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Fliggetlen Kényvvizsgdléi Jelentés

Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

Az éves beszamol6rdl késziilt jelentés

1.) Elvégeztiik a YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapja ("Alap™ mellékelt 2015. évi
éves beszamoldjanak a kdnyvvizsgalatat, amely éves beszamolé a 2015. december
31-i fordulénapra elkészitett mérlegh8l - melyben az eszkdzik és forrasok egyezd
végisszege 14.675.334 EUR, az lzleti év eredménye 41.179 EUR veszteséq -, az
ezen id6ponttal végz6dS évre vonatkozd eredménykimutatdsbél és a szédmviteli
politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyardzé informécikat tartalmazé
kiegészité melléklethdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoldért

2.) A vezetés felel6s a megbizhaté és valés képet nyujté éves beszédmold
elkészitéséért és bemutatdsdért a szamviteli térvényben foglaltakkal Osszhangban,
valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz,
hogy lehetévé valjon az akdr csaldsbél, akar hibabdl ereds, lényeges hibds
allitasoktdél mentes éves beszdmolé elkészitése.

A konyvvizsgalo felelGssége

3.) A mi felelésséglnk az éves beszamolé véleményezése az elvégzett
kényvvizsgdlatunk alapjan. Kényvvizsgélatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozé - Magyarorszégon érvényes -
torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal ®sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kévetelményeknek, valamint
hogy a konyvvizsgélatot gy tervezzik meg és hajtsuk végre, hogy kelld
bizonyossdgot szerezziink arrél, hogy az éves beszdmolé mentes-e lényeges hibds
allitasoktal.

4.) A konyvvizsgélat magaban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtasat, amelyek célja
kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszadmoléban szerepld Osszegekrdl és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljardsok, beleértve az éves beszdmolé akar csaldsbl,
akar hibabdl eredd, Iényeges hibds allitdsai kockdzatainak felmérését is, a
kényvvizsgalo meqitélésétél flggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor a
konyvvizsgald a megbizhaté és valds képet nydjtd éves beszamolé gazddlkodd
egyseq altali elkészitése szempontjabdl relevéns belsé kontrollt azért meérlegeli, hogy
olyan kdnyvvizsgalati eljdrasokat tervezzen meg, amelyek az adott korilmények
kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdélkodd egység belsd kontrolljanak
hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgdlat magdban
foglalja tovabbd az alkalmazott szamviteli alapelvek megfeleléségének és a vezetés
altal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold
atfogd bemutatdsanak értékelését is.
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5.) Meggy6zddésiink, hogy a megszerzett kényvvizsgdlati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt kényvvizsgaldi véleményilink megadéséahoz.

Vélemény

6.) Véleménylink szerint az éves beszamold megbizhatd és valds képet ad a YOU
INVEST Stabil EUR Alapok Alapja 2015. december 31-én fenndlld vagyoni és
pénzlgyi helyzetérdl valamint az ezen idéponttal végz6d6 évre vonatkozd jovedelmi
helyzetérél a szamviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb ligyek

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

Egyéb jelentéstételi kotelezettséqg: az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

8.) Elvégeztik a YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapja 2015. évi uzleti
jelentésének a vizsgalatat. A vezetés felel6s az (zleti jelentésnek a szamvitel
térvényben foglaltakkal 6sszhangban térténé elkészitéséért. A mi felelGsségiink az
uzleti jelentés és az ugyanazon Uzleti évre vonatkozd éves beszamold
dsszhangjanak megitélése. Az lizleti jelentéssel kapcsolatos munkdnk az tzleti
jelentés és az éves beszamold dsszhangjanak megitélésére korldtozodott és nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli nyilvantartdsaibol levezetett
informaciok attekintését. Véleménylnk szerint a YOU INVEST Stabil EUR Alapok
Alapja 2015. évi lzleti jelentése a YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapja 2015. évi
éves beszdamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 22.

