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Flggetlen Kényvvizsgaléi Jelentés

Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

Az éves beszamolorél késziilt jelentés

1.) Elvégeztiik az Erste Nyiltvégi T8kevédett Pénzpiaci Befektetési Alap ("Alap™
mellékelt 2015. évi éves beszdmoldjanak a kényvvizsgalatat, amely éves beszdmold
a 2015. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbél - melyben az eszkdzok és
forrasok egyezd végdsszege 81.003.434 E Ft, az lizleti év eredménye 438.462 E Ft
nyereség -, az ezen id6ponttal végz8d6 évre vonatkozé eredménykimutatdsbél és a
szamviteli politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyarazé informacidkat
tartalmazo kiegészitd mellékletbdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszdmoldért

2.) A vezetés felel6s a megbizhaté és valés képet nyujté éves beszédmold
elkészitéséért és bemutatdsdért a szamviteli térvényben foglaltakkal dsszhangban,
valamint az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz,
hogy lehetdvé valjon az akar csaldsbol, akdr hibdbdl eredd, lényeges hibés
allitasoktél mentes éves beszdmold elkészitése.

A kdnyvvizsgalo felelGssége

30 A mi felelésséglink az éves beszamol6 véleményezése az elvégzett
konyvvizsgalatunk alapjdn. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgélati
Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozé - Magyarorszagon érvényes -
torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal ®sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint
hogy a konyvvizsgdlatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kells
bizonyossdgot szerezziink arrél, hogy az éves beszdmolé mentes-e lényeges hibds
allitasoktdl.

4.) A konyvvizsgélat magdban foglalja olyan eljdrasok végrehajtasat, amelyek célja
kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszémoldban szerepls dsszegekrdl és
kozzétételekrdl. A kivélasztott eljdrasok, beleértve az éves beszadmolé akar csaldsbdl,
akar hibabdl eredd, lényeges hibds dllitdsai kockdzatainak felmérését is, a
konyvvizsgalo megitélésétl fuggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor a
konyvvizsgald a megbizhaté és valds képet nyijté éves beszémold gazddlkodd
egység altali elkészitése szempontjabdl relevéns belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy
olyan kényvvizsgdlati eljdrésokat tervezzen meg, amelyek az adott korilmények
kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazddlkodé egység belsé kontrolljanak
hatékonysdgdra vonatkozdan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magdban
foglalja tovabbd az alkalmazott szémviteli alapelvek megfelelGségének és a vezetés
altal keészitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold
atfogd bemutatdsanak értékelését is.

A member firm of Ernst & Young Global Limited



EY

Building a better
working world

5.) Meggy6z8désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfelel6 alapot nytjt kdnyvvizsgaldi véleménylink megaddsahoz.

Vélemény

6.) Véleménylink szerint az éves beszdmolé megbizhatd és valds képet ad az Erste
Nyiltvégl Tékevédett Pénzpiaci Befektetési Alap 2015. december 31-én fenndlld
vagyoni és pénziligyi helyzetérdl valamint az ezen id6ponttal végzddé évre vonatkozo
jovedelmi helyzetérdl a szamviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb ligyek

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

Egyéb jelentéstételi kotelezettséq: az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

8.) Elvégeztiik az Erste Nyiltvég(i T6kevédett Pénzpiaci Befektetési Alap 2015. évi
uzleti jelentésének a vizsgalatat. A vezetés felel6s az lzleti jelentésnek a szamviteli
térvényben foglaltakkal 6sszhangban torténdé elkészitéséért. A mi felelésségiink az
izleti jelentés és az wugyanazon (zleti évre vonatkozd éves beszdmold
dsszhangjanak megitélése. Az lzleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az (zleti
jelentés és az éves beszamold 6sszhangjanak megitélésére korlatozodott és nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibol levezetett
informacidk attekintését. Véleménylink szerint az Erste Nyiltvég(l TOkevédett
Pénzpiaci Befektetési Alap 2015. évi (izleti jelentése az Erste Nyiltvégl Tokevédett
Pénzpiaci Befektetési Alap 2015. évi éves beszdmoldjanak adataival 6sszhangban
van.

Budapest, 2016. aprilis 22.
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Szabé Gergely Hq}(‘z\\’g{vén

Ernst & Young Kft. Kamarai tag kdnyvvizsgalo
Nyilvantartdsha-vételi szam: 001165 Kamarai tagsdgi szam: 003395
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Erste Nyiltvégti Tokevédett Pénzpiaci Befektetési Alap

Midrleg
adatok ezer forintban
A tétel megneverdse 2014.12.31 2015.12.31
Esakbzdl (akcivik )y

A, 1Befekletelt esrkamk -
1. {Fmékpapirok - -
1. {Iékpapirok - .

2. |Ertékpapirok ériékelési killonbozete -

a} tkamatokbdl, osztalékekbol -
h) fegyéb - -
11, {Befekietell pénziigyi eszkbzok - -
i, ]]-[os sz lejdrafd hankbetétek - -
B. [Forgbeszkizsk 79 300 636 80829511
I {Kéveleléesek 1 056 609 -
1. iKovetelések 1056609 -
2. (Kovetelések éntékveszése (<) - -
3. [Kilwldi pénzérickre 52016 kbvetelések érickeldsi kiilonbdzetd - -
4. {Forintkibvetelések éntékelési kijionbozete - -
1. Hnékpapirok 9781 703 23397433
1. {Enékpapirok 0537014 23250320
2. |Brekpapirok értékelési kilinbavete 244 689 147 113
a) |kamaiokbél, osxalékakbal 102 750 225358
b) jegyéh 141933 78245
111, Pénzeszkozik 68 462 324 57432078
1. iPénzeszkozk 68 398 208 57435 897
2. |Pénzeszkdzok ériékelési kilonbozete 64 116 3819
C. 1AKlv id6beli ethatdroldsok 250 054 138 974
1 (Akdiv idébeli clhatdrolis 250054 138 974
2. {Aktiv idébeli elhatirolas érickvesrdse {-) - -
. iSzarmaztatolt figyletek ériékelési kikonbete - 134 490 24 049

Esxkbziik (aktivak) tsszesen:

79 416 200

B1 003 434

A iétei megneverése 2014.12.31 2015.12.31
Forrasok { passzivak);
L. iSajat tbke 79337 043 78 802 072
1. {Indulé 1ike 35528 784 35073231
1. iKibocsdlott befektetésijegyek névértcke 105 598 681 112 087 238
2. [ Visszmviasaroll befekietésijegyek névéridke {-) - 167 419 085 114041 234
3. 1El6=s évek forgalma alapjan az év eleji induld toke 37233417 35528 784
4. {Belektetési alap beolvadisabol eredd névérték 115771 1498 446
11, [T6kevaltozhs (16kendvekmény) 43 808 250 43 728 841
1. Visszavasdroll belekietési legyek bevonisi énckkilonbzete!- 130863637 |- 141 592. 815
2, 1Eladott befekietési iepyek éridkkiilonbomcte 128 610 207 139212012
3. {116 évek befekietésijegy éridkkilonbzete 4 768 410 2657730
4, jBefekietésialap beoivadasbél eredd dtvaliasi kinlanbozet 142742 ] 858 606
5, [Etékelssi kitlonb o zet tartaléka 174 315 178 243
6. 1EN#6 évek eredménye 40212 602 40976 213
7. 1Uzeti évi eredménye 763 611 438 462
P 1Célanalékok - -
G. [Kotelezettsépek 78 208 2200340
L _iHosszu lejaratn kételezetiségek - -
11, {Rovid lejarata kbiclezettségek 78 268 2200340
0. | Kalfbidi pénzénekre s#610 kdtelezetisépek értdkelési kilinhszete - -
H. {Passziv idbbeli ethatarolasok 889 1 022

Forrdsek (

passzivik) dsszesen:

79 416 200

31 003 434

Budapest, 2016. aprilis 22,

£

Frste Alapkezeld Zrt.

