatait részictesen is megvizsgaljuk, Ggy azt lathatjuk, hogy az elézé évhez hasonléan 2015-ben
fovabbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasdgi adatok alapjdn az latszott, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP bévillést ktvetden az elsé negyedévben év/év alapon a gazdasdgi ndvekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabé! tovabbra is Furdpa élmezényébe helyezte a magyar gazdasagot, A ndvekedés hajtéereie most
is az export orientélt ipari termelés, ezen belul is az autogydrtds volt. Felhasznalasi oldalidl a GDP-t a 10%-os
mértékben bovills export és a lakossagi fogyasztas tamogatia.

Ha az curdpai eseményeket is megvizsgdljuk, Ugy szembeilinik, hogy a masodik negyedév soran a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartoltik a gorsg események alakulasa. A kiindulépont az, hogy jelenleg Gordgorszag
180%-0s GDP ardnyos dllamaddssaggal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Goérdgorszag a tovabbiakban mar
nem tudott managekni,

2015, 1. negyedév

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetéen a befektetd pesszimizmus volt
az iranyado, melynek hatdséra az elmalt néhany év leggyengébb negyedéves teljesitménydét hoztak a t6kepiacok és sok
esetben mdr az indexek I-111 negyedévi Osszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentdsebb tengerentili
indexek a negyedév sordn gyengiiltek (S&PS00: minusz 6,94%, DILA: minusz 7,5 8%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%).
Az curdpai fejletipiaci indexek még az amerikai mutatdkat is meghaladé mértékben estek. A német DAX | 1,74%-kal
cstkkent és az atfogd curdpai részvényindex a DIEUS0 is 9,45%-kal gyengiiit. A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesitményt nydjtod magyar BUX index is 4,61%-kal esett, meliyel egyitt is az idei évben a hazai index
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emelkedése szeptember végéip meghaladia a 23%-ot. Buzel az 1-9 hy
a legnagyobb mértékd ndvekedést tudra magdénak. A kinai tdkepiacok gyengélkedése miatt o fejlodd piacok
teliesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is nagyot esett (Q3: -18,53%, YTD: -4,63%), és a negyedév sordan
szintén jelentdsen gyengiilt a japan Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az europai és az amerikai részvénypiacoktol eltérden az dllampapirokat kervesték a befektetSk. Annak ellenére, hogy
féléves idotavban a befektetok mar ekkor is kamatemeldsre szamitottak a FED-81, az amerikai 10 éves allamkétvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szdzaiékkal csokkent, melynek eredményeként a szeptembert 2.04%-on zarta.
Az eurdpai allampapir hozamok az ECB dllampapir-vasarldsanak hatdséra szintén csdkkentek. Ennek eredményeként a
német 10 éves dllampapir hozam a negyedév végén méar csak 0,59% (-0,18%) voit, mig az olasz 10 éves hozam 1,72%-
ra (-0,59%) esetf. A negyedéves katvényhozam cstkkenés eredményeként a fejletipiaci kitvények drfolyam alakulasat
reprezentald Citi World BIG index a harmadik negyeddévben |,06%-kal emelkedett, és {gy az idei évben 3sszességében
mar 6% feletti emetkedést produkalt. A nemzetkdzi kdtvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok
esctében is cstkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar Kotvényindexek 3% folotti negyedéves
teljesitményt nyQjtottak.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a médsodik negyedéves olaj piaci fellendiilést kdvetSen a globélis és a kinai
novekedési kilatasok bortsabba valasaval a harmadik negyedévben az drak tovéabb estek, igy a Brent és a Crude is
15%-0f vesztett az értékébdl. Az arany dra a negyedév sordn szintén csdkkent (1114 wsd/uncia, minusz 5%-0s
negyedéves etmozdulds). A vizsgdlt idészakban a o devizapdrok jegyzésében nem volt lényeges vallozas, igy az
EURUSD 1,12-8n, mig az USDIPY 120-on zart. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozduldst, és szeptember 30-an 313,32-es szinten allt.

A nemzetkdzi piacok részleteseblb vizsgalatanal szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befektettket a Kinai
tdzsdei 8sszeomlds és a hozzd kapcesoiodo globalis ndvekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét bettls
FED kamatemelésével kapesolatos varakozasok tartotidk izgalomba, Az alapkamaiot a FED a gazdasdg élénkitése
végett 2008. végétd] a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartolta, mely a gazdasag organikus novekedésének beinduldsdval
és/vagy az inflacios nyomés megjelenésével megemethetoveé vilik, Az elmult egy évben az elemzéi elbrejelzések mér a
kamatemelési ciklus megkezdésének idézitésére vonatkoztak.