- Loy A

Szahé Gergely Bodécsy Agnes
Ernst & Young Kft. Kamarai tag konyvvizsgdlé
Nyilvantartasba-vételi szdm: 001165 Kamarai tagsdgi szam: 007117
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YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapija

Mérieg
adatok ewroban
A tétel megnevezése 2014.512.3¢ 2015.12.31
Eszlcdz8k (aktivik):

A. |Befekletetl esakdzdk -
). ii—?riékpapirok -
1. [Erickpapisok - -

2. | Erékpapirok ertékelési killinbozete -

a) tkamatokbol, osztalékokbél -

b) fegyéb -

I1. iBefekteteit pénzligyi esrkomk -
1. ll-[essz{: leiaratn bankbetélek - -
B, |Forgoeskizk 5959936 14 662 783
. IKyveielések 105 520 140
1. |Kdévetelések 105 520 140
2. |Koveletések érickvesaése (- - -
3. |Kioldi pénzériékre szold kovetelések éntékelési killinbozetd - -
4. [ForintkOveleiésck éstékeldsi killonborete - -
1L |Triékpapirok 5852 534 14 449 143
1. |Erickpapirok 3 823 740 14 991 504
2. |Erickpapirok érickelési kitionbozete 28 794 542 36]
a) [kamaiokbdl, osztalékokbal - -
) fegyéb 28 794 542 361
N1 | Pénzes zkivzdk 1 882 213 500
I, [Pénzeszkizik 1882 213 300
2. |Pénzeszkozok értékesi kilonbdzete - -
C. JAkliv idobeli ehhatdroldsok 12 551
1. {Aktiv idGbeli elhatarclés 12 551

2. iAktiv idébeli clhatdrolas éntékvesziése ()

12, |Szdmaztatod Dgvietek énickelési kiltnbozete

5 959 936

id 675 334

Atétel megnevezése 2014.12.31 201502310
Yorrasok { passzivik):
2 {Sajat thke 5 653 869 14 615 855
L iIndulo 16ke 5020 286 14 815 225
1. |Kibocsdtott befekteiésijegyek névériéke 6 508 081 14 622 232
" | Visszavisarolt befekietés{ jepyek névénéke () - 578 795 5732203
3. {Elgzi évek forgalma alapjan az ¢v eled induld 16ke - 5929 286
11. ['T6kevillozas (16kenbvekmény) 24 583 203 370
1. 1Visszavasarolt befekietésijegyvek bevondsi érickkilonbozete 368 6617
2, |Eladol befektetesi icpyek ériékkniinbizele 2795 377764
3. |Eload évek befekietésijepy Eriékkilonbbzete - 3163
1. |Erigkelssi kulonbozet tartaléka 28 794 542 361
5. |Llozd évek eredngnye - 7374
6. |Uddeti évieredménye 7374 41179
I*. tCélar{alékok - -
(. iKotelereitsépek 5744 57 828
1. [Hosszi lejaraca kdtelezellségek - -
11, 1Rovid leidratt kivelezetis égek 3744 57828
111 | Koo ldi pénaérickre sz6lo kitelezeitségek értickelést kulunbozete - -
H, [Passziv iddbeliclhatdrolasok 323 1 651
Forrdsok {passzivik) dsszesen: 3959 936 14 675 334

Budapest, 2016, aprilis 22. % a
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Eredmeénykimutatas

adatok ewroban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
I, |{Pénziigyi miveletek bevételei 139 89 401
II.  {Pénzilgyimiveletek réforditdsal 2 22 814
1. |Egyéb bevételek - 69 883
IV, |Miikodési kdltségek 7185 166 496
V. [|Egyéb raforditisok 326 11153

V1. |Rendkiviili bevételek - -

VI, {Rendkiviili rdforditasok - -

VI Fizeiett, fizetendd hozam - -
IX. |Targyévi eredmény - 7374 - 41179

Budapest, 2016. 4prilis 22, o };@'{; G S
\ ”\,\\“‘j )

Erste Alapkezeld Zit,

Erste Alapkezeid Zrt. 2 2015, december 31§,
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KIEGESZITO MELLEKLET

2005, decembey 31.

Erste Atapkezeld Zrt. i 2015. december 31,
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1. A YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) rivid bemutatisa

Az Alap neve

YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapja

Ar Alap rividitett elnevezése

YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszigon nyilvanos forgalomba hozatal Otjan [étrehozott, nyiltvégl értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartisba vétel szima, kelte

Lajstromszam: 1111-585

PSZAY hatarozat szama; H-KE-1H/698/2014.

PSZAF hatarozat kelte: 2014, november 18,

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétd! (2014, november 18161} hatdrovatlan ideig terjed.