Erste Alapkezelt Zirt,

2015, december 31,




Erste Nyfltvégll Tokevédett Pénzpiaci Befekietési Alap

Eredménykimutatas

adatok ezer forintban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
Lo [Pénziigyi milveletek bevétele 8 096G 755 2211209
I |Pénziigyi miiveletek raforditasai 6225182 932272
W
1Tt tEgyéb bevérelek - -
. iMikadeési kaltségek 1087257 785671
V. |Egyéb raforditasok 20703 54 804
VI, [Rendkivili bevételek - "
VIL {Rendkivith raforditas ok - -
VUL Fizeteti, fizetendd hozam - -
IX. [Targyévi eredmény 763 611 438 462

Budapest, 2016. dprilis 22,

oo [
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Frste Alapkezelé Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt.

2015, december 31,



Erste Nyiftvdgll Tékevédett Pénzpiaci Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2015, december 31.

Erste Alapkezeld Zrt. | 2015. december 31,



Erste Nyflevéglt Tokevidett Pénzpiaci Befektetési Alap

1. Az Erste Nyiltvéglt Tékevédett Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) révid
bemutatasa

Ar Alap neve

Erste Nyiltvegli Tokevédett Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap korabbi neve: Erste Nyiltvégii Pénzpiaci befektetési Alap

A névvéltozast jovahagyd Felligyeleti hatarozat szdma és kelte: E-111-110.164-13/2009; 2009, aprilis 17.

A névviltozas 2009. majus 20-an lépett hatalyba,

Az Alap rividitett elnevezése

Erste Tokevédett Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, nyiltvégii értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvintartasba vétel szdma, kelte

Lajstromszam: 1111-108

PSZAF hatdrozat szama: 110.164-1/2001.

PSZAF hatdrozat kelte: 2001, januar 10.

Az Alap ALPOK Nyilivégli Pénzpiaci Befektetési Alap néven keriilt nyilvantartisha,

Az Alap miikidése soran bekévetkezett jelentésebb események

2002. majus 3-an a Duna Tézsdei Befektetési Alap 189.458.332 Ft eszkozértéken, 1,9457 Ft egy befektetési
Jegyre juto eszkdzértéken beolvadt az Alapba.

Az Alap neve 2005, jinius 30-an ERSTE Nyiltvéghi Pénzpiaci Befektetési Alapra valtozott.

2010. évben az alabbi Alapok keriiltek beolvasztasra az Erste Tékevédett Pénzpiaci Alapba:

Erste Nyiltvégii TOkevédett Befektetési Alap 5. ) )
Beolvadas datuma: 2010, janudr 18.; jovahagyd PSZAF hatarozat szama: EN-11I/EA-259/2009.

Erste Nyiltvégli Tokevédett Befektetési Alap 1.
Beolvadas datuma: 2010, dprilis 06.; jovahagys PSZAF hatdrozat szama: EN-11I/TTE-70/2010.

Erste Nyiltvégli Tokevédett Befektetési Alap 6. )
Beolvadas datuma: 2010. aprilis 23.; jovahagy6 PSZAF hatérozat szdma: EN-III/TTE-113/2010,

2014. december 30-dn az Erste Alpok Téke- és Hozamvédett Befektetési Alap beolvadt az Alapba. A
beolvadast az MNB Pénziigyi Stabilitdsi Tandcsa H-KE-111-685/2014. szamu hatédrozatéval engedélyezic.

Erste Alapkezeld Zrt, 2 2015, december 31,



Erste Nyiltvégll Tokevédett Pénzpiaci Befektetédsi Alap

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétdl (2001, januar 10-t61) hatdrozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eléallivisa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszoldak és dematerializalt
formaban keriilnek eldailitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség.

A portfolié lehetséges elemei, a toke megdvasara tett igéret

Az Alap tokevédett, ennek megfelelen befektetési politikdja biztositja, hogy a befektetd jelen befektetését
tOkeveszteség nem ¢rheti legaldbb 90 napos befektetés utdn. Az Alapkezels célja olyan értékpapiralap
létrehozasa, mely eszkdzeit olyan EGT-dllam vagy az OECD tagallama altal kibocsatott allampapirokba,
EGT-allam vagy az OECD tagallama altal garantalt értékpapirokba, pénzpiaci eszkézokbe és ezek repo
tigyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti, mely 90 napos befektetésre biztositja a t8kevédelmet az alap szdméra.
Az Alapkezeld befekietési irdnyelvként szem eldtt tartja, hogy az Alap portfolidjdnak atlagos hétralévé
futamideje (duration) ne haladja meg az félévet,

Az Alap befektetései sordn az clobbiekben meghatdrozott befektetési univerzumon beliil a pénzpiaci
eszkdzokre, a bankbetétekre, illetve a Magyar Allam altal kibocsatott vagy garantalt értékpapirokra kivan
fokuszdlni. Az Alap a torvényi szabélyozasnak megfelelen fedezeti célli szdrmaztatott tigyletet kothet,
amely a portfolié  hatékony kezelésének céljat szolgalja, a deviziban denomindlt befektletések
devizadrfolyam kockazatat Magyar Forintra fedezi.

A Kbfiv, 25§ (2) bekerdése szerinti tGkevédelmet a Tajékoziatoban részletesen bemutatott befekieiési
politika wmaszija ald. A t6kevédelem biztositisdra egyebekben sem az Alapkezeld sem mas harmadik
személy garanciat vagy fizetési kotelezetiséget nem vallal,

Alapkezeld
Lirste Alapkezeld Zit,

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezeld

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

Forgalmazo
Lrste Befektetés) Zrt.

Szekhelye: 1138 Budapest, Népfiird u. 24-26.
Cegjegyzékszama: 01-10-041373

Erste Alapkezels Zit, 3 2015. december 31.



Lrste Nyilivégl 'Tokevédett Pénzpiaci Befektetési Alap

Konyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatard! a kollektiv befektetési formaksd! és kezelikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyl idrvények modositasardl sz016 2014, évi X VI torvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaldja: Ernst & Young Kit,

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci Gt 20.

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MKVK nyilvéantartasi szdm: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001165/94
Eljard kényvvizsgalo neve: Havas Istvan

Lakcime: 1021 Budapest, Széher u. 10.

MKVK nyilvantartdsi szam: 003395 Pénziigyi intézményi minSsitési szam: E-003395/07

A kdnyviteli szolgaltatasok kérébe tartozo feladatok ellitasaval megbizott személy

Krajes Katalin
Lakcime: 1161 Budapest, Gusztav u. 50,
MKV 005074

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot aldird személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatosagi tag, vezérigazgatd
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1.em. 7.A.

Pazmany Balazs
Prste Alapkezeld Zrt, ipazgatosaganak elntke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u, 103.

2. A szamviteli politika £6 vondsai

2.1, Kanyvvezetédsi és beszdmoldsi kitelezetiség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrdl sz0l6 2000, évi C. torvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet el6irasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kdnyveit, nyilvantartdsait a kettés konyvviteli rendszerre vonatkozd eldirdsok szerint vezetiiik. Az
adatrOpzités és a nyilvantartdsok vezetdse soran biztositjuk az eszkozokben, illetve forrdsokban
bekovetkezett viltozdsok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamolo készitési
kitelezettség teljesitéséhez szitkséges informaciokat,

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

Erste Alapkezels Zrt, 4 2015, december 31,



Erste Nyiitvégli Tokevédett Pénzpiaci Befektetési Alap

2.2 Ertékelési modszerek

Az Alap eszkOzeit ¢s kitelezettségeit a kollektiv befektetési formakrol és kezelSikrd!, valamint egyes
penziigyi tarpyd torvények mddositasarol szold 2014, évi XVI, torvény, valamint 215/2000. évi
korméanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglait érickelési szabalyok szerint érgékeljiik,

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesziésse] esokkentett, visszairdssal ndvelt dsszepében
kertilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken keritlnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
ezen eszk8z0k beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
killonbozetébdl adddo - értékelési kiilonbozet Ssszegét.

Az ertékelési kiilonbozet megbontdsra kerill kamatokb6l, osztalékokbél, valamint egyéb piaci értékitéletbs]
adodo értékelési killonbozetre.

Az Alap portfolidjaban szerepld értékpapir készlet elszdmoldsanal, értékelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkizok: 1atra 57010 betétben vagy éven beliili lejaratra [ekotott betétben tartott likvid eszkozok
értékét mutatjuk ki, a banki szdmlakivonatokkal egyez értéken

Aktiv idébeli elhatarolasok: Az aktiv iddbeli elhatarolasokon beliil a pénzeszkozokre idbaranyosan jaro
kamat Osszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirdsaitdl] eltéréen, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdéseben biziositott lehetdséggel - az Alap konyvvizsgaldjanak egyetériése mellett - nem szamoljuk el
¢rickvesziésként. Megpybzdddsiink szerint ezen elszamoldsi maéd biztositja az idObeli elhatarolds, az
Gsszeméres és a valodisag elvének érvényesiilését.

Szarmaztatott figyletek: a mérlegforduldnapian érvényes piaci éricken torénik az érickelése, mely ezen
tigyletek esetében a jovGbeni vérhaid eredményt jelzi. A devizaligyletek tekintetéhen az érickelés napjan
érvényes MNB drfolyamot figyelembe véve keriil megallapitasra a piaci érték,

Az Alap portfolidjaban levé szarmaztatott ligylet fordulonapi érickelésekor az igylet piaci ériékének
Gsszeglt szamoljuk el az értékelési killdnbozet tartalékdval szemben. Az éridkelési killonbdzet Bsszegdét
minden érickelés alkalmaval az 6 piaci ériékre egészitjitk ki az értékelési kiilonbozet tartalékéval szemben.
Az ertckelési killonbozetet az iigylet zardsakor az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben sztintetjiik
meg.

Katelezettségel: szerzédés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.
Passziv iddbeli elhatarolisok: bekeriilési éricken mutatjuk ki a mérleghen.

Kilfoldi pénzértékre s26010 kivetelések, pénzeszkiozik és kitelezettségek: a mérleg forduldnapjan
érvényes MNB arfolyamon keriiinek értékelésre a mérlegben.

Erste Alapkezeld Zit. 5 2015, december 31.



Erste Nyfltvégl Tokevédelt Pénzpiaci Befektetési Alap

3. Mérieghez kapesolédo kiegészitések

3.1, Kévereldsek

Az Alapnak év végén kdvetelései nem voltak.

3.2 Ertékpapirok

Az értékpapirok mérlegsor a fordulénapon az Alap tulajdondban levé értékpapirok bekeriiiési éreékét

2

valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulénapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti
kiilénbdzetét (értckelési kitlsnbozet) tartalmazza.

Fix kamatozis jelzdloglevél

adatek forintban

Frték papir megnevezés Neévérték N““(’;’::;‘“'Zés" Nett6 piaci érték E"f::it‘_‘:)'(,;t"""“ Brutto piaci értél gj{::;‘t‘;:,"]
FIT6NIO1 3000 000 000 3 121 465 000 3070335000 =51 130000 3 285 G90 000 214 755000
Osszesen 3121 465 440 3070335000 -51 130 000 3285 090 404 214 755000
Diszkent kincstarjegy

adatok forintban

Frték papfr megnevezés Névirték Beszerzési érick mltf:;‘:_i;;;lm'f' Piaci dridk l::ﬂ:ﬁf::;;gl
DI6OTS 1000 000 00¢ 998 856 000 - 323587 999 513 000 980 571
D1e0127 1500 000 000 1497 729 000 - 739187 1498 587 000 1597187
DIEOZI0 1000 ¢oc 000 998 563 000 - 474328 498 084 000 595329
67 2000 000000 1995 948 000 - T25HS 1997 052 (00 1829715
EXEO0300 H0G 000 000 Q98 133 000 - 413363 G998 169 000 451363
FH603 16 1500 000 GO0 1497 199 300 - 327 62) 1497 133 500 461 621
160330 2000 000 600 1996 366 (000 - 433934 1995 972 000 39434
12160400 2000 000 006 1995 712 000 0 1995 7112 000 0
DI60413 2500 000 000 2493 558 200 - 48 809 2494 237 500 728 109
12160608 1060 006 000- 993 144 180 348 773 996 171 000 2674 047
160928 1500000 000 1487 887 500 400 089 1489 533 000 124541t
Osszesen FT000 004 004 16953 100 380 -2939 667 16 960 764 000 10 603 287
Befektetési jegy

adntok forintban

Ertéic papir megnevezés

Darabszam

Begrereési triék
{F1)

Erekkl, drf,
K ii)-Dil

Piaci érték

Forduibnapi
piaci drfolyam

Euroban denominalt

Brste Nyiltvégts Furo
Penzpiaci Belekieldsi Alap

8 970 662

3175953797

- 24 175 083

3151378714

1.1220

Osszesen

3178 753 797

0 -24 175 083

3151578 714

ltura drfolyama 2005123 1-én 313,12 HUFATUR

Mindisszesen

23250 319177

78 244 750

13397432714

225 358 287
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3.3 Pénzeszhazok

A pénzeszkdzok mérlegsor a forintos latra sz6l6 bankbetét egyenlegét (396.100 eF1), eurds latra sz4l6
bankbetét egyenlegét (280.241 eFt), dollaros latra 57616 bankbetét egyenlegét (2.535 eFt), valamint a devizas
szamlakhoz tartozo értékelési killonbozet dsszegét (-983 eFt) tartalmazza.

Tovabba tartalmazza az éven beliil lejard bankbetétek Osszegét (56.757.021 eFt, melybdl 55.750.690 eft
forintos, 1.006.331 eFt dollaros betét), valamint a dolldros betét érickelési kiilonbozetét (-2.836 ¢ F1).

3.4. Aktiv iddbeli elhataroldsok

A lekdtstt bankbetétek mérleg forduldnapjaig idéardnyosan jard kamatat tartalmazza, forintos betétek
clhatérolt kamata (138.754 eFt), dolléros betétek elhatarolt kamata (220 eFt).

3.5 Szarmaztatott iigyletek

A szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbizete (34.949 eFt).
A szarmaztatott ligyletek értékelési kitlonbozete mérlegsor tartalma az alabbi tigyletekbd] all:

Yk ‘_’z o Kotsuap Kotesi Fordul napi
Iszk iz Kotés ditmm  Lejdrat ddtuma ';’;mw;;' & dvfolyam drfolyam  figylet eredménye
(Destzdban —y gy umR) (20)
megatlapitva)
FX forward eladasi pozicio nyitasa 20{5.12.14 2016,01.20 10 000 000 31615 316.54: 3209 892
FX Torward ¢ladasi pozicié nyitasa 2015.10.26 2016,01.27 460 726 310.75 311.47:- 856 504
FX forward eladdsi pozicié nyitasa 2015.01,24 2016.01.27 140 000 31199 31271 - 99 925
X forward eladdsi pozicid nyitasa 20051216 20160.01.27 354 254 315.55 315G 910 180
Ouszesen 32 045 643
!”ké’z ' Kiiés napi Kitési Forduld napd
Eszkibz Kotés ddtam  Lejdrat diduma “l')un_l_}};'; £ Arfolyam Arfolvam ligylet credménye
(Devizdban v pish HURASD (F1)
megallapd tvi)
FX forward eladasi pozicié nyilasa 20151222 2016,03.23 3500000 287.44 287.64 2903 478
Osszesen 2903 478
l(")sszesen 34 949 121 |

e

Az ligyletek az  Alap portfolidjaban  levs, euroban és  dollarban  denomindlt értékpapirok
arfolyamkockazatanak mérséklését szolpalja,

3.6. Sajar tdke
3.6. 1, Indule idke

Az induld t8ke mérlegsor a mérleg fordulénapjén forgalomban lévé befekietési jegyek névértékét
tartalmazza (35.073.231 eFY), killon részletezve a targyév elején forgalomban levé befektetési Jegyek
névértékét (35.528.784 eFt). a targyévben eladott, kibocsatott (112.087.235 elt), visszavaltott befekietési
Jjegyek névértékét (114.041.234 eFt), valamint 2015.04.30-an beolvadt Erste Tokevédett Allampapir
Befektetési Alap 6462,970038-as atvaltisi aranyon atvaltott befektetési Jegyek darabszamat (1.498.446 eFt)
tartalmazza,
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3.6.2. Tékevaltozds
3.6.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmerild éviékkilonbozeibdl szarmazo (Gkevaltozds

A befekietési jegy forgalmazdsa sordn felmertild értéklkiilonbozet a befektetési jegy claddsakor, ilietve
visszavaltdsakor keletkezd, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiildnbdzet, A targyévben
visszavaltott betekietési jegyek érickkiilonbdzetebdl eredd t6kecstkkends 141,592,815 eFt, az eladott
befektetési jegyek értékkiilonbdzetébdl eredd tokendvekmény 139212012 ¢Ft, mig az elézd évek
befektetési jegy forgalmabdl eredd t8ke valtozds 2.657.730 eFt.

3.6.2.2. Befektetési alap beolvaddsdbdl eredd divdltasi kitlonbézet

Befektetési alap beolvaddsakor a beolvadt befektetési alap vagyona (eszkdzok minusz kotelezettségek) és az
atvaltasi arannyal meghatérozott befektetési jegyek névértéke kizotti kiilonbozet értéke (1.858.996 elt).
3.6.2.3. Tokevdltozds ériékelési killonbozet tartalékdbol

Az ériékelési kitlonbozet tartaléka a mérleg fordulonapjan az Alap portfolidjaban levd befektetési eszkizok
ériékelési kiflonbozetét mutatja, Ertékpapirok értékelésébd! eredd értékelési killonbozet 147.113 ¢ F,
hataridés tigylet értékeléseébol eredd értekelési kiilonbdzet 34.949 e Ft, mig devizadrfolyambé! eredd
érickelési kiilonbdzet -3.819 ¢ Fr.

3.6,2.4. Tdkevdliozds az eldzd évek, valamint az jizleti év eredménye miatl

Az €lbzd évek halmozott eredmeénye 40.976.213 el't nyereség, a tirgyév eredménye 438.462 ¢l nyereség.

3.7 Céltartalék

Az Alapndl a tdrgyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.8 Kdortelezettségek

Az Alapnak hossza lejaratii kdtelezettsége nincs.

A r6vid lejdraty kotelezettségek mérlegsor a szallitokkal szembeni tartozdsokat (70.055 eFt), a Felii gyelettel
szembeni  kdtelezettsépet  (4.695  ¢lt), killnadd  kotelezetiséget (9313 eFt), befekietdsi Jegy
visszavasarlasbol eredd kitelezettséget (120,243 eFt), értékpapir vételbs! ereds kotelezettséget (1.995.712
el't), valamint a 2002, évben beolvadt Duna Alapnal nyilvantartott fel nem vett hozamot (322 ¢Ft)
tartalmazza.

3.9. Passziv iddbeli elhatdroldsok

Passziv id6beli efhatarolasként mutatjuk ki a 2015, évi audit dij nem szamlézott dsszegét (1,022 elFn).

Erste Alapkezeld Zrt, 8 2015, december 31.
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4. Eredménykimutatassal kapesolatos kiegészitések

Az Alap 2015, évi bevételei

adatek exzer forintban

. B e bebdn Ebbol pénzitgyileg realizdlt
Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele Gsszesen 2211209 20721235
- Kamatbevétel pénzintézetiol 1055912 916 938
- Ertékpapirok kamatbevétele 134 842 134 842
- Iérlékpapfrok arfolyannyeresége 246 118 246 118
- Realizalt deviza arfolyam nyereség 392 603 392 603
- Hatarid6s miiveletek eredménye 381 734 381 734
Egyéb bevételek - -
- Egyéb bevétel - -

Az Alap 20185, évi kiltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

Megnevezés Osszes kiltség, raforditas ]"‘bbf,l pfem:ugyi'leg 1:e;1!|z&ilt
kaltségek, raforditis ok
Pénziigyi miiveletel raforditasa dsszesen 932272 932272
- Pénzintézetnek fzetett kamat - -
- Lrtékpapirek kamatveszesége 8013 8013
- Ertékpapirok arfolyamves zies ége 12770 12770
- Realizdlt devizadrfolyam veszieséy 495 412 495 412
- Hatdridés miiveletek vesztlesdége 416 077 416 077
Miikdési kiltsépek Gsszesen 785671 715227
- Alapkezeldi di 109 826 100 094
- Letétkezeldi dij 51252 46 710
- Forgalmazasi dij 622 349 567 201
- Bank és nyomtatvany kiliség 272 272
- Ronyvvizspgdloi dij 1929 907
- Eliarasi dij 43 43
Ygyéh raforditds dsszesen 54 804 40 796
- Feliigyeleti dij 18 308 13613
- Kitlonadd 36 496 27 183
- Egyéb raforditas - -

Az Alap iizleti eredménye 438462 |
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5. Cash-flow kimutatis

adatok exer forintban

Sorszam A tétel megneverése 2014.12.3¢ 2015.12.31
] L Szokasos tevékenységbdl szdrmaz6 pénzeszkdz-viltozas - 447936 2 282 518
2 1. Targyévieredmény {kapotl hozamok nélkiil) + - 824 938 605 303
3 2. Elszimoll amoriizicié + - -
4 3. BlszAmolt értékvesa1és és visszalras + - -
5 4. Blszamolt értékelési kiionbozet + 608 167 3928
6 5. Céltartalékképzés és fethasmndlds killsnbszete + - -
7 6. Ertékpapir befekietésck éridkesitésének, bevaltasanak eredményg) - 308 (09 236 360
8 7. Befektelett eszkizok dlloményvalozasa + - -
9 8. Forpdeszktzsk dllomany viltozdsa + - 567174 1 056 609
10 9. Révid lejdrati kitelezettésgek afomdnyvailozisa + - 20 966 2122072
I1 10. Hosszi lefdraty kdtelezetisépek dllomany valtozasa + - -
12 11. Aktiv iddbeli ethatdrolisok allomdny vaitozdsa + 73976 111 0RO
13 12. Pagsziv iddbeli elhatérolasok dllomdny viltozasa + - 133
14 13. Sedrmaziatott ligyletek ériékeldsi kildnbazetének valiossa 501 008 169 439
I5 IL Befektetési tewtkenys égbdl szarmard pénzeszhidz-viltozsds 10 169 785 i2 335 404
16 . Ertékpapitok beszeradse - - 176G 308 780 66 400 812
17 15, Pridkpapirok claddsa, hevalidsa + 178 890 Mo 53021 64 I
I8 16. Kapott hozamok + 1 588 549 1043 767
19 L. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszk §z-valforas “ 3 815321 977 360
20 17. Belekietésijepy kiboesalds + 234 467 401 254 656 689
21 18. Befekictést jegy kibocsdtas soran kapotl apport - - -
22 19, Befektetésijepy visszavasarlasa - - 238 282 722 255034 049
23 20, Befekietési jegyek utdn fizetett hommol - - -
24 21, Hitel, ietve kilesdn felvéiele + - -
25 22, Hitel, tiletve kalesdn torles ziése - - -
20 23, Hitel, illetve kolesdn utan fizetett kamat - - -
27 24, Belekietési alap beolvadasholeredd atvaliasi kiilonbiazet - -
28 1V, Pénzeszkiz viltoras 5906528 11030246
Erste Alapkezeld Zit, 10 2013, december 31.
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6. Portfolié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve: Ergte Nyiltvégit Tékevédeti Pénzpiaci Befekictési Alap
Lajstroms zama: 1111-108

Alapkezeld neve: Frste Alapkezsld Zit

Letérkezeid neve: Lrste Bank Hungary Zit.

NEE szimitas tipusa:
Tirgynapi eszkbzer ¢k Targy -1 napon ké Targynap - | napi eszkézallondny
Targynap - 1 napi arfolyamadatok
Targynap - 2 napi befekletési jegy forpalmi adatok

Tdrgynap (T) 2015.12.31
Sajit tbke: 79 093 863 484
Egy jegyre jutd NEE 2246777
Darabs zim: 35203 248 060

A tdrgynapi netid eszkozéridk meghatdrozdsa:

A teljes
1. KOTELEZ BT TSEGEK QOsszep/Erigk portfého
ardnyaban{%}

I/ Hitelllominy {dsszes): | Hitelezd Futamidd - 0.00%
0.00%

172, Bavéb kitelezetiségek (deses): 2081054 193 2.63%
Alapkezeldt dij miatt 9731995 0.01%
Letétkezeldi dfj miatt 4541 597 0.01%
Bizomanyosidi miatt - (.00%

Forgalm kg, migi 55147970 0.07%

Fetigyeleti dif miatt 4730657 (3.01%
WKonyvvizsgdiati di miatl 1304 145 (3.00%

ithinadd miaut G210027 0.01%

Reklam kig, miatt - 0.00%
Koliségként elszamolt egyél (éte! miait - 0.00%

Bpyéb - nemkoltség alapu - kitelezeliség 1 99¢ 382 802 2.52%

1/3, Céltartalékok (dsszes): - 0.00%
- 0.00%

/4, Pagsziv idGbeli elbatdrolisok (Gsszes): - 0.00%
0.00%

Kotelexelisépek Gsszesen: 2081 054 193 2.63%

A leljes

. ESZKOZOK Osszep/linék porifolio

ardnydban{¥)

171, Folydszimia, készpénz (8ssues): 849610 198 1.07%
Lrste Bank 2t HUF szamla 367 990 522 0.72%

Lrsie Bank Zyt BUR szdmla 279098 975 (.35%

Frste Bank Zrt USI szamla 1081719 0.00%

OFP Nyt QS szamila 838 979 0.00%

112 Egyéb kavelelés (Osszes): 4102 0.00%
folydszamla kamat iovairgs 4102 0.00%
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1I/3. Lekitott bankbetéick {dsszes): Bank | Putamids 56 891 828 670 71.93%
130 Max, 3 h lekoési (Bsszes): 2021 280264 25.31%
OTP Nyri 1 500017123 (1.63%
OTP Nyrl 29 1 DD0B057 534 1.26%
OTP Nyri 91 2000 5006 849 2.53%
OTP Nyrl 28 2001 265759 2.53%
OTP Nynt 91 1 000993 151 1.27%
OTP Nyrt G4 1 000 863 (014 1.27%
TP Nyrt 9] 2004 940 822 2.53%
OTP Nyt 9] 1000273 973 1.20%
TP Nyt USD 9] 1 002 383 961 1.27%
Lrste Bank Zit i4 1 Q00 033 333 1.26%
Frste Bank 7 91 1000 541 667 1.27%
Erste Bank Zrt 91 500 625 000 0.63%
FHB Ker.Bank Zn 0% 1 000 034 521 1.26%
FHB Ker.Bank Zr1 4 2000530411 2.53%
F'HB Ker.Bank Z11 91 2004 418 630 2.53%
FFHB Ker.Bank Zrt 91 1002794 521 1.27%
/32 3 honapndl hesszabb lekdiési (Beszes): 36 870 548 406 46.62%
Lrste Bank Zit 301 1001 736 111 1.27%
Erste Bank Zrt 361 1001736 11¢ 1.27%
Erste Bank Zrt 336 1002074 167 1.27%
Lrste Bank Zrt 302 1503493 750 1.90%
Erste Bank Zrl 302 1002 329 167 1.27%
Frsie Bank Zri 273 1002 524 445 1.27%
Erste Bank Zri HE 2005 808 334 2.54%
Frs{e Bank Zri 105 2006 235 536 2.54%
Frste Bank 21t 117 1505132917 1.90%
Erste Bank Zit 124 2 006 843 889 2.54%
Erste Bank 7t 175 1003 6306 000 1.27%
Erste Bank Zrt 182 1003 630 000 1.27%
____________ lrsie Bank 7 182 1003 630 060 £27%
Frste Bank 2t 182 1506 262 (083 3.90%
Erste Bank Zn 182 2009 200 000 2.54%
Erste Bank 7l 167 15071355416 1.91%
frste Bank Zrl 175 2010731 666 2.54%
Erste Bank Zrl 182 1006 844 445 1.27%
FHI3 Ker Bank Zrt 162 1 501 448979 1.90%
IFHB Ker.Bank Zrt 246 1252 502 M0 1.58%
FHB KerBank Zit 182 1002 431 507 1.27%
FHB Ker.Bank Zrt 154 1 002628493 1.27%
FIB Ker.Bank Zrl 182 1002 980 8§22 1.27%
FHB Ker.Bank Z1 144 2 006 250 959 2.54%
FHIB KerBank 21 182 2006452 603 2.54%
FHB Ker.Bank Znt 273 2006 634 240 2.54%
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14 Eriéhpapiral (ds5ues ) | Megn, | Devimuen: Néveérdk 23 305 (40 448 20,584
/4.1 Ailzimpupimk {Gsszes ) 16 961 884 500 211.44%
| | 0,00%
/411 |Kaétvények {oss7es); - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.1.2. |Kinestdrjegyek (Gss2es); 16 960 884 500 21.44%
160113 HUF 1 00 000 000 999 513 000 1.206%
D160127 HUP 1 506 000 000 1498 387000 1.89%
12160210 HUF 1 .00C 000 000 Q98 684 000 L26%
D160217 HUF 2 006 00C 000 1997052 00 2.52%
D160309 HUPF 1000 00C 000 4998 169 000 1.26%
D1560316 HUJE 1 506 40C 00G 1497133 500 1.89%
2160330 HUF 2 000 00¢ 000 1 995 972 000 2.52%
D160406 HUF 2000 00C 000 } 993712 000 2.52%
D160413 HUF 2 50C 00¢ 000 2494 295 000 3.15%
12160608 HUF 1 600 H0G 000 996 195 000 1.26%
160928 HU¥F 1 500 006G 600 1 489 572 000 1.88%
/41,3, [Epyéb jegybankképes ép. (Bsszes): - 0.00%
l | 0.00%
174,14, |Kilisldi allampapirok (Gsszes ) - 0.00%
! i - 0.00%
/42, |Gazddlkoddiés egyéb hitelviszonyt meglestesild ép. - 0.00%
11/4.2.1. Tazsdére bevesletl {isszes): - 0.00%
11/4.2.2. iKilfldi kotvények (dsszes): - 0.00%
] | - 0.00%
/4.2 3. 1 T6zsdén kiviili {dsszes) - 0.00%
| | - 0.00%
i1/4.3. Résavények (Gsszes); - 0.00%
1/4.3.1. [Tozsdére beveselell (Bsszes): - 0.00%
| ; - 0.00%
1/4.3.2. |Kolfoldirésavények (0sszes): - 0.00%
| ! - ¢.00%
11/4.3.3, IT8asdén kivili (Osszes): - 0.00%
| I - ¢00%
1i/4.4. Jelrdloplevelek (Bsszes): 37285 090 D00 4.15%
EFJ TONIG) iHUT‘ 3000 000 000 3285 0906 000 4.153%
/441, I'Tozsdére beverefott (Bsszes): 0.00%
/4,42 [Tousdén kivisli (ssres): 0.00%
] | . 0.00%
/4.5 Befekietésiogyek (0ssms): 3149 666 348 3.98%
14,5, 1. [ Téusdére bevezeletl (Gsszes ) 0.00%
i | - 0.00%
/452, tTozsdén kivilli (dss2es): 3 149 660 344 3.98%
Erste FuroPénzpinci Befekietési Alap | | ELUR 10005 083 3 149 6006 348 3.98%
/4.6, |Karpotlasijepy (6sszes ) 0.00%
- 0.00%
11/5. Srrmaztatolt ipyletek (Bsszes): 38239122 0.05%
11/5.1. Forward igyletek (Bsszes): 38239122 0.05%
"X Porward elndisi pozicid nyitdsa EURHUJF 33 880 486 0.04%
"X Forward eladisi poxicid nyitdsa EURHUF - 772 533 0.00%
FX Forward eladdsipozicid ayitdsa BURHUF 74 900 0.00%
FX Forward eladdsi pozicid nvitdsa BURNUI 974 199 0.00%
FX Forward eladdisi pozicid nyitdsa USDIUF 4225870 0.01%
W52, 1Opeidk (Usszes): - 0.00%
- 0.00%%
11/6. Aktiv iddbeli elhatdrolasok (8sszes ): - 0.00%
| - 0.00%
Fsekounbk Osszesen: | 81175322 937 102.63%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forinthan

Mutatd .
" am, Szamitds modja Irték Ardny 2015.12.31.
megnevezése
. , sajat toke 78 802072
kestir a (] ——— 47.28%
Fokestruktira (1) forrasok 81003 434 ’
p idegen toke 2201 362
struktdra (11, —e e 2,72%
[kestruktiira (11) forrasok 81003 434 ’
- forgoeszkizik 80829511
Likviditds e 3673.50%
rviditas 16vid lejatatt kotelezetisog 2 200 340 i
Bevételardnyos crednény 438 462 19.830
T 20270
eredmény bevéteiek 2211209

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév sordn nem vett fel hitelt, nem véllali kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem
kapott dvadékot, fedezetet.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetdsein elért nyereséget Ojra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkizériékének emelkedésén keresztiil mérheté. Az Alapkezeld folyamatos
napi nettd eszkozéridken t6rénd  visszavasarlasi kotelezettség vallalasaval Dbiztositia a  befektetédk
szamara, hogy befekietési jegyeik vagy egy résziik visszavaltdsaval tetszbleges idépontban hozzajussanak
a felhalmozott hozamhoz.

Felhiviuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szerepld multbeli teljesitmények, hozamok nem
Jelentenek garanciat az Alap jovabeni teljesitményére, hozamara,

Budapest, 2016. aprilis 22.
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Erste Alapkezeld Zirt, 14 2015, december 31,



Erste Nyittvégll Tokevédett Pénzpiaci Befekietési Alap

UZLETI JELENTES

2015, december 31.

Frste Alapkezeld Zrs. 1 2015, december 31,



Erste Nyiltvégl Tokevédett Pénzpiaci Befektetési Alap

1. A gazdasagi folyamatok rovid sitekintése, az Alap befektetési politikajiara haté tényez6k

2015, 1. negyedéy

A 2015-6s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgélva azt lathatjuk, hogy a toke-, és drupiacokon alapveten a
befektetdi optimizmus volt az irdnyadd. A legjelentésebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P3500) a negyedév soran
dj csicsra mentek, annak cllenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintitkhoz képest valtozdst (S&PS00: +0,44%, DIIA: minusz 0,26%). A német DAX ¢s a magyar BUX index viszont
az elsd negyedév sordn 20% korili nsvekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglalé index a DIEUS0 is 17,51%-kal
emelkedett, (Természetesen az eurdpai indexek dolldrban mért teljesitménye a 10% kortli idei dollér erdstdés hatasara
ennél szerényebb.) A fejléds piacok teljesitményét bemutaté MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
{(+1,91%), mig a NIKKE] 10,66%-kal nétt,

Alapvetéen likviditss orientdlt dralakulas volt megfigyelhetd a fejlett piaci kotvények esetében is. A negyedév soran
még az idei kamatemelést drazo amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kozel negved szazalékkal tudott
csokkenni, melynek eredményeként a marciust 1,93%-on zérta. A beinduld ECB eszkdzvasarlas hatdsara az eurdpai
allampapir hozamok még a tengerenttlindl is nagyobb mértékben cstkkentek. Ennck 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
svijei tiz éves hozam mar negativ (minusz 0,06%). A jelentds kotvényhozam cstkkenés és a dollarerdstdés
eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-alakulasat reprezentald Citi World BIG index a negyedév soran t6bb
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkozi tendenciaknak - és likviditasbéségnek ~ megfeielden a magyar dllampapirok
esetében is folytatodott a hozamesdkkendés, melynek eredményeként a magyar kdtvényindexek idén 2,5%-kal bovititek.

Az drupiacokon azs lathattuk, hogy a tavalyi masodik félévében lezajlott 50%-os zuhandshoz képest az olaj piacan az
elsé negyedévben nidr nem volt ilyen komoly valtozas (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany éra a negyedév
sordn szinte valtozatlan maradt (1183, lusd/uncia, minusz 0,08%-0s negyedéves viltozas), A devizapiacon Iényeges
1épés volt, hogy a CNB eltsrolte az BURCHF 1,2-es limitét, mely a svajei frank erbsddéséhez vezelelt. A kozelgd
kamatemelést drazé USD a monetaris lazitast megkezdd eurdval szemben a negyedév soran az év cleji 1,22-es szintrdl
1,07-ig erés0dott. Szintén erésodott a forint is, mely a negyedévet a lélektani 300-as szint alatt zérta (dec. 31.: 314,89).

Ha az eurdpai és az amerikai monetaris politikat vizsgaljuk, gy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetdris
politika eltéré fazistban van. Amerikdban mér tavaly novemberben megsziint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkOzvasarlasabol fakadt és a piaci szereplék mar a FED kamatemelési ciklusanak megkezdésének iddpontjat
fatolgatjdk. Bzzel szemben Furopaban még csak mérciusban indult el a 60 milliard curds havi keretdsszegi
eszlkozvasarlasi program, mely 2016, dszéig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény voit & negyedév sordn a marciusi Fed iés. Yellen eindk asszonynak az illést kivetd kommentjében
mér nem szerepelt a tirelmes” kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapesan tiirelmetlen volna. A gyengébb GDP vérakozasok kapesan ugy tinik, hogy a kamatemelési ciklus
megkezdésének idépontja a kordbban vért jiniusi idopoenthoz képest cstiszni fog. Az év eleji piaci varakozésok alapjan
az elsé kamatemelésre csak szeptemberben keritl sor. A kamatemelési ciklus 2015-65 megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevagott az is, hogy 2015. elején a 17 Fed déntéshozé kozil 15-en még december vépeig
kamatemelésre szamitottak. Azonban a 2015, év végére vonatkozd amerikai alapkamat becslések kbzépéricke tovabb
csbkkent, fgy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonlé varakozés 1,125%-0s
értékével,

Ha az Eurépai gazdasdgot vizsgaljuk, gy azt lathatjuk, hogy az ECB gazdasdgi elbrejelzései — szemben az USA
gazdasagira vonatkozo varakozasokkal — folyamatosan javulnak. A GDP eset¢ben az ECB az idel évre 1,5%-0s
(korabbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-0s (korabban csak 1,5%) novekedést var. A gazdasdgi ndvekedést mar
nem csak a lakossagi fogyasztas, hanem a gyengiilé eurdn keresztill javuld export versenyképesség is segiti.
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2015. 11, negyedév

A 2015-0s év masodik negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a placokon - az elsd negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvetden a befektetéi pesszimizmus volt az irdnyadd. A legjelentdsebb tengerentili
indexek a negyedév sordn kismértékben gyengiiltek. (S&PS00: minusz 1,29%, DIIA: minusz 2,11%), Az ewrdpai fejlett
piact indexek — részben a girig helyzet okozta regionalis bizonytalansag miatt — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal cstkkent és az dtfogd eurdpai index a DIEUSO is 8,2%-kal esett. A negyedév sordn a tavalyi
évben lemaradé magyar BUX index a trendde! szemben pozitiv teljesitmeényt (+9,27%-o1) nyujiott, melynek hatdsara az
idei évben a hazai index emelkedés mar meghaladta a 30%-ot. Ezt az elsd féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta felilmualni. lranyat tekintve a magyar piachoz hasoniéan - bér attél jelentdsen elmaradé mértékben —
emelkedett a fejlodé piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, HI: 1,67%), és a
negyedév soran szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az europai ¢s az amerikai részvénypiacokhoz hasonléan kockézatkeriild befektetdi hangulat volt tapasztalhaté a
katvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamatemelést arazd amerikai 10 éves allamkotvények hozama 0,40
szazalékkal emelkedett, melynek eredményeként a juniust 2,36%-on zérta. A gdrdg eurStagsag felfliggesztésével
kapesolatos befektetéi talalgatdsok hatéséra az eurOpai allampapir hozamok még a tengerent(lindl is nagyobb
mértékben 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 hatgssal is tdmogatott svdjci tiz éves hozam mindgssze
0,10%-on zarta a félévet. Még ezen megemelkedett szintek mellet is nehdz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetdk, akik a 10 éves német &llamkotvényeket ezen hozam mellett megvésaroltdk és azt a futamidd végéig
megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle redljovedelmet az ECB 2%-o0s inflacios célja mellett,

A negyedéves kotvényhozam emelkedds ¢s a dolldr gyengiilés eredmeényeként a fejlett piaci kdtvények arfolyam-
alakuidsat reprezentalé Citi World BIG index a mdsodik negyedévben 4,1%-kal cs6kkent, azonban az index éridke az
elsd félévben Gsszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az elsé negyedéves kiugrd teljesitménye miatt. A
nemzetkozi kockdzatkertilési tendencidknak megfeielden a magyar dllampapirok esetében is emelkediek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kitvényindexek minusz 1% kiritli negyedéves teljesiuményt nyaitottak,

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi év kozepétd! lezajlott t0bb mint 50%-0s zuhandshor képest az olal piacan
a masodik negyedévben mir stabilizdlodas zajlott, igy a Brent wbb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-ot meghalads
mértékben emelkedelt. Az arany dra a negyedév sordn szinte véltozatlan maradt (1172 usd/uncia, minusz 1%-0s
negyedéves etmozdulds). A negyedéy soran a f6 devizaparokban nem volt lényeges vilfozds, igy az EURUSD 1,11-en,
mig az USDIPY 122-6n zirl, A kockizat kerillés erdstdésével a forint az eurdval szemben a mércius végi 300 alatti
szintjérdl a negyedéy végére 315,04-ig gvengiilt.

Ha a magyar gazdasdg adatait részletesen is megvizsgaljuk, Ggy azt lathatjuk, hogy az el§z8 évhez hasonloan 2015-ben
tovabbra is dinamikus képet mutat, A negyedévben megjelend gazdasagi adatok alapjén az latszott, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP boviilést kvetden az elsd negyedévben év/év alapon a gazdasagi ndvekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabal tovibbra is Eurépa éimezdnyébe helyezie a magyar pazdasagot. A ndvekedés hajtéereje most
is az export orientdlt ipari termelés, ezen belill is az autdgyartds voll. Felhaszndldsi oldalrdl a GDP-1 a 10%-os
mértékben bivills export és a lakossagi fogyaszids tamogatja.

Ha az eurdpai eseményeket is megvizsgaljuk, ugy szembetiinik, hogy a miasodik negyedév soran a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartottak a gbrdg események alakuldsa. A kiindulépont az, hogy jelenleg Gordgorszag
180%-0s GDP aranyos dltamadossagpal rendetkezik, melyet piaci kamatszint mellett Gordgorszig a tovabbiakban mar
nem tudott managelini.

2015, 1. negyedéy

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgaiva azt tathatjuk, hogy a piacokon alapvetéen a befekietsi pesszimizmus volt
az iranyado, melynek hatdséra az elmilt néhany év leggyengébb negyedéves teljesitményét hoztak a t8kepiacok és sok
esetben mdr az indexek I-11I negyedévi Osszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentésebb tengerentili
mdexek a negyedév sordn gyengiiltek (S&P300: minusz 6,94%, DIHA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%),
Az eurdpai fejlettpiaci indexek még az amerikai mutatékat is meghaladd mértékben estek. A német DAX 11,74%-kal
cstkkent ¢s az dtfogd eurdpai részvényindex a DIEUS0 is 9,45%-kal gyengiilt. A harmadik negyedévben az idei évben
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remek teljesitményt nyGjed magyar BUX index s 4,61%%-kal esety, mellyel egylit s az idel évben a hazal index
emelkedése szeptember végéig meghaladia a 25%-ot. Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a tdzsdeindexek kizott
a legnagyobb mértéklt novekedést tudta magaénak. A kinai tdkepiacok gyengéikedése miatt a fejlodé piacok
teljesitményét reprezentdld MSCI Emerging index is nagyvot esett {Q3: -18,53%, YTD: -4,63%), és a negyedév soran
szintén jelentSsen gyengilt a japan Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az curdpai és az amerikai részvénypiacoktol eliéréen az dllampapirokat keresték a befektetok. Annak ellenére, hogy
féléves idétavban a befekteték mar ekkor is kamatemelésre szamitottak a FED-{6], az amerikai 10 éves allamkatvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szézalékkal csokkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zarta.
Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB allampapir-vasaridsanak hatdsdra szintén cstkkentek, Ennek eredményeként a
német 10 éves &llampapir hozam a negyedéy végén mar csak 0,59% (-0,18%) volt, mig az olasz 10 éves hozam 1,72%-
ra (-0,59%) esett. A negyedéves kotvényhozam csikkenés eredményeként a fejlettpiaci kotvények arfolyam alakulasat
reprezentdld Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emeikedett, és gy az idei évben 9sszességében
mar 6% feletti emelkedést produkalt. A nemzetktzi kétvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar dllampapirok
esetében is csblkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% {616t negyedéves
teljesitményt nyGjtottak.

Az arupiacokon azi lathattuk, hogy a miésodik negyedéves olaj piaci fellendiliést kovetden a globalis és a kinai
ndvekedést kildtdsok borGsabba valasaval a harmadik negyedévben az arak tovabb estek, igy a Brent €s a Crude is
15%-0t vesztett az értékébdl. Az arany dra a negyedév sordn szintén csbklkent (1114 wsd/uncia, minusz 5%-o0s
negyedéves elmozdulds). A vizsgdlt idészakban a f6 devizapdrok jegyzésében nem volt lényeges véltozas, igy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDIPY 120-on zért. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozdulast, és szeptember 30-an 313,32-es szinten allt.

A nemzetkdzi piacok részietesebb vizsgalatdnal szembettinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetdket a Kinai
thzsdei dsszeomlas és a hozz kapesolodé globalis ndvekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betsltd
FED kamatemelésével kapesolatos varakozdsok tartottdk izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasag élénkitése
végett 2008, végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasag organikus nivekedésének beinduldsaval
¢ésfvagy az inflacios nyomas megjelenésével megemelhetévé valik. Az elmuit egy évben az elemzdi eldrejelzésck mér a
kamatemelési ciklus megkezdésének idézitésére vonatkoztak.

Ha dinamikajdban vizsgéljuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszott, hogy az amerikai jegybank a2 kamatemelés
megkezdésének idépontjat folyamatosan tolta, A negyedév sordn is a taldlgatasok kozéppontjdban az alit, hogy vajon
2015-ben a FED megkendi-e a kamatemelési cikiusdt vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogatd taktika/stratégia
fog folytatédni,

2015, IV, negyedév

A tavalyi év wolsd negyedévének grafikonjait vizsgélva a kitlonbozd piacokon vegyes irdnydl elmozduidsokat
Jathattunk. Altaldnossagban elmondhatd, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgdsanak iranya
sokszor azonos volt, br 16bb esetben csak az utolsd negyedév teljesitménye hizta a pozitiv tartomdnyba az éves
mutatdkat. Tgy példdul a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot ért el, melyb] az utolsé negyedéyv 11.21%-kal
részesedett, Hasonloan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsé negyedévben 9,46%-0s teljesitményt ért el, és igy a
Japan tézsdeindex 2015. évi hozama 9.07% lett. Masrészrol a 1obbi részvényindexek esetében megfigyelhetd volt, hogy
a fejlett piaci indexck, régiotol figgetlentil 1ényegében ,,plusz nullds” éves teljesitményt nyajtottak, azonban néhany
amerikai tdzsdeindex a viszonylag j6 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 mezénybél. Eves szinten 43,8]1%-kal emelkedett és az utolsé negyedévben is 14.49%
volt az emelkedés mértéke, mikozben a fejlddd piacok dtfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett.

Az drupiacokon Ugy a negyedik negyedévben, mint a 2015-6s év egészét nézve is borts hangulat uralkodott, A tavalyi
évben az olajar (a brent és a crude) jegyzése is tobb mint 30%-kal cstkkent, és csak a negvedik negyedévben az
arcsokkenés mértéke meghaladta a [0%-ot. Mindekozben az arany 4rfolyama tavalyi dvben 10,45%-ot esett. A
doliarban jegyzett nyersanyagok arcstkkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dotlar 10,1%-kal erésodatt
az eurdhoz képest,

A fejlett orszigok allampapir hozamainal - a laza monetéris kondicicknak koszonhetéen - a tavalyi évben nem volt
Jelentds véltozds és meglartoltak rekord alacsony szintieiket. Igy az amerikai 10 éves allamkotvények 2,27%-on, a
német 10 éves kdtvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves allampapirok 1,59%-0s hozammal zartak az évet.
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Ha a fenti dltaldnos piaci dttekintést kivetoen a negyedévben publikdlt hazai makrogazdasagi adatokat alaposabban is
megvizsgaljuk, gy nem mebettiink el sz6 nélkill a december elején kijott a részletes magyar GDP becslés mellett, Az
adat alapjan a magyar gazdasdg a harmadik negyedévben az elézéd év hasonléd idészakahoz képest 2,4% kal béviilt,
mely ugyan az elézetes adatnal (+2,3%) jobb, azonban az idei elsé negyedéves (+3.5%) és a masodik negyedéves
(+2,7%) GDP adatté] is elmarad, Terilleti Osszevetésben sem javult a kép, hiszen a régios orszagok mind magasabb
negyedéves mutatokat produkdltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a romanok 3,6%-kal,
mig a szlovdkok 3,7%-kal béviitek, rdadasui ezt a ndvekedést joval alacsonyabb ardnyd EU fejlesztési tAmopatis
metlett érték el, mely a gazdasaguk egészségesebd jellegét sugallja.

Ha az eurdpai gazdasdgi ndvekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az curd zonat a magyar gazdasagnal joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az eurd-zénara vonatkozé 2015, évi GDP novekedés 1,5%. Réaddsul az eurdpai
gazdasag ndvekedés dsszetételét vizsgalva az egyes régidk kozott is komoly eltéréseket talélhatunk. Ugy tiinik, hogy a
periféria orszdgok az ECB &llampapir vésdrlasai altal teremtett nyomott kamatkérnyezetbd] jobban tudtak profitdlni és
magasabb ndvekedési temet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakulésat vizsgalva - mely ltalaban jé
indikdtora lehet a jovobeli GDP novekedésnek is - még nagyobb az adatok széroddsa. A dél-eurdpai llamok kozil
Olaszorszég ¢s Spanyolorszag is kimagaslik az ipari termelésének béviilési titemével. Bzzel szemben a zér6 koriili
német ipari termelés ndvekedés joval kidbranditobb és kij6zanitobb.

A negyedik negyedév tengerentiili eseményei kizill hatdsdval kiemelkedik, hogy december 16-4n a FED 9 éves sziinet
ufdn 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatdt. A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepltknek mar a 90%-a szdmitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés és a kamatemelésre adott piaci
reakcidk is meglehetGsen visszafogottak voltak, Az S&P év végéig megtartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a doliar
sem mutatott jelentds erdsddést,

A nemzetkdzi piacok vizsgalatanal nem mehetiink el szé nélkiil az elmilt idészak kinai események mellett sem. A
kinai tdzsde - annak ellenére, hogy a tavalyi évben méar b mint 30%-kal ériékelddott le - az idei év elején folytatta a
mélyreptilését. Janudr elsd hetében két nap is 7-7%-0s esést szenvedett ef a kinai borze. Megitélésiink szerint a
legnagyobb kockazatot, a kinal tokepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra torténd ,atfertézodése™ jelentheti, melytsl az
orszagol vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmait } évben mdr tgbb szdz milliard dollérmyi jiant
fordfiott a kordbban buborékot fj6 kinai tdzsde zuhangsanak megallitdsara. .

2. Az Alapkezeld mitkdésében bekivetkezett valtozasok

Az elmult évben a Téarsasag tulajdonosi szerkezetében valtozds nem kovetkezett be. A 2009. évi tulajdonos valtdst
kévetben a tdrsasag 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management Gmbl. A cépjegyzékbe t6rténd bejegyzés 2009,
februdr 9-én 6riént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kézvetett tulaidondban allg tarsasaga, mely
stratégiai iranyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletdg infrastruktirajat.

A Téarsasagndl sem az irdnyitdsi struktiraban sem a tevékenységi korében jelent6s valtozas nem kovetkezett be az idei
év sordn. A Tarsasdg 2014, jalivs 27-én a Kbfiv. 203.§-dnak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbitv, rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-05 ¢vben az Alapkezeld alapjaiban szdmottevd véltozds nem tortént. Az Alapkezeld 2015, aprilis 30.-val az
Erste Tékevédett Allampapir Alapjat beolvasztotta az Erste T6kevédett Pénzpiaci Alapba. A 6bbi alap vonatkozdsaban
sem szamottevd befektetési politika, sem névvaltozas nem 1oriént az év folyaman. Az Alapkezel$ 201 5-ben 1} alapot
nem inditott.

A 2015-0s esztendbben az Alapkezeld megfartotta a megeldzd évben kialakitott befektetési alapjainak palettajdt, Az
Alapkezeld befekietési alapokban kezelt dllomanya az elsé honapokban meghaladta az év végi ailomanyt, majd
csOkkenés kovetkezett be. A cstkkends jelentds mértékben az Erste Bank fizetésképtelenségérd elterjedt valdtlan
rémhir hatdsa voll, Ezt kdvetden a villalat célja volt az allomany stabilitdsa és a bizionsdgludal megteremtése. Az év
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wolst hédnapjaiban jelentds mdrtdkdl frisy kebedrambdsnak kszonbetlen az év végl all
meghaladia a 893 milligrdot,

> 3%-kal nGit és

A befektetési alapok piacara vegyes hatdssal voit a tavalyi év elsé harom negyedévében tirtént kamatvépasi periodus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezddértékrdl egészen 1,35%-ig siillyedt. A teljes év folyaman a befektetdsi
alapokba 182,9 milliard G befektetds dramlott be, ami majdnem dupléja volt az azt megeldz8 évinek. Az Brste
Alapkezeld 2.3%-0s allomdnyndvekedésével év végére 16.08%-o0s piaci részesedést érl el a nyilvanos befektetési
alapok piacan. Iz az egy évvel megelézd adathoz képest 0.33 szdzalékpontos csikkendst eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelének bizonyult a magyar alapkezeldi piacon,

A vagyon és portfolidkezelés is ndvekedést tudott felmutaini az év sordn. A 2015-6s novekedés jelentds részben a
biztositdi portfélick ndvekedésének volt kdsziinhetd. A biztositél portfolick az év soran 17.8%-kal, a DPM portfélid
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénziari vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak novekedni. Az Erste Alapkezeld
tlgyfélmindsitésekkel kapcsolatos eurdpai torvényl vallozdsokra {ekintettel, cégesoport szintll hatékonysdgndvelés
céljabel, magantigyfeleit folyamatosan dtirdnyitja a bank csoporton beliili privat banki illetve brokeri tzletdgnak, ezzel
egyeb portfoiidkban kezelt Alloménya jelentds mértékben 73.6%-kal csokkent,

Az Alapkezel® altal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal novekedett és 1035 millidrd forinton zarta az évet.

Budapest, 2016, aprilis. 22,

s
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