Ha dinamikdjaban vizsgdljuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszott, hogy az amerikal jegybank a kamatemelés
megkezdésének idépontjat folyamatosan telte. A nepyedéy sordn is a taldlgatésok k&zéppontjdban az ali, hogy vajon
2015-ben a FIED megkezdi-¢ a kamatemelési ciklusat vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogats taktika/sturatégia
fog folyiatodni,

2015, 1V, negyedév

A tavalyi év ulolsé negyedévének grafikonjait vizspdlva a kblonbozé placokon vegyes irdnyd elmozduldsokat
lathattunk. Altalénossagban elmondhaté, hogy a placok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgdsanak irdnya
sokszor azonos volt, bdr (bb esetben csak az utolséd negyedév teljesitménye hizta a pozitlv tartomanyba az éves
mutatékat, Igy példaul a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot ért ¢l, melybdl az utolsd negyeddv 11.21%-kal
részesedell, Hasoptdan viselkedett a Nikkei225, mely az utelsd negyedévben 9,46%-05 teljesitményt &5t el, és ipy a
Japdan t6zsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Masrészrél a tobbi részvényindexek esetében megfigyelhetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régiotél fuggetlenit lényegében | plusz nullds” éves teliesitményt nydjtottak, azonban néhany
amerikai tOzsdeindex a viszonylag jo negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az év epészét tekintve minuszban
maradt (S&P Qd: +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar tozsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mezénybél, Eves szinten 43,81%-kat emelkedett és az utolsé negyedévben is 14.49%
voit az emelkedés mértéke, mikozben a fejlods piacok atfogs részvényindexe az MSCI Em. 201 5-ben 16,96%-kal esett,

Az drupiacokon figy a negyedik negyeddévben, mint a 2015-8s év egészét nézve is boras hangulat uralkodott. A tavalyi
¢vben az olajar (a brent és a crude) jegyzése is tobb mint 30%-kal csbkkent, és csak a negyedik negyedévben az
dresOkkenés mértéke meghaladia a 10%-of, Mindekdzben az arany arfolyama tavalyi évben 10,45%-ot esett. A
dollarban jegyzett nyersanyagok drcsokkendsét azonban tompitia az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erdsodott
az euréhoz képest.

A fejlewt orszagok allampapir hozamaindl - a laza monetaris kondicidknak kdszonhetSen - a tavalyi évben nem volt
jelentds valtozds és megtartotzdk rekord alacsony szintjeiket. gy az amerikal 10 éves 4llamkdtvények 2,27%-on, a
német 10 éves kérvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves dllampapirok 1,59%-o0s hozammal zartak az évet.
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megvizsgaljuk, Ngy nem mehettiink el 20 nélkiif a december elején kijott a részletes magyar GDP becsiés mellest. Az
adat alapjén a magyar gazdasdg a harmadik negyedévben az elézé év hasonld idészakahoz képest 2,4%-kal baviilt,
mely ugyan az elbzetes adatnal (+2,3%) jobb, azonban az idei elsd negyedéves (+3,5%) €s a masodik negyedéves
(+2,7%) GDP adatté] is elmarad. Terllleti dsszevetésben sem javault a kép, hiszen a régibs orszdgok mind magasabb
negyedéves mutatokat produkaltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a jengyelek és a romanok 3,6%-kal,
mig a szlovakok 3,7%-kal béviltek, raadésul ezt a ndvekedést joval alacsonyabb ardnyi BU fejlesztési tdmopatas
metlett éreék el, mely a gazdasaguk egészségesebb jellegét sugallja,

Ha az eurdpai gazdasagi novekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az curé z6énat a magyar gazdasignal joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az eur6-zéndra vonatkozd 2013, évi GDP novekedés 1,5%. Raadasul az eurdpai
gazdasagi ndvekedés dsszetételét vizsgalva az egyes régidk kozott is komoly eltéréseket taldlhatunk. Ugy tiinik, hogy a
periféria orszagok az ECB allampapir vésarldsai 4ltat teremtett nyomott kamatkornyezetbél jobban tudtak profitalni és
magasabb novekedési titemet értek el, mint a mag-orszdgok. Az ipari termelés alakuldsdl vizsgalva - mely dltalaban j6
indikatora lehet a jovébeli GDP novekedésnek is - még nagyobb az adatok szérodasa. A dél-eurépai dllamok kézil
Olaszorszdg és Spanyolorszag is kimagaslik az ipari termelésének bévitlési ditemével. Ezzel szemben a zéré koruli
német ipari termelés ndvekedés joval kidbranditabb és kijdzanitobb,

A negyedik negyedév tengerentili eseményei koziil hatdsaval kiemelkedik, hogy december 16-4n a FED 9 éves sziinet
utdn 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatit. A decemberi kamatemelésre a
piaci szereploknek mar a 90%-a szamitott, 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 dollar
sem matatolt jelentds erdsodést.