Befektelesi jegyek eléallitisa

A befekfetési jegyek alapcimlete 1 EUR, azaz EFgy euro. A befektetési jegyek névreszéléak és
dematerializalt formaban keriilnek eléallitdsra, igy fizikai kikéréstikre nincs lehetdség.

A portfolio Iehetséges elemei

Az Alap cclja, hogy globalis eszkdzallokacios alapba torténd befektetésen kevesztill hosszi tavon a fejlett
piaci allamkdtvények hozamdt meghaladd teljesitményt biztositson befektetdinek eurdban. Az Alap az
eszkézeinek atlagosan legalabb  80%-at kivanja kollektiv befektetési értékpapirokba fektetni, de
idoszakonként ett6l eltérhet.

Az Alap befekfetései kozott az YOU INVEST Solid alap (ATO000AT1FFQ) és az Erste Nyiltvégth Euro
Pénzpiaci Befektetési Alap (HUO0000706007), dltal kibocsétott befektetési jegyek aranya meghaladhatja az
eszk&zk 20%-at (elérheti akdr a 100%-ot is),

Lrste Alapkezeld Zrt. 2 2015, december 31,



YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapia

Alapkezel

Erste Alapkezeld Zit.
székhelye: 1138 Budapest, Népfirdé u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezeld

ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népflird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazo

Erste Befektetési Zit.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama; 01-10-041373

Konyvvizsgal6

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatardl a kollektiv befektetési formdaked!l és kezeldikrdl, valamint
egyes pénziigyi tdrgyn wrvények modositasardl szo1o 2014, évi XVI. tdrvény XX. fejezete rendelkezik,

Az Alap konyvvizsgaldja: Emst & Young Kft.

Székhelye: 1132 Budapest, Vacei 0t 20

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MKVK nyilvantartasi szam: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001165/94
Eljard konyvvizsgald neve: Boddcsy Agnes

Lakcime: 1116 Budapest, Bezdan u.25.

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolét alaird személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatdsagi tag
l.akectme: 1052 Budapest Bécsi utca 5. j.em. 7.A.

Pazmany Balazs
Erste Alapkezeld Zrt, igazgatosaganak elndke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103,

A kinyviteli szolgaltatasok kirébe tartozo feladatok ellatasaval megbizoit személy
Krajes Katalin

Lakeime: 1161 Budapest, Gusztav u. 50,
MKV 0605074

Erste Alapkezeld Zrt. 3 2015, december 31.
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2

2. A szamviteli politika f6 vonasai

2.1 Konyvvezetési és beszamolasi kételezeitség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrd] szold 20000 évi C. térvény, valamint a 215/2000.
Korméanyrendelet eldirasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kényveit, nyilvantartasait a kettos konyvviteli rendszerre vonatkozd el6irdsok szerint vezetjitk. Az
adatrogzités ¢és a nyilvantartdsok vezetése soran biztositjuk az eszkozokben, illetve forrdsokban
bekovetkezett valtozdsok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéschez szitkséges informéacidkat.

Az Alap befektetési jegyeinek névériéke eurcban keriilt meghatérozasra, azok forgalmazasa euroban
torténik, tovibba az Alap bevételeinek, kdltségeinek, raforditasainak, valamint pénziigyi eszkozeinek és
pénziigyi kotelezetiségeinek legalabb 75%-a euroban meriil fel, igy az Alap Uzleti és szamviteli
nyilvéntartasait euroban vezetjiik, éves beszamoldjat euroban készitjik el

Az Alap lzleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulonapja: 2015. december 31.
A mérlegkészités idopontja: 2016, januar 31,

2.2, Ertékelési modszerek

Az Alap eszkdzeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes
pénzitgyl targyl torvények modositasarol szald 2014, évi XVI térvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapian kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt éri¢kelést szabalyok szerint ériékeljik.

Kiavetelések: bekerlilési éricken, fletve annak értékvesztésse] csokkentett, visszairdssal ndvell dsszegében
keritlnek kimutatasra.

Lrtékpapirok: a mérleg forduldnapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiiltn soron feltiintetve
ezen eszkdzok beszerzési ¢rtékét és az - érickelés napjara meghatarozott piaci érték ¢s a beszerzési ¢ri¢k
killonbozetébol adodd - értékelési kiilonbozet Gsszepét.

Az értékelési killonbdzet megbontasra keriil kamatokbol, osztalékokbél, valamint egyéb piaci értékitéletbol
adado értékelési kiilonbizetre.

Az Alap portfolidjaban szerepld értékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO modszert
alkalmazazuk,

Pénzesrkézok: ldtra sz016 betéthen vagy éven belili lejaratra lekdtott betétben tartott likvid eszk&z0k
értekét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezd értéken.

Aktiv idébeli ethatarolasok: Az aktiv idébeli elhataroldsokon beliil a pénzeszkzokre iddaranyosan jard
kamat Ssszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirdsaitd] eltérden, élve a Szamviteli térvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap kdnyvvizsgalojanak egyetértése mellett - nem szédmoljuk ¢l
értékvesztésként. Meggydz8désiink szerint ezen elszamoldsi mod biztositja, az 6sszemérés és a valodisag
elvének érvényesiiléset.

Kotelezettségek: szerz0dés szerinti éricken mutatjuk ki a mériegben.

Passziv id6beli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Ersie Alapkezeld Zrt. 4 2015, december 31.
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3. Mérleghez kapesolodo kiegészitések

3.1. Kovetelések

A kovetelések mérlegsor az Alap befektetési jegyeinek forgaimazasdabol eredd lgyletek pénziigyi
elszdmoldsabol eredd kaveteléseket (1 €), és a letétkezeld alletétkezeldjénél értékpapir elszadmolasi szamlan
1év6 (139 €) kitvetelést tartalmazza.

3.2. Eriékpapirok

Az értékpapirok mérlegsor a forduldnapon az Alap tulajdonaban levd értékpapirok bekertilési értékeér,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulénapijan érvényes piaci éricke s a bekeriilési értéke kozotti
kiiltnbozetét (érickelési kiilonbozet) tartalmazza.

Nyiltvégii befektetési jegyek

adatok euroban

. Beszerzési Frtékdciil, arf, A Tordulomapi Lrték papir
Eriélkpapir megnevezése Barabszdm ertek Kitl.-béil Piaci érték piaci Aef, devizaneme
Grsle Nvitivéed Furo Péngniaci : -
Prste Nylitvégil Furo Pénapiaci 38 334 42 999 12 43011 L1226 EUR
Belektetési Alap N : .
ESPA You Invest Solid - T 135028 14948 505 -542 372 14406 133 106.69 EUR
Osszesen 14991 504 «542 361 14 449 144

3.3, Pénzeszkizdk
A pénzeszkizként keriilt bemutatdsra a latra sz616 bankszamla egyenlege (213.500 €).

3.4 Akriv iddbeli elhatdaroldsok
Az aktiv idébeli elhatérolasok mérlegsor a targy évre jaro dijvisszatéritések dsszegét (12.551 €) tartalmazza,

3.5, Sajat 1Ske

3.5.1. Induld téke

Az induld tdke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban lévd befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (14.819.225 €), kitlon részletezve a targyév clején forgalomban 1évé befektetési jegyek
néveértékét (5.929.286 €), a targyévben eladott, kibocsatott jegyek névértékét (14.622.232 €) és visszavaltott
befektetési jegyek névériékét (5.732.293 €).

3.5.2. Tékevditozds

3.5.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordm felmerild értékkiilinbizetbdl szarmazo 1dkevaltozds

A befektetési jegy forgalmazasa soran felmeriild érickkiilénbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
vigszavaltasakor keletkezd, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kizotti kiilnbozet. A targycvben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébd! eredd tdkentivekmény 6.617 €, az eladott befektetési
jegyek értékkilonbdzetébdl eredd tbkendvekmény 377.764 €, az elézd évek befektetési jegy forgalmébol
eredd tokendvekedés 3.163 €.

3.5.2.2. Tékevditozays ériékelési kiilonbdzel miatt
Az értékelési kitlonbozet tartaléka a mérleg fordulonapjan az Alap portféliojaban lévd eszkozok értékelési
kitlonbdzetét mutatja. Ertékpapirek értékeiésébol eredd értekelési kiilonbozet -542.361 €,

Erste Alapkezeld Zrt. 5 2015, december 31.
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3.5.2.3. Tokevaltozas az eldzd évek eredmeénye, valamint az iizleri év eredménye miait

Az eldzd évek halmozott eredménye 7.374 € veszteség, a targyév eredménye 41,179 € veszteség.

3.6. Céltartalék

Az Alapnal a targyévben céliartalékot nem szamoliunk el.

3.7. Kditelezettségek

Az Alapnak hosszi lejaratl kotelezettsége nincs,

A rovid lejarath kotelezettségek mérlegsor a szallitokkal szembeni tartozasokat (13.667 €), a Feliigyelettel
szembeni kotelezettséget (2015, IV. negyedévi felligyeleti dij 979 €), kiilonadd kotelezettséget (1.958 €),

valamint befektetési jegy visszavaltasbo) eredd kitelezettséget (41.224 €) tartalmazza.

3.8. Passziv iddbeli elhatdroldsok

Passziv idébeli elhatarolasként mutatjuk ki a 2015. évi audit dij nem szamldzott dsszegét (1.651 €).

4. Eredménykimutatis hoz kapesolodo kiegészitések

Az Alap20185. évi bevitelei

adatok euroban

Megnevezés Osszes bevétel Iubbol. penzZuEy! leg
realizdit bevétel

Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 89 401 89 401
- Kamatbevétel pénzintézettd] - -
- El’rékpapirok kamathevétele 89077 89077
- Ii’r[ékpapirok arfolyannycresége - -
- Realizdlt deviza arfolyamnyereség 324 324
- Hatéridds miveletek nyeresépe - -
Hoveb bevétetek 69 883 69 883
- Dipvisszatérités 69 883 09 883
- Bgyéh bevétel - -

Az Alap 2015, évi koltségei, raforditdsai

adatok curoban

EbbSl pénziigyileg
Megneverés Osszes kiltség, raforditas realizalt kiltségek,
raforditas ok
Pénziigyi miiveletelc raforditisa isszesen 22814 16958
- Pénzintézetnek fizetet! kamat 21 140 21
- Ertékpapirok arfolyamveszies éue - -
- Realizdlt deviza drfolyamveszteség 1674 1674
- Hataridés miivelelek vesztesége - -
Mitkfdési kbltségek Bsszesen 166 496 151 178
- Alapkezeli dij 22427 20 511
- Letétkezeldi dij 10476 9581
- Bank s nyomtatvany koltség 1773 1773
- Konyvvizsgaldi dij 4617 29606
- Forgalmazasidi 127 203 116 346
Egyéb raforditas dsszesen 1 153 8216
- Feliigyeleti dij 3725 2746
- Kiilonado 7428 5470
- Hgyéb raforditas - -
| Az Alap iizleti eredménye - 41179

Erste Alapkezeld Zrt.
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5. Cash-flow kimutatas

adatok: curoban

Sorszim A tétel megnevezése 2014.32.31 2015.12.31
| L Szokdsos tevélienys égbil szdrmazd pénzes zkdz-viltozds 78153 534 029
2 1. Targyévieredmény (kapott hozamok néikol) 7494 109 115
3 2. ElszAmolf amortizacio + - -
4 3. Elszamol ériékvesziés és visszairds + - -
§ 4. Elszamolt éri¢kelési kilonbozet + 28 794 571 155
6 5. Celtartalekképzes és felhasmalas kalonbédzete + -
7 6. Lirtekpapir befektetések énckesisésének, bevaltdsanak eredménye +
8 7. Befektetetl eszkdzok dllomanyvallozasa + -
8. Forgoeszkozok dllomanyvallozasa + 165 520 105 380
10 9. Rovid lejarata kotelezetiesgek aliomanyvaltozisa + 5744 52084
11 10. Hogszn lejaratt kotelezettsépek allomany valiozasa + - -
12 11 Akiiv idébeli elhatarolisok dllomany villozasa + - 12 551
13 12. Passziv idébeli elhataroldsok allomany valtozasa + 323 1328
14 1. Befekretési tevékenys tgbil szdrmazd pénzes zkiz-valiozis 5852414 §528 673
15 13. l?in'ék.p;:pimk beszerzdse - 10 1M 171 14325 501
16 14, !'f?i‘lélq)api:‘nk cladasa. bevaltasa -+ 4251 637 5728 892
17 5, Kapot hozamok + 120 a7 936
18 I, Pénedigyi miiveletelbil szdrmazd pénzeszikiz-viltozas 2793 956 Y274 310
19 16, Befektetési jegy kiboesatas + 3372383 14 959 996
20 17. Befekietésijegy kiboesatas soran kapotl apport - - -
21 18. Belekteiésijegy visszavisarlasa - 378 427 ST25676
22 19. Befekietési jegyek utan fizetett hozamok - - -
23 20, Iitel, lletve kdleson felvétele + - -
24 21, Hitel, illetve kitlestm toriesziése - -
25 22, Hiel, letve kdlos G utdn fizetett kamat - - -
31 IV, Pénzeszhiz viltozas 3136611 211 618

2015, december 31,




YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapija

*

6. Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve: YOU INVEST Stabil EUR Alapok Alapja
Lajstroms zama: 1111-385

Alapkeseld neve: Irste Alapkezeld Zrt

Letétkereld neve; irste Bank Hungary Zrt.

NEE szamicas tipusa;
Targynapi eszkdzériék Targy +1 napon készil Térgynapi eszkozallomdny
Targynapi arfolyam adatok
Téargynapi befekietési jegy forgalmi adatok felhasmalasaval

Targynap {T) 2015.12.31
Sajat toke: 14 621 248
Bay jegyre jutd NEE: 0.9866
Darabszam: 14 819225
A tdrgynapi nelld esckGzériél meghatdrozdsa:
Alelies
I KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Friek portfalic
arényéaban {%)
171 Hitelallomany (dsszes): Hitelezd | Futamidd - 0.00%
- 0.00%
1/2. Epyéb kitelezettsépek (Gsszes) 50 494.97 0.41%
Alapkezelti dij miatt 1915.89 0.01%
Letétkezelts di) miatt 894.08 0.01%
Bizomanyosi di suall - 0.00%
Forgalm. kig, miait 10 850.0% 0.07%
Feliigyelei dij miatt 969.82 0.01%
Kanyvvizspalati dif nmiatt 1676.13 0.01%
Kitsnaddmintt ] 938.56 0.01%
Reklam kip. miatt - 0.00%
Kahiségként elsmimolt epyih 1diel miall 0.60%
Egyéb - nem kdltsép alapy - kitelezettség, 41 223.80 (.28%
/3. Céltartalékok (6ss7es): - (.00%
- (.00%
/4. Passziv ddbeli elhatarolasok (Gsszes): - 6.00%
. 0.00%
Katlelerettsépek dsszesen: 59 494,97 0.41%
A leljes
1. ESZILOZOK Osswep/Priék portiilio
aranyiaban (%)
/1. Folyés zamla, késznénz (Osszes): 213 638.75 1.46%
Erste Bank Zit. EUR szdmla 213 500.00 1.46%
Erste Group Bank AGEUR szimia 138.75 0.00%
172 Ipyéb kivelelés (Gssues); 12 551,91 0.09%
Frste Group Bank AG EUR szemben 12 551.02 0.09%
Bel Zrt-vel szembeni kiivetelés .89 0.00%
11/3. Lekstou bankbetdlek (Osszes): Bank FFutamidd - 0.00%
11/3.1. Max. 3 ho lekttési (bsszes): - (.00
0.00%
/3.2 3 honapnal hosszabb lekdtésl (Gssres): - 0.00%
0.00%
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il/4 Ertgkpapirok (6sszes); | Megn. h)(:vimnem Névérték 14454 552.37 98.86%
1741 Allampapirok (bsszes): . 0.00%
| ] 0.00%

/41 Kalvények (Bssaes): - 0.00%
| | 0.00%

[1/4.1.2. |Kinestarjegyek (Gsszes): - 0.00%
| | - 0.00%

11/4.1.3. [Egyéb jepybankképes &p. (0sszes): - 0.00%
[ | . 0.00%

/434 |KiHsldi Allampapirok (sszes ). - 0.00%
: i - 0.00%

/42, [Gazdalkoddi és egyéh hitelviszonyt megtestesild ép.: 0.00%
11/4.2,1, | Tézsdére bevezetett (Gs5zes): 0.00%
| : 0.00%

11/4.2.2 [Koioldi koivények (bsszes): 0.00%
| | 0.00%

11/4.2.3. | Tézsdén kivith {bsszes): 0.00%
| | 0.00%

1743, [Résavények (bsszes): 0.00%
11/4.3.]. | T8zsdére bevezelell (Gsszes): - 0.00%
| | - 0.00%

11/4.3.2. [Kiiifoldi résavények (6ss2es); - 0.00%
| l - 0.00%

11/4,3.3, | Tezadén kivirhi (Bsszes): {.00%
} | . 0.00%

11/4.4.  |Jelzdloplevelek (Gsszas): - 0.00%
117441, [Tézsdére beverelett {Usszes): - 0.00%
| | - 0.00%

W42, [Tézsdén kivith (8sszes): - 0.00%
| ] . 0.00%

11/4.5, Befektetésijepyvek (Gssaes ). 14454 552,37 98.86%
11/4.5.1. [T6zsdére beversteut (Gsszes): - G.00%
! | . G.00%

11/4.5.2, |'Tousdén kivilli (dsszesy 14 454 552 37 98.80%
Lrste Foro Pénpiaci Befeltelés{ Alap | [EUR 38 334 430184} 0.29%

IZSPA You Inves( Solid- VI LEUR 135028 14411 333.86 98.57%

[I74.0.  [Karpouasi jegy (Bsszes): - 0.00%
0.00%
I1/5, Srirmazialonl Dgyletek (Gsszes): - 0.00%
11/5.1. Forward ilgyletek {Osszes): 0.00%
0.00%
11/5.2. Opcidk {Bsszes): 0.00%
| | - 0.00%

11/6. Aktiv idobel elhatirolasok (Gsszes): - 0.00%
| | . 0.00%

Fszkoxik Gsszesen: | 14 680 743.03 100.41%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok curoban

Mutaté T -y Ardny
megnevezése Szimitds modja Briék 2015.12.31
Tokestruktira (1) sajét ke SULLLER 20 99.59%
forrasok 14 675334
Tékestruktira (11.) idegen forrds N4 0.41%
forrasok 14 675 334
Likviditds forgoes Zkbzok _ 14662783 25355.85%
révid iejaratt kotelezetisép 57 828
Bevételardnyos sredmény .
( Y eredmény 41179 L25.85%
eredmény bevételek 159 284

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév sordan nem vett fel hitelf, nem vallalt kezességet, nem kapoit 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 eszkdzértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos
napi nettd eszkozértéken torténd visszavasarlasi kitelezettség vallaldsaval biztositja a befektetdk szamara,
hogy befekteidsi jegyeik vagy egy részitk visszavaltasdval tetszéleges idépontban hozzéjussanak a
felhalmozott hozamhoz,

Felhiviuk a befektetok figyelmdét, hogy a jelentésben szerepld multbeli teljesitmények, hozamok nem

Jjelentenek garanciat az Alap jovébeni teljesitményére, hozamara,

Budapest, 2016. 4prilis 22. ; J\Q (_\ L

Erste Alapkezeld Zirt.
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UZLETI JELENTES
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i. A gardasagi folyamatok rovid aitekintése, az Alap befekietési politikajira haté tényezok

2015. 1. negyedév

A 2015-6s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a téke-, és arupiacokon alapvetden a
befektetdi optimizmus volt az iranyada. A legjelentdsebd fejlett placi indexek (DAX, Dow, S&PS00) a negyedév soran
0j csicsra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjikhoz képest valtozast (S&P300: +0,44%, DIIA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsé negyedév sordn 20% korili ndvekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DJEUSO is 17,51%-kal
emelkedett, (Természetesen az eurdpai indexek dolldrban mért teljesitménye a 10% kariili idei dollar er8sodés hatasara
ennél szerényebb.) A fejlédd piacok teljesitményét bemutatd MSCI Emerging index csak kismériékben emelkedett
(+1,919%), mig a NIKKEI 10,06%-kal nétt.

Alapvetden likviditas orientdlt dralakulds volt megfigyetheté a fejlett piaci kitvények esetében is. A negyedéy soran
még az idel kamatemeldst drazd amerikai 10 &ves dllamkétvények hozama is kozel negyed szdzalékkal tudott
csbkkenni, melynek eredményeként a mérciust 1,93%~on zdrta, A beinduld ECB eszkozvasarlas hatdséra az eurdpai
allampapir hozamok még a tengerentilindl is nagyobb mértélcben csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mdar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves {,31%, és a safe haven hatassal is tdmogatott
svijei tiz éves hozam mér negativ (minusz 0,06%). A jelentds kdtvényhozam csokkenés és a dollarerdsodés
eredményeként a fejlett piaci kotvények drfolyam-alakulasat reprezentdlo Citi World BIG index a negyedév sordn tibb
mint 10%-kal emelkedett, A nemzetkdzi tendencigknak — és likviditasbéségnek — megfelelden a magyar dllampapirok
esetében is folytatodott a hozamesdkkends, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek idén 2,5%-kal béviiltek.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi masodik félévében lezajlott 50%-cs zuhandshoz képest az olaj piacan az
elst negyeddévben mdy nem volt ityen komoly valtozas (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany dra a negyedév
sordn szinte valiozatian maradt (1183, 1usdfuncia, minusz 0,08%-0s negyeddéves vallozds), A devizapiacon lnyeges
1épds volt, hogy a ONB eltrélie az BEURCHFEF 1.2-es Hmité, mely a gviiel frank erfsidéséhez vezeteit. A kozelgd
kamatemelést drazé USDy a monetdris Tazitdst megkezdd ewrdval szemben a negyedév sordn axz dv eleji 1,22-¢5 szinrdl
1,07-ig erdsdidott. Szintdn erdsodost a forint is, mely a negyedévet a léleltani 300-as szint alatl zirta (dec. 31,0 314,89,

Ha az eurdpai és az amerikai monetaris politikdt vizsgaljuk, dgy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetaris
politika eltérd fazisdban van. Amerikdban mér tavaly novemberben megsziint az a pénzpumpa, ami a iegybank
eszkbzvasarlasabol fakadt és a piaci szeveplék mér a FED kamatemelési ciklusdnak megkezdésének idépontjat
latolgatjak. Ezzel szemben Eurdpdban még csak mdrciusban indult el a 60 millidrd eurds havi keretbsszegi
eszkOzvasarlasi program, mely 2016, dszéig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedéy sordn a mdrciusi Fed ilés. Yellen elnok asszonynak az filést kivveld kommentjében
mdr nem szerepelt a tirelmes” kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapesan tiirelmetlen volna. A gyengéblb GDP vdrakozdsok kapesdn gy tinik, hogy a kamatemelési cikius
megkezdésének iddpontja a kordbban varl juniusi idéponthoz képest cstiszni fog. Az év eleji piaci varakozdsck alapjan
az elsé kamatemelésre csak szeptemberben kertii sor. A kamatemelési ciklus 2015-6s megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevigott az is, hogy 2013, eleién a 17 Fed dontéshozs kszil 15-en még december végéig
kamatemelésre szamitottak. Azonban a 2013, év végére vonatkozo amerikai alapkamat becsiések kozépériéke tovabb
csbldkent, fgy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonid varakozds 1,125%-0s
értékével.

Ha az Eurdpai gazdasdgot vizsgdlivk, Upgy azt lathatjuk, hogy az ECB gazdasagi elérejelzései — szemben az USA
gazdasagara vonatkozd varakozasokkal — folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECB az idei évre 1,5%-os
(kordbbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-0s (korgbban csak 1,5%) ndvekedést var. A gazdasdgi ndvekedést mar
nem ¢sak & lakossagi fogyasztds, hanem a gyengiild eurdn keresztiil javuls export versenyképesséy is segiti.
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2015. 1L negyedéy

A 2015-0s ¢v masodik negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatiuk, hogy a piacokon - az elsd negyedéves
folyamatokkal ecllentétben - alapvetSen a befektet®i pesszimizmus volt az irdnyadd. A legielentdsebb tengerenttli
indexek a negyedéy soran kismértékben gyengiiliek. (S&PS00: minusz 1,29%, DIIA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejlett
piact indexek ~ részben a girdg helyzet okozfa regiondlis bizonytalansdg miatt - viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal cstkkent és az atfogd eurdpai index a DIEUS0 is §,2%-kal esell, A negyedév sordn a tavalyi
évben lemaradé magyar BUX index a frenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-ot) nydjtott, melynek hatdsdra az
idei évben a hazal index emelkedés mar meghaladta a 30%-ot. Ezt az elsd féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta feltilmami. Irnyat tekintve a magyar piachoz hasonléan - bdr attdl jelentfsen elmaradd mértékben -
emelkedett a fejlddé piacok teljesitménydt reprezentdlé MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, HI: 1,67%), és a
negyeddy sordn szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az eurdpai és az amerikal részvénypiacokhoz hasonloan kockazatkerlilé befektetéi hangulat volt tapasztalhatd a
kotvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamatemelést drