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Fliggetlen Kényvvizsgdléi Jelentés

Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

Az éves beszamolordl késziilt jelentés

1.) Elvégeztiik a YOU INVEST Kiegyenstlyozott EUR Alapok Alapja ("Alap™) mellékelt
2015. évi éves beszamoldjdnak a kényvvizsgélatat, amely éves beszamolé a 2015.
december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbdl - melyben az eszkodzdk és forrésok
egyezl végosszege 9.943.765 EUR, az iizleti év eredménye 87.490 EUR veszteség -
. az ezen id6ponttal végz6d6 évre vonatkozd eredménykimutatdshdl és a szamvitel
politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyardzé informéciékat tartalmazé
kiegészitd mellékletbdl All.

A vezetés felelGssége az éves beszamoldért

2.) A vezetes felel6s a megbizhatd és valds képet nyujté éves beszamold
elkészitéséért és bemutatdsaért a szdmviteli térvényben foglaltakkal dsszhangban,
valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz,
hogy lehetvé vdljon az akdr csaldsbdl, akdr hibdbdl ereds, lényeges hibds
allitasoktdl mentes éves beszdmolé elkészitése.

A kdnyvvizsgalo felelgssége

3.0 A mi feleldsséglink az éves beszamold véleményezése az elvégzett
konyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozd - Magyarorszdgon érvényes -
torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint
hogy a kényvvizsgalatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kells
bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmolé mentes-e Iényeges hibas
allitasoktdl.

4.) A konyvvizsgalat magdban foglalja olyan eljérdsok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszdmoléban szereplS dsszegekrél és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljdrdsok, beleértve az éves beszamold akar csalashdl,
akar hibdbdl eredd, lényeges hibds 4llitdsai kockdzatainak felmérését is, a
konyvvizsgalo  megitélésétsl fliggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor a
konyvvizsgalo a megbizhatd és valds képet nydjté éves beszdmold gazddalkodd
egység altali elkészitése szempontjébdl relevans belss kontrollt azért mérlegeli, hogy
olyan kdnyvvizsgdlati eljdrasokat tervezzen meg, amelyek az adott kérilmények
kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazddlkodé egység belss kontrolljanak
hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magdban
foglalja tovabbd az alkalmazott szdmviteli alapelvek megfeleléségének és a vezetds
altal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold

atfogd bemutatdsanak értékelését is.
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5.) Meggy6z8désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgdlati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nydjt konyvvizsgdldi véleményiink megaddsahoz.

Vélemény

6.) Véleményink szerint az éves beszamolé megbizhaté és valds képet ad a YOU
INVEST Kiegyensulyozott EUR Alapok Alapja 2015. december 31-én fenndllé
vagyoni és pénziigyi helyzetérél valamint az ezen id6ponttal végz8d6 évre vonatkozd
jovedelmi helyzetérdl a szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Eqgyéb ligyek

7.) Az Alap 2014. december 31-i éves beszdmoldjat mds kdnyvvizsgald auditdlta,
aki arrél 2015. 4prilis 29-én korlatozas nélkiili véleményt bocsatott ki.

Egyéb jelentéstételi kételezettséqg: az iizleti jelentésrdl késziilt jelentés

8.) Elvégeztiik a YOU INVEST Kiegyensulyozott EUR Alapok Alapja 2015. évi iizleti
jelentésének a vizsgdlatdt. A vezetés felelds az lizleti jelentésnek a szamviteli
térvényben foglaltakkal 6sszhangban torténd elkészitéséért. A mi feleldsségiink az
Uzleti jelentés és az ugyanazon (zleti évre vonatkozd éves beszdamold
Gsszhangjanak megitélése. Az (izleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az iizleti
jelentés és az éves beszamold dsszhangjanak megitélésére korldtozédott és nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditdlt szamviteli nyilvantartdsaibél levezetett
informacidk attekintését. Véleményiink szerint a YOU INVEST Kiegyensulyozott
EUR Alapok Alapja 2015. évi Uzleti jelentése a YOU INVEST Kiegyensutlyozott EUR
Alapok Alapja 2015. évi éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 22.
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Szab6 Gergely Bodécsy Agnes

Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgald
Nyilvantartdsba-vételi szdm: 001165 Kamarai tagsagi szam: 007117
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YOU INVEST Kiegyensilyozott EUR Alapok Alapja

Mérleg
adatok euroban
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
Eszkbz6k (aktivik):
A. |Befektetett eszkozbk - -
1. |Ertékpapirok =
1. [Ertékpapirok - -
2. |Ertékpapirok értékelési killonbozete . -
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) [egycb " R
1I. [Befektetett pénziigyi eszkozok -
1 ]Hosszx’x lejarati bankbetétek - -
B. {Forgoeszkdzbk 4 681 588 9931173
1. |Kovetelések 97 005 3378
1. [Kovetelések 97 005 3378
2. |Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. |Kilfoldi pénzértékre sz016 kb vetelések értékelési killonbozete -
4, |Forintkdvetelések értékelési kitlonbozete - -
11. |Ertékpapirok 4 543 886 9 696 163
1. |Ertékpapirok 4525 601 10 107 159
2. |Ertékpapirok értékelési killonbozete 18 285 - 410 996
a) |kamatokbdl, osztalékokbdl - -
b) |egyéb 18285 |- 410 996
[11. | Pénzes Zkdzok 40 697 231 632
1. |Pénzeszkizbk 40 697 231632
2. |Pénzeszkdzik értékelési killonbozete - -
C. |Aktiv id6beli elhatarolasok - 12 592
1. |Aktiv id6beli elhatérolas - 12 592
2. |Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) -
D. |Szirmaztatott iigyletek értiékelési killonbozete “ =
Eszk zok (aktivik) Osszesen: 4681 588 9943 765
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
Forrdsok ( passzivik):
E. [Sajat toke 4675751 9926 826
[. [Induld téke 4 665 764 10 184 978
1. |Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 4 854 250 8470 108
2. | Visszavasdarolt befektetésijegyek névértéke (-) - 188486 |- 2950 894
3, |El6z0 évek forgalma alapjan az év eleji indulo tdke - 4 665 764
II. |Tdkevaltozas (tokendvekmény) 9987 |- 258 152
1. |Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete |- 369 13 508
2. |Eladott befektetési jegyek értékkitlonbozete - 622 235124
3. |Elézd évek befektetésijegy értékkilonbozete S 991
4. |Ertékelési kiilonbozet tartaléka 18285 |- 410 996
5. |El6zo évek eredménye - |- 7307
6. |Uzleti évi credménye - 7307 |- 87 490
F. |Céltartalékok - -
G. [Kotelezettségek 5515 15334
1. |Hosszi lejarati kitelezetiségek - -
11. |Rovid lejaratu kitelezettségek 5515 15334
11 | Kiilfsldi pénzértékre sz010 kotelezettségek értékelési kiilonbozete - -
H. |Passziv id6beli elhatarolasok 322 1 605
Forrdsok (passzivik) dsszesen: 4 681 588 9943 765

Budapest, 2016. aprilis 22.
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Erste Alapkezeld Zrt. 1

2015. december 31.
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Eredménykimuiatas

adatok curoban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
L [Pénziigyi miiveletek bevétele 119 5029
1L Pénzigyi miveletek raforditasai ! 17049
1L |Egyéb bevételek - -
IV, [Miiksdésikdltségek 7169 141 355
V. 1Egyéb raforditasok 256 7 380
VI iRendkiviili bevételek - 70 265
VIL {Rendkiviili raforditasok - -
YL Fizetets, fizetendd hozam - -
X, | Targyévi eredmény - 7 307 - 87 490

Budapest, 2016. aprilis 22,
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Erste Alapkezeid Zrt.

Lrste Atapkezeld Zrt,

2015, december 31.
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KIEGESZITO MELLEKLET

2015, december 31,

Erste Alapkezeld Zrt. ] 2015. december 31,



YOU INVEST Kiegyensolyozoit EUR Alapok Alapja

I. A YOU INVEST Kiegyensilyozott EUR Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) révid
bemutatisa

Az Alap neve

YOU INVEST Kiegyensilyozott EUR Alapok Alapja

Az Alap rividitett elnevezése

YOU INVEST Kiegyenstlyozott EUR Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan 1étrehozott, nyiltvégii értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasha vétel szdma, keite

Lajstromszam: 1111-584

PSZAY hatarozat szama: H-KE-111/697/2014.

PSZAF hatarozat kelte: 2014, november 18.

Az Alap Tutamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartisba vétel&tdi (2014, novermber 18-101) hatdrozatian ideig terjed.

Befektetési jegyek eléallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete | EUR, azaz Egy euro. A befekietdsi jegyek névreszoloak és
dematerializalt formaban keriilnek eléalitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség,

A portfolio lehetséges elemei

Az Alap célja, hogy globdlis eszkizallokacids alapba t6rénd befektetésen keresztiil hosszi tdvon a fejlett
piaci allamkotvények hozaméat meghatadd teljesitiményt biztositson befektetinek eurdban. Az Alap az
eszkbzeinek atlagosan legalabb 80%-at kivanja kollektiv befektetési érickpapirokba fektetni, de
iddszakonként etté! eltérhet.

Az Alap befektetései kézott a YOU INVEST Balanced alap (ATO000A11FC7) és az Erste Nyiltvégl Euro
Pénzpiaci Befektetési Alap (HU0000706007), altal kiboesatott befektetési jegyek ardnya meghaladhatja az
eszkdzok 20%-4at (elérheti akér a 100%-0t is).

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2015, december 31.
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Alapkezeld

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

Letétkezeld

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

Forgalmazo

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

Konyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgdlatarol a kollektiv befektetési formakrdl ¢s kezeldikrdl, valamint
egyes pénzilgyi targyt torvények modositasarol szold 2014. évi XV torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kinyvvizsgaldja: Erst & Young Kt

Székhelye: 1132 Budapest, Véaci 0t 20.

Cégiegyzékszama: D1-09-267553

MIKVK nyilvantartasi szam: 001165, Pénziigyi intézményi mindsitést szam: T-001165/94
Eljard kényvvizsgald neve: Bodocsy Agnes

Lakeime: 1116 Budapest, Bezdan u.25.

MKVK nyilvantartasi szam: 007117 Befektetési vallalkozdsi mindsitést szam: EBV007117

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamol6t alaird személyek

dr. Mesterhazy Gybrgy Tibor
Erste Alapkezel6 Zrt. igazgatosagi tag
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1.em. 7.A.

Pazmany Baldzs
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatdsaganak elnéke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A kinyviteli szolgaltatisok kdrébe tartozo feladatok ellatasaval megbizott személy
Krajes Katalin

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

Brste Alapkezeld Zit, 3 2015, december 31,
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2. A szamviteli politika {6 vondsai

2.1 Kénvvvezetési és beszdamoldsi kdtelezettség

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

Az Alap kinyveit, nyilvantartisait a kettds konyvviteli rendszerre vonatkozd eléirdsok szerint vezetjitk. Az
adatrbgzités és a nyilvantartdsok vezetése soran biztositjuk az eszkdzokben, illetve forrdsokban
bekdvetkezett valtozasok mérését ¢s Osszesitésél, tovabba biziositjuk az éves beszamold készitdsi
kotelezettség teljesitéséhez sziikséges informacidkat.

Az Alap befekietési jegyeinek névértéke eurdban keriilt meghatdrozasra, azok forgalmazésa euroban
torténik, tovabba az Alap bevételeinek, koltségeinek, raforditasainak, valamint pénziigyi eszkozeinek és
peénzilgyi kotelezettségeinek legaldbb 75%-a curoban mertil fel, igy az Alap lizleti és szamviteli
nyilvintartasait euroban vezetjiik, éves beszamoldjat euroban készitjiik el.

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

2.2, Ertékelési modszerek

Az Alap eszkozeit és kotelezetiségeit a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrdl, valamint epyes
penziigyl targy( torvények modositasare] szole 2014, évi XVIL torvény, valamint 215/2000. évi
korméasyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzaiban fogiali ériékelési szabalyok szerint ériékeljitk.

Koveteléselk: bekeriilési értéken, itletve annak értekvesztéssel csokkentett, visszairassal névelt dsszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken kerlilnek a mérlegbe, kiilon soron feltlintetve
ezen eszkozdk beszerzési ériékét és az - értékelés napjara meghatérozott piaci ériék és a beszerzési érték
killonbdzetébdl adddo - értékelési kiilonbdzet Ssszegét.

Az értékelési killonbdzet megbontasra keriil kamatokbdl, osztalékokbol, valamint egyéb piaci értékitélethdi
adodd eriékelési kiitonbozetre,

Az Alap portfolidjaban szerepld értékpapir készlet elszamoldsanal, értékelésénél a FIFO mddszert
alkalmazzuk,

Pénzeszkozok: litra szolo betétben vagy éven beltli lejaratra lekotdtt betéthen tartott likvid eszkdzik
ériékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken.

Aktiv iddbeli elhatarolisok: Az aktiv idébeli elhatarolasokon belil a pénzeszkdzokre iddardanyosan jard
kamat Osszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirasaitdl eltérden, élve a Szadmviteli térvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetéséggel — az Alap kinyvvizsgaldjanak egyetértése mellett - nem szdmoljuk ¢l
¢rickvesztésként, Meggydzodéstink szerint ezen elszdmoldsi mdad biztositja, az dsszemérds és a valddisag
elvének érvényesiilését.

Katelezettségek: szerzbdés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv idébeli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Erste Alapkezeld Zit. 4 2015, december 31.
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3. Mérleghez kapesolodo kiegészitések

3.1 Kéverelések

A kovetelések merlegsor az Alap befektetési jegyeinek forgalinazdsabol eredd bgyletek penziigyi
elszamolasabol eredd koveteléseket (3309 €), és a letétkezeld alletétkezeldjénél értékpapir elszamoldsi
szamlan 1évo (69 €) kvetelést tartalmazza.

3.2 Erékpapirvok

Az értékpapirok mérlegsor a forduldnapon az Alap tulajdondban levé értékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéke és a bekertilési értcke kozbtti
kiilonbozetét (értckelési killénbszet) tartalmazza,

Nyiltvégii befektetési jegyek

adatek cwroban

: Beszerzési Ertékiil, arf. Fordulénapi Lrtékpapir
Ertékpapir megnevezése Darabszim u,“"” s 4 cf( i ar Piaci érték . u' ,I J. Cpapls
érick kiil.-bid piaci drfl devizanems

Erste Nyitvégl Buro Pénzpiaci

Relektetési Alap 44 575 50 000 13 50013 1.1220 FUR
ESPA You Invest Balanced - VI 91234 10057 159 411009 9646 150 105.73 EUR
Ossresen 10 107 159 410996 9696 163

3.3, Pénzeszkozok
A nénzesrkozként keriilt bemutatisea a latra sz6ld bankszamla egvenlege (231,632 €),
o o\

3.4, Akilv iddbeli elhatdroldasok
Az aktiv id6beli efhatdrolasok mérlegsor a targy évre jaré dijvisszatéritések Osszegét (12.592 €) tartalmazza.

3.5 Sajar 16ke

3.5 1 Induld tdke

Az induld t6ke mérlegsor a mérleg forduldnapjan forgalomban 1évd befektetési jegyek néveértékét
tartalmazza (10.184.978 €), kitlon részletezve a targyév clején forgalomban iévé befektetési jegyek
névertéket (4.665.764 €), a targyévben eladott, kibocsatott jegyek névértékét (8.470.108 €) ¢&s visszavaltott
befekietési jegyek névértékét (2.950.894 €).

3.5.2. Térevaltozds

3.5.2.1. Befektetési fegy forgalmazdsa sordn felmerils értékkiilinbizethdl szarmazo (dkevaltozds

A befektetési jegy forgalmazdsa soran felmeriild értékkilonbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkez0, a befektetési jegy drfolyamértéke és névértéke kozotti kiilonbozet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tokecsokkenés 13.508 €, az eladott befektetési
jegyek értékkillanbozetébdl eredd tékendvekedés 235,124 €, mig az eldzd évek befekietési jegy forgalmabdl
eredd tokecstkkenés 991 €,

3.5.2.2. Tokevaltozas érickelési killonbozet miart
Az értékelési killonbszet tartaléka a mérleg forduldnapjan az Alap portfolicjaban 1évé eszkozok ériékelési
killsnbazetét mutatja. Ertékpapirok ériékelésébdl eredd értékelési kiilonbozet -410.996 €.

Lrste Alapkezeld Zit. 3 2015, december 31.
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3.3.2.3. Tokevaliozdas az eldzd ével eredménye, valamint az tizleti év eredménye miati
Az el6z0 évek halmozott eredménye 7.307 € veszteséy, a targyéy eredménye 87.490 € veszteséy,

3.6. Célrartalék

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.7. Kotelezetrségek

Az Alapnak hosszu lejaraty kitelezettsége nincs.
A rovid lejarath kotelezettségek mérlegsor a szallitokkal szembeni tartozasokat (11.873 €), a Feliigyeletie]
szembeni kotelezettséget (2015, 1V, negyedévi feligyeleti dij 654 €), kiilonadd katelezettséget (1.306 €),
valamint befekietési jegy visszavéltasbo! eredd kotelezettséget (1.501 €) tartalmazza.

3.8. Passziv iddbeli elhatdroldsok

Passziv idébeli elhatdrolasként mutatjuk ki a 2015, évi audit dij nem szamlazott sszegét (1.605 €),

4. Eredménykimutatishoz kapesolodé kiegészitések

Az Alap 2015, évi bevételei

adatok euroban

Megneverés Osszes bevétel Ebbé pénzitgvileg realizalt bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele Gsszesen 8029 8029
- Kamatbevétel pénzintézettél - -
- Brtékpapirok kamatbevé(ele 7726 77206
- Brtékpapirok arfolyanmyeres ége - -
- Realizdli devim drfolyamnyereség 303 303
- Haidridds mitveletek nyeresége - -
Foyéh bevételek 70 265 57673
- Dijvisszatérités $69 790 57199
- Egyél bevétel 474 474

Az Alap 2015, évi kiltségei, raforditasai

adatok euroban

b B crme Ll ic o 1 foapddl fAc Fbbol pénziigyileg realizalt
Megnevezés Osszes kilts ég, riforditds kilts égek, rifordits ok
Pénziigyi mitveletek raforditisa Osszesen 17 049 1355
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Frtékpapirok kamatvesziesége 15710 16
- !':lt'ték])apirok arfolyamveszesége - -
- Realizalt deviza arfolyamveszieség 1339 | ] 339
- Hatdridés miveletek vesdesége - -
Miikbdési kiliségek Gsszesen 141 355 127 876
- Alapkezeloi dij 19 321 17 63}
- Letétkezeldi dij 6928 6322
- Bank €s nyomtatvany kiltség 1186 P 186
- Kényvvizsgaloi dij 4 548 2943
~ Forgalmazasi dij 109 371 99 794
Feyéb raforditis Gsszesen 7 380 8420
- Feliigyeleti di 2 464 1 810
- Ritlsnado 4916 3610
- Egyéb raforditds - -
|Az Alap tizleti eredménye |- 87 490

Erste Alapkezeld Zit,
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5. Cash-flow kimutatss

adatok curoban

Sorszadm A téfel megnevezdse 2014.12.31 2015.12.31

1 L Szokdsos tevékenységhil szirmazd pénzeszk dz-vltozds 84 287 416 650
2 L. Targyévi eredmény (kapoit hozamok nélkil) + 7404 79 506
3 2. Elszimolt amortizdeio + - -
4 3, Elszamolt érickveszids és visszairas & - -
5 4. Blszamoll értékelési kitldnbbzet + 14 285 429 28}
[ 5. Céltartalélképads ¢s felhasznalas kiilonbozete + - -
7 6, Brigkpapir befektctések éridkesésének, bevaliasanak eredménye +

8 7. Befektetell eszkdzsk dllomanyvdllozdsa 1 . -
9 8. Forgdeszkd ik Allomanyviltozdsa + 97005 93627
10 9. Rovid lejaraty kdtelezeti¢sgek allomanyvallozasa + 5515 9819
13 10, Hos sz lejarata kitelezettségek allomdanyvaliozasa + - -
12 11, Aktiv idébeli ethatdroldsek dllomanyvallozasa + . 12 592
13 12, Passziv iddbeli elhatdrolisok dllomanyvaltozdsa + 322 1283
14 1L Befelotetési tevékenys eghil szirmaz pénzes zkbz-viltozits 4 543 788 5160262
15 13, Briékpapirok beszerzgse - 8701 305 8512 699
16 14, Fytékpapfok eladdsa, bevalidsa + 4157420 3360421
17 i3, Kapott hozamok -+ 97 7984
18 1L Pénziigyi miivelefelkKbdl szarmazd pénzes 2k bz-vil tozds 1711 830 5767 846
19 lo. Belekteilési jegy kibocsdlés + 1900 691 8705232
20 17, Befekleicsi jegy kiboesatds sordn kapott apport - -
21 18. Befekietési jepy visszavasarldsa - 188 853 2937386
22 19, Befekietésijegyek utan fizetett hozamok - -
23 20. Hael, illetve koleson felvétele + - -
24 21, Mitel, illetve kodleson (Brlesziése - - -
25 22, Hitel, illeive kdlesdn utdn lizetett kamat - - -
31 IV, Pénzes zk iz viltozas 2912239 194 935

Erste Alapkezeld Zit. 7
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6. Portfolio jelentés értékpapiralapra

Atapadatok;

Alap neve:

Lajstroms zama:

Alapkezeld neve:

letétkezeld neve:

NEF szAmitds tipusa:

Targynapi eszkozértdk Thrgy +1 napon készil

YOU INVEST Kiegyensiilyozott EUR Alapok Alapja
1111384

Erste Alapkezeld Zrt

Erste Bank Hungary 21t

Thrgynapieszkézillominy
Targynapi arfolyam adatok

Targynapi befekietésijegy forgalmi adatok felhasmaldsaval

Targynap (Tx 2015.12.31
Sajit 1bke: 9945 090
Epy jegyre jutd NEE: 0.9764
Darabszin: 10 184 978
A tdrgynapi nelio eszkdzéridk meghatdrozdsa:
A teljes
1. KOTFLEZ FFTSIEGEK Osszeg/lirék portfli
aranyiiban (%)
1/1 Hitelllomdny {Gsszes): ! FHitelesd | Futamidd - 0.00%
- 0.00%
172, Egyéb kitelezetiségek (Bssms): 1693118 0.17%
Alapkezeldi di miatl 1 690.05 0.01%
Letétkezeléi dii miatt G06.68 0.01%
Biromdnyosi dif miall - 0.00%
Forgalm kig. miat 937695 0.10%
Felipyeleli dij miatt 660.12 0.01%
Koy vvizs gddati dijf it i 003,99 0.02%
Kislonads mialg 1. 292,56 0.01%
Reldim kig, ndait - (0.000%
Kolisdghkent elszanoll egyéb 1étel miatl 0.00%
Egyéh - nemkbliség alapt - kételezetiség 1 500.83 (.02%
1/3. Céliartalékok (Gss2e8): - (.00%
- (0.00%
14 Passziv id0beli elhatdrotisok (bssxes): - 0.00%
- 0.00%
KblelereitsCgelk Osszesen: 16931.18 0.17%
A telies
1 ESZKOZOK Osszeg/Frick porifdlio
aranyiban (%)
/L Folyaszimia, késupény (Gsszes): 231 699.20 1.84%
Erste Bank Zrt. EUR szmia 23163237 2.33%
Lrste Group Bank AGEUR szmla 66.83 0.00%
i1/2. Lpyéh kivetelds (Bssues): 13 900.62 0.16%
Bel Zri-vel szembeni kiveleldy 3 308.79 0.03%
Erste Group Bank AGIUR kovetelés 12 59183 0.13%
1173, Lekiton bankbetéiek (Bssres): Bank Futamidd “ (.00%
11/3.1. Max 3 hé lekilési (Gsszesy: - 0.00%
0.00%
11/3.2 3 hénapndl hosszabb lekdtésii (Gsszos): - 0.00%
0.00%
Lirste Alapkezel$ Zrt, 8 2015, december 31,
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11/4 Eriékpapirok (0sszes ); | Megn. l Devizanem|  Névérick 9714 419.03 97.68%
11/4.1 Allampapirok (6sszes ). - 0.00%
| I ¢.00%

N:/4.1.1 latvények (Gssmes ) - 2009
| | 0.00%

/412 |Kinestdtjepyek (0sszes). - 0.00%
| | - 0.00%

174,13, {Fpyéb jegybankképes ép. (Osszes). - 0.00%
| | - 0.00%

1H/4.1.4, [Kaiftidi dllampapirok (6sszes): - 0.00%
I | - 0.00%

11/4.2. Gazdidlkoddids egyéb hitelviszonyt megtestesitd ¢p.. - 0.00%
11/4.2.1. | Téuesdére bevezelelt (dsszes): - 0.00%
| | - 0.00%

1/4.2.2, |Kiilfsldi kitviények (Osszes): - 0.00%
[ i - 0.00%

1/4.2.3. | Tézsdén kivili (Gsszes); - 0.00%
I | - £.00%

/4.3 {Részvénycek (Gssves): - ¢.00%
[1/4.3.1. iTézsdére bevezeletl {isszes): - (.00%
| I - 0.00%

N/4.3.2. |Xulfoldi részvénvek (Bsszes): - 0.00%
! ! - 0.00%

11/4.3.3. |Téuzsdén kivilli (dsszes): - 0.00%
| | - 0.00%

11/4.4, Jelzaloglevelek (Gsszes): - 0.00%
11/4.4.1. [Tozsdére bevezetet! (Osgzes): - 0.00%
| | - ¢.00%

1/4.42. [Thzsdén kivali (Gsszes); - 0.00%
| | - 0.00%

11/4.5. Befekictési jegyek (dsszes): 9714 419.03 97.68%
W& 5,1 (Thrsdére beverelett {Ossres): - (.00%
| 1 - 9.00%

114052, [TOwsdédn kivilli (Osszesy 871441903 41.68%
Freie Furo PéneplaciBe  BEUR 44 575 50022.07 1.5

]l'fh‘i’/\ You invest Bai:iai LR 91 233 805 9 604 390,90 G7.18%

11/4.6. Rarpotiisi jegy (Gsszes): - 0.00%
0.00%

iI/8. Szarmaztatott ligyletek (bsszes ) - 0.00%
{1781, {Forward iigyletek (8ss5zes): - (.00%
- 0.00%

/5.2 Opcick (Gss7es ). - 0.00%
! i - 0.00%

1176, Aktly idobeli elhatdrolasok (Osszes): - 0.009%
| | - 0.00%

Pakozok deszesen: | 9962 018.85 1001 7%

Erste Alapkezeld Zrt. 9 2015. december 31.
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7. Vagyoni és pénzitgyi helyzet értékelése

adatok curcban

Mutalé .
Y , Szamitds modja irtek Ariny 2015.12.31
megnevezése
Tokestruktira (1.) sajit 16ke 2228820 99.83%
forrasok 9943 765
ideae s 914
TokestrukddGra (11) egen forrds 8939 0.17%
forrasok 9943 765
Sy & e el G
Likviditds forgoesAkoalx 2B 64765.70%
tivid lejaratt kitelezetiség 15334
Bevételaranyos sredmeny . C
' any eredmény - 87490 1089 68%
eredmény bevételek 8029

8. Egyvéb kiegészitések

Az Alap a targyév sordn nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott dvadékot, fedezetet.
Az Alapnak jovébeni kotelezettsége nincs.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti, A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos
napi netto eszkozértéken torténd visszavasarlasi kielezettség vallalasaval biztositja a befektetOk szamara,
hogy Dbefektetési jepyeik vagy egy résziikk visszavaltasaval tetszGleges iddpontban hozzdjussanak a
felhalmozott hozamhoz.

Felhiviuk a befekietok figyelmét, hogy a jelentésben szereplé miltbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenck paranciat az Alap jovébeni teljesitményére, hozaméra,

Budapest, 2016. dprilis 22,

Q‘”ﬂ%

Erste Alapkueio 2t
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UZLETI JELENTES

2015, december 31.
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1. A gazdasigi folyamatok rovid attekintése, az Alap befekietési politikajara haid tényez6k

2015, 1. negyedév

A 2015-8s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a tdke-, és drupiacokon alapvetden a
befektetdi optimizmus volt az irAnyadé, A legjelentdsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P3500) a negyedév soran
Uj estesra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai mdexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjilkhoz képest valtozast (S&P500: +0,44%, DHA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsé negyedév sordn 20% korli névekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUS0 is 17,51%-kal
emelkedett. (Természetesen az eurdpai indexek dollarban mért teljesitménye a 10% korili idei dollar erdsodés hatdséra
ennél szerényebb.) A fejlédd piacok teljesitménydt bemutatd MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%), mig a NIKKE] 10,06%-kal nétt.

AlapvetSen likviditas orientalt dralakulds volt megfigyelhetd a fejlet piaci kotvények esetében is. A negyedév sordn
még az idel kamatemelést drazd amerikai 10 éves dllamkdtvények hozama is kizel negyed szézalékkal tudott
¢stkkenni, melynek eredményeként a marciust 1,93%-on zérta. A beindulé ECB eszkozvisarlas hatdsara az eurdpal
allampapir hozamok még a tengerentalindl is nagyobb mériékben csikkeniek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, és a safe haven hatdssal is tdmogatott
svijei tiz éves hozam mar negativ (minusz 0,06%). A jelentds kdtvényhozam cstkkends és a dollarerdsddés
eredményeként a fejlett piaci kitvények arfolyam-alakuldsat reprezentdlé Citi World BIG index a negyedév sordn tobh
mint H0%-kal emelkedett. A nemzetkdzi tendencidknak — és likviditasbdségnek — megfeleléen a magyar allampapirok
eseteben is folytatédott a hozamestkkends, melynek eredményeként a magyar ktvényindexek idén 2,5%-kal boviiitek.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyl masodik félévében lezajlott 50%-0s zuhandshoz képest az olaj piacan az
eist negyedévben mar nem volt ilyen komoly véltozas (Brent -4,24%, Crude: -11.63%), mig az arany 4ra a negyedéy
sordn szinte valtozatian maradt (1183, lusdiuncia, minusz 0,08%-o0s negyedéves valtozas). A devizapiacon lényeges
epés volt, hogy a ONB ehtor@lte az BURCHF 1 2-es Hmitét, mely a svajei frank erfsodéséher vezetett, A kizelpd
Kamatemelést drazé USD a monetdris fazitast megkezdé eurdval szemben a negyedéy sordn az év eleji 1,22-es szingrél
FO7-ig erbstdin, Szintén eréstddit a forint is, mely a negyedévet a lelekiani 300-as sznt alatl zéta (dec. 31,0 314,89)

Ha az curdpai és az amerikai monetdris politikdt vizsgaljuk, agy azt Tathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetdris
politika eltérd fazisaban van. Amerikdban mdar tavaly novemberben megsziint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkOzvasariasabol fakade és a piaci szerepldk mar a FED kamatemelési ciklusdnak megkezdésének id6épontjat
latolgatjdk. Ezzel szemben Eurdpdban még csak marciusban indult el a 60 millidrd eurds havi kerctosszegl
eszkozvasérlasi program, mely 2016. 8széig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedév sordn & méarciusi Fed iilés. Yellen elnok asszonynak az ilést koveld kommentjében
mdr nem szerepelt a Hirelmes” kifejezds, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapcsan tilrelmetlen volna. A gyengébb GDP vérakozdsok kapesdn agy tinik, hogy a kamatemelési ciklus
megkezdésének idépontja a kerdbban vart joniusi idéponthoz képest csiszni fog. Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az elstd kamatemelésre csak szeptemberben keritl sor, A kamatemelési ciklus 2015-08 megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevagott az is, hogy 2015, elgjén a 17 Fed dontéshozd kizill 15-en még december végéig
kamatemelésre szdmitottak. Azonban a 2015, év végére vonatkozo amerikai alapkamat beeslések kozépériéke tovabb
csOkkent, fgy a negyedév végére mér csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonld varakozas 1,125%-os
ériélkeével.

Ha az Burdpai gazdasdget vizsgdljuk, tgy azt lathatjuk, hogy az ECB gardasagi elérejelzései ~ szemben az USA
gazdasagara vonatkozd varakozdsokkal — folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECB az idei évre 1,5%-o0s
(kordbbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-~0s (kordbban csak 1,5%) novekedést var, A gazdasagi ndvekedést mar
nem csak a lakossagi fogyaszids, hanent a gyengiild eurdn keresztiil javuld export versenyképesség is segiti,

Lirste Alapkezeld Zrt, 2 2013, december 31,
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2015, 11, negyedév

A 2015-8s év masodik negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az elsd negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvetBen a befekietdi pesszimizmus voll az irdnyadd. A legjelentdsebb fengerentdli
indexek a negyedéy sordn kisméridkben gyengilltek. (S&PS00: minusz 1,29%, DIIA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek ~ részben a gordg helyzet okozta regiondlis bizonytalansdg miatt — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal csokkent és az atfogd eurdpai index a DIEUSO is 8,2%-kal esett. A negyedév sordn a tavalyi
évben lemaradd magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teliesitmeényt {(+9,27%-ot} nyGjtost, melynek hatdsara az
idei évben a hazai index emelkedés mar meghaladia a 30%-ot. Ezt az elsd féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudia felalmaini, Irdnydt tekintve a magyar piachoz hasonléan — bdr att6l jelentdsen elmaradé mértékben —
emelkedett a fejlédd piacok teljesitményét reprezentald MSCi Emerging index is (Q2: +(,34%, HI1: 1,67%), és a
negyedév sordn szintén emelkedett a japdn Nikkei225 (+4,31%).

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacokhoz hasonidan kockazatkeriild befektetdi hangulat volt tapaszialhaté a
kotvénypiacokon is. A negyedév soran az idei kamatemelést drazé amerikai 10 éves dllamkotvények hozama 0,40
szazalékkal emelkedett, melynek eredményeként a juniust 2,36%-on zérta, A gorog eurdtagsdg felfiiggesziésével
kapesolatos befektetdi taldigatdsok hatdséra az eurdpai adllampapir hozamok még a tengerenttlinal 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%) emelkedetl, mig & safe haven hatdssal is tdmogatott svijci tiz éves hozam mindossze
0,10%-on zirta a félévet. Még czen megemelkedett szintek mellett is nehdz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetdk, akik a 10 éves német ailamkoétvényekel ezen hozam mellett megvasaroltak €s azt a futamido végéig
megtartidk, realizdlhatnak-e barmiféle redljdvedelmet az ECB 2%-os inflacios célja meliett.

A negyedéves kitvényhozam emelkedés és a dollar gyengiilés eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-
alakuldsat reprezentald Citi World BIG index a mésedik negyedévben 4,1%-kal csokkent, azonban az index értéke az
els6 félévben dsszességében még fgy is 4,9%-kal emelkedett az elsd negyedéves kiugrd teljesitménye mialt. A
nemzetkdzi kockdzatkeriilési tendencidknak megfelelden a magyar aifampapirok esetében is emelkedtek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kdtvényindexek minusz 1% kariili negyedéves teljesitményt ayiijtotiak,

Az druplacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi év kdzepetd! lezajlott tebb mint 50%-0s zehandshoz képest az olaj piacdn
a méasodik nepyeddvhen mir stabilizéladas zajlott, igy a Brent bbb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-01 meghaladd
mértékben emelkedett. Az arany dra a negyedév sordn szinle valtozatlan maradt {31172 usd/uncia, minusz 1%-o0s
negyedéves elmozdulds). A negyedév soran a 16 devizapirckban nem volt Iényeges valtozas, fgy az FURUSD 1,1 1-en,
mig az USDIPY 122-6n zdart, A kockazat keritlés ersodésével a forint az eurdval szemben a marcius végi 300 alaui
szintjérd] a nepyedéy vépére 315,04-ig gyengiilt.

Ha a magyar gazdasag adatait részletesen is megvizsgaljuk, ugy azt lathatjuk, hogy az eldz6 évhez hasonldan 2015-ben

tovabbra is dinamikus képet mutat, A negyedévben megjelend gazdasigi adatok ajapjdn az ltszott, hogy a tavalyi
3,6%-05 GDP bavilést kivetden az elsé negyedévben év/év alapon a gazdasagi ndvekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabd] tovdbbra is Eurdpa élmezinyébe helyezte a magyar gazdasigot. A ndvekedés hajtdereje most
is az export orientalt ipari termelés, ezen belill is az autogydrtds volt, Felhaszndlasi oldalrol a GDP-t a 10%-o0s
mértékben bvild export és a lakossdgi fogyasztas thmogatja.

Ha az eurGpai eseményeket is mepvizsgaljuk, Ggy szembetiinik, hogy a mdsodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansigban tarlotidk a gordg események atakulasa. A kiinduldpont az, hogy jelenleg Gordgorszag
180%-0s GDP aranyos dllamadéssaggal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Gordgorszag a tovabbiakban mér
nem ludott managelni.

2015, 111, negyedéy

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetden a befekietéi pesszimizmus volt
az iranyad6, melynek hatasdra az elmil néhany év lepgyengébb negyedéves teljesitményét hoztak a tékepiacok ¢s sok
esetben mar az indexek 1-HI negyedévi dsszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentdsebb tengerentili
indexek a negyedév soran gyengiiltek (S&PS00: minusz 6,94%, DITA: mibusz 7,58%, Nasdag Comp.: minusz 7,35%).
Az europai fejlettpiaci indexck még az amerikai mutatokat is meghalado mértékben estek. A német DAX 11,74%-kal
csokkent ¢és az dtfogd eurdpai részvényindex a DIEUS0 is 9,45%-kal pyengllt. A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesftményt nydjtd magyar BUX index is 4,61%-kal esett, mellyel egyttt is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladia a 25%-ot. Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a tdzsdeindexek kozott
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a legnapgyobb mériékdl novekeddst widta magadnak, A kinai t8kepiacok gyengélhedése miatt g l8dd piscok
teljesfiményet reprezentald MSCL Emerging index is nagyot esett ((3: -18,53%, YTLx -4,63%), ¢s a negyedév soran
szintén jelentdsen gyengiilt a japdn Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacokte! eltéréen az dllampapirokat keresték a beflekteidk. Annak ellenére, hogy
féléves idbtavban a befeldeték mar ekkor is kamatemelésre szamitottak a FED-t6], az amerikai 10 éves dllamkdtvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szdzalékkal csoklkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zdsta.
Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB allampapir-vasarldsanak hatasara szintén csBkkentek. Ennek eredményeként a
német 10 éves allampapir hozam a negyedév végén mar csak 0,59% (-0,18%) volt, mig az olasz 10 ¢ves hozam 1,72%-
ra {-0,59%) esetl. A negyedéves kbtvényhozam csdkkenés eredményeként a fejlettpiaci kotvények arfolyam alakulasar
reprezentaid Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei ¢vben Gsszességében
mdr 6% feletti emelkedést produkalt, A nemzetkizi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok
esetében is cstkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% {016t negyedéves
teljesitményt nydjtottak.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a masodik negyedéves olaj piaci fellenddlést kdvetden a globdlis ¢s a kinai
novekedési kildtdsok borisabba véldsdval a harmadik negyedévben az drak tovabb estek, {gy a Brent €s a Crude is
15%-0t vesztett az értékébsl. Az arany é4ra a negyedév sordn szintén csokkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves elmozdulas). A vizsgall iddszakban a 0 devizaparok jegyzésében nem volt lényeges valtozds, gy az
EURUSD 1,12-8n, mig az USDIPY 120-on zart. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozdulast, és szeptember 30-an 313,32-es szinten allt.

A nemzetkozi placok részletesebb vizsgalatanal szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetéket a Kinai
tézsdei Gsszeomlds €s a hozza kapesolodo globalis novekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betdlid
FED kamatemelésével kapesolatos vérakozasok tartottdk izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasag élénkitése
végett 2008, végétd] a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasig organikus novekedésének beindulasaval
és/vagy az inflacids nyomas megjelenésével megemelhettvé valik, Az elmilt egy évben az elemzdi eldrejelzések mar a
kamatemelési ciklus megkezdésének iddzitésére vonatkoztak.

Ha dinamikdjaban vizsgaljuk a kamatemelds lérdését, akkor az latszott, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének idépontiat folyamatosan tolta. A negyedéy sordn is a talalgatasok kozéppontjaban az allt, hogy vajon
20135-ben & FED megkezdi-c a kamatemelési ciktusdt vagy tovibbra Is az addigl, dinamikusan halogatd taktika/stratégia
foe folytatddni,

2015. 1V, negyedév

A tavalyi év utolsd negyedévének grafikonjait vizsgdiva a kiilonbdzd piacokon vegyes irnyd elmozdulésokat
lathattunk. Altaldnossagban elmondhatd, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgdsanak irdnya
sokszor azonos volt, bar 16bb esetben csak az utolsd negyedév teljesitménye hizta a pozitiv tartoméanyba az éves
mutatokat. [gy példdul a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot ért el, melybdl az utolsod negyedév 11.21%-kal
részesedett. Hasonldan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsd negyedévben 9,46%-0s teljesitményt drt el, ¢s igy a
Jjapan tézsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Masrészrol a t6bbi részvényindexek esetében megligyelbetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régiotol fiiggetleniti Iényegében ,plusz nullas™ éves teliesitményt nyGjtottak, azonban néhany
amerikai tdzsdeindex a viszonylag j¢ 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 thzsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mezénybél. Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolsé negyedévben is 14.49%
voll az emelkedds mértéke, mikdzben a fejloda piacok atfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett.

Az drupiacokon 1gy a negyedik negyedévben, mint a 2015-0s év egészét nézve is boris hangulat uralkodott. A tavalyi
évben az olajér (a brent és a crude) jegyzése is tobh mint 30%-kal cstkkent, és csak a negyedik negyedévben az
arcsokkenés mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekdzben az arany arfolyama tavalyi évben 10,45%-0t esetl. A
delldrban jegyzett nyersanyagok arcstikkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dolldr 10,1%-kal erésodou
az curchoz képest,

A fejlett orszigok dllampapir hozamainal - a laza monetaris kondicidknak kdszOnhetden - a tavalyi évben nem volt
jelent8s valtozas és meptartottak rekord alacsony szintjeiket. lgy az amerikai 10 éves dllamkotvények 2,27%-on, a
német 10 éves kitvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves allampapirok 1,59%-0s hozammal zartak az évet.

Ha a fenti dltaldnos piaci dttekintést kdvetden a negyedévben publikalt hazal makrogazdaségi adatokat alapesabban is
megvizsgdljuk, gy nem mehettiink el szd nélkiil a december elején kijou a részietes magyar GIP becslés mellett. Az
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adat alapjdn » mdm ar pazdasdg a harmadik negyedévben az eldzd év hasonld id8szakihor képest 2 4%-kal bévit,
mely ugyan az elozetes adamal (+2,3%) jobb, azonban az idei elsd negyedéves (+3.5%} €5 a masodik negyedéves
(+2,7%) GDP adaitd] is elmarad. Teriileti 8sszevetésben sem javult a kép, hiszen a régids orszagok mind magasabb
negyedéves mulatokat produkaliak, A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a romanok 3,6%-kal,
mig a szlovakok 3,7%-kal boviiltek, raaddsul ezt a névekedést joval alacsonyabb ardnyd BU fejlesztési tdmogatés
mellett ériék el, mely a pazdasdguk egészségesebb jellegdt sugallja.

Ha az europai gazdasagi ndvekedést is megvizsgdljuk, akkor az latszik, hogy az eurd zonat a magyar gazdasagnal jéva]

alacsonyabb teliesitmény jellemzi. Az eur6-zondra vonatkozd 2015, évi GDP ndvekedés 1,5%. Réaadasul az eurdpai
gazdasagi novekedés dsszetételét vizsgalva az egyes régiok kazott is komoly eltéréseket talalhatunk. Ugy tinik, hogy a
periféria orszagok az ECB allampapir vasaridsai altal teremtett nyomott kamatkbrnyezetbdl jobban tudtak profitaini és
magasabb ndvekedési litemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakuldsat vizsgdiva - mely altaldban jo
indikétora lehet a jovébeli GDP nivekedésnek is - még nagyobb az adatok szérodasa. A dél-eurépai dllamok koziil
Olaszorszdg és Spanyolorszag is kimagaslik az ipari termelésénck bévilési ttemével. Ezzel szemben a zérd korilli
német ipari termelés novekedés joval kidbranditobb és kijozanitébb.

A negyedik negyedév tengerentih eseményei kizil hatasdval kiemelkedik, hogy december 16-an a FED 9 ¢ves szlinet
utan 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatat. A decemberi kamatemelésre a
piaci szereplknek mar a 90%-a szamitott, igy az semmiképpen sem volt meglepeiés €s a kamatemelésre adott piaci
reakeiok is meglehetdsen visszafogottak voltak. Az S&P év végéig megtartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
sem mutatott jelentds erdstdést.

A nemzetkdzi piacok vizsgalatanal nem mehetink el szo nélkal az elmult idészak kinai események mellett sem. A
kinai tézsde - annak ellenére, hogy a tavalyi évben mér tobb mint 30%-kal értékelédott le - az idei év elején folytatta a
mélyrepiilését. Janudr elsd hetében két nap is 7-7%-o0s esést szenvedett el a kinal borze. Megitélésiink szerint a
legnagyvobb kockazatot, a kinai tbkepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra torténd ,atfertézddése” jelentheti, melytd! az
orszagol vezetd Kinai Konumunista Part is tarthat, hiszen az elmilt 1 évben mdr tbb szdz millidrd dollarnyi jilant
forditott a kordbban buborékot fiijé kinai tdzsde zuhandsanak megatlitasira. ..

2. Ax Alaphezeld mikodésében bekévethezeft viltorisok

Az elmult évben a Térsasdg tulajdonosi szerkezetében valtozds nem kivetkezett be. A 2009, évi tulajdonos valtast
kovetden a tarsasag 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe toriénd bejegyzés 2009,
februdr 9-¢én t8rtént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kizvetelt tulajdondban allé tdrsasdga, mely
stratégiai iranyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési tzletdg infrastruktirajat,

A Tarsasdgnal sem az irdnyitasi struktiraban sem a tevékenységi korében jelentds viltozds nem kivetkezelt be az idei
év soran. A Téarsasdg 2014, jolius 21-én a Kbflv. 203.§-anak (1) bekezdése alapian nyilatkezatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbiftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-8s ¢vben az Alapkezeld alapjaiban szdmottevé valtozas nem tortént. Az Alapkezeld 2015, dprilis 30.-val az
Erste Tokevédett Allampapir Alapjds bealvasziotta az Erste Tokevédett Pénzpiaci Alapba. A t6bbi alap vonatkozdsaban
sem szamottevd befektetési politika, sem névvaltozds nem tortént az év folyaman. Az Alapkezeld 2015-ben 0 alapot
nem inditott.

A 2015-8s esztendbben az Alapkezeld megtartotta a megeldzé évben kialakitott befektetési alapjainak palettajat. Az
Alapkezeld befekietési alapokban kezelt allomanya az elsd honapokban meghaladta az év végi dllomanyt, maid
csOkkends kovetkezeit be. A csitkkends jelentds mértékben az Brste Bank fizetésképtelenségéral elterjedt valotlan
rémhir hatdsa volt, Ezt kévetden a vallalat célja volt az allomany stabilitdsa és a biztonsagtudat megteremiése. Az év
utolsé honapjaiban jelentds mértékil friss tékebedramlasnak kdszonhetden az év végi dlloméany 2.3%-kal ndtt ¢s
meghaladta a 893 milliardot.
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A befektetési alapok piacdra vegyes hatassal volt a tavalyi ¢v elsdh harom negyedévében tortént kamatvagasi periodus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-o0s kezddériékrd! egészen 1,35%-ig silllyedt. A teljes év folyamén a befektetési
alapokba 1829 millidrd ¥ befektetés dramlott be, ami majdnem dupldja volt az azt megeldz6 évinek. Az Erste
Alapkezeld 2.3%-o0z allomanyndvekedésével év végére 16.08%-0s piaci részeseddst ért el a nyilvanos befektetési
alapok piacan. Ez az egy évvel megeldzd adathoz képest 0.33 szdzalékpontos csdlkenést eredményezeil, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelének bizonyuit a magyar alapkezeldi piacon.

A vagyon és portfélidkerelés is ndvekedést tudott felmutatni az év sordn. A 2013-0s ndvekedés jelentds részben a
biztositol portfélick névekedésének volt kiszonhetd, A biztositdi portfdliok az év soran 17.8%-kal, a DPM portfdlié
1.0%-ka), valamint a nyugdijpénztari vagyonkezelds 0.1%-kal rtudtak névekedni, Az  [Erste  Alapkezeld
tigyféimindsitésckkel kapesolatos europai torvényil valtozdsokra tekintettel, cégesoport szintii hatékonysagnOvelds
céljabol, magdniigyfeleit folyamatosan &tiranyitja a bank csoporton belili privat banki illetve brokeri tizletagnak, ezzel
egyéb portféliokban kezelt llomdanya jelentds mértékben 73.6%-kal cstkkent.

Az Alapkezel altal kezelt teljes vagyon 207 5-ben 2.5%-kal ndvekedett és 1035 milliard forinfon zarta az €vet,

Budapest, 2016, aprilis, 22,

Brste Alapkezeld Zrt.
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