A nemzetkdzi piacok vizsgalatdnal nem mehetiink el sz6 nélkill az elmult idészak kinai események meliett sem. A
kinai thzsde - anmak ellenére, hogy a tavalyi évben mar tdbb mint 30%-kal értékelddott le - az idei év eleién folylatta a
mélyrepiilését. Janudr elsé hetében két nap is 7-7%-0s esést szenvedett el a kinai borze. Megitélésiink szerint a
legnagyobb kockazatot, a kinai t8kepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra torténd atfertéz6dése” jelentheti, melytd] az
orszagot vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmilt 1 évben mar tobb szdz milliard dollarnyi jiant
forditott a korabban buborékot fiijé kinai tbzsde zuhandsdnak megéllitasara. .,

2. Az Alapkezelé miikodésében bekdvetkezett valtozasok

Az elmilt évben a Térsasdg tulajdonosi szerkezetében véitozds nem kiovetkezett be. A 2009. évi tulajdonos véltdst
kévetden a tarsasdg 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management Gmbl. A cégjegyzékbe torténd bejegyzés 2009,
februdr 9-én Hriént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdondban 4iio larsasaga, mely
stratégiai iranyitdsi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletag infrastruktdraja.

A Tarsasagnal sem az jranyitdsi struktirdban sem a tevékenységi korében jelentds vdltozas nem kovetkezett be az idei
ev sordn. A Tarsasdg 2014, julius 21-én a Kbftv. 203.§-anak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatotl tett, hogy a

Befektetési Alapkezeld a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-8s ¢vben az Alapkezeld alapjaiban szdmottevs véltozds nem tortént. Az Alapkezeld 2015, aprilis 30.-val az
Erste Tokeveédett Allampapir Alapjat beolvasztotta az Erste T6kevédett Pénzpiaci Alapba. A tobbi alap vonatkozdsaban
sem szamottevé befektetési politika, sem névvaltozas nem tértént az év folyamén. Az Alapkezels 2015-ben 4] alapat
nem inditoft,

A 2015-0s esztendBben az Alapkezeld megtartotta a megeléz8 évben kialakitott befektetési alapjainak palettajat. Az
Alapkezel8 befektetési alapokban kezelt 4llomdnya az elsé hénapokban meghaladta az dv végi ailomanyt, majd
csokkenes kovetkezett be. A csikkenés jelentbs mértékben az Erste Bank fizetésképtelenségérsl elterjedt valdtlan
rémhir hatasa volt. Ezt kdvetéen a vallalat célja volt az dllomany stabilitasa és a biztonsagtudat megteremiése. Az év
utoisd honapjaiban jelentds mértékii friss 18kebedramldsnak kisszonhetben az év végi allomany 2.3%-kal ndtl és
meghaladta a 893 miiliardot.
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A befektetési alapok piacdra vegyes hatdssal volt a tavalyi év elsé harom negyedévében torént kamatvdgasi periddus,
aho! a jegybanki alapkamat az 2,10%-o0s kezddértékrol egészen 1,35%-ig siillyedt, A teljes év folyaman a befektetési
alapokba 132,9 milliard ) befektetés dramloft be, ami majdnem duplija volt az azt megeldzd évinek. Az Erste
Alapkezelé 2.3%-o0s allomanynovekedéséve]l ¢v végére 16.08%-0s piaci részesedést ért el a nyilvanos befektetési
alapok piacdn. Ez az egy évvel megel6z0 adathoz képest 0.33 szazalékpontos csdkkenést eredményezett, amivel a
harmadik tegnagyobb alapkezelének bizonyull a magyar alapkezeldi piacon,

A vagyon ¢s portfolidkezelés is novekedést tudott felmutatni az év sordn, A 2015-0s novekedds jelentds részben a
biztositdi portfélick ndvekedésének volt kdszonhets. A biztositdi portfoliok az év sordn 17.8%-kal, a DPM portfélio
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénztari vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak nbvekedni. Az Erste  Alapkezeld
tgyfélmindsitésekket kapesolatos eurdpai tdrvényi valtozdsokra tekintettel, cégcsoport szintl hatékonvsdgnivelds
céljabol, maganigyfeleit folyamatosan dtiranyitja a bank csoporton belitli privat banki illetve brékeri tizletagnak, ezzel
egyeb portféliokban kezelt dllomanya jelentds mértékben 73.6%-kal csokkent.

Az Alapkezel$ dltal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal ndvekedet! és 1035 milligrd forinton zar(a az évet,

Budapest, 2016. aprilis. 22,

Jes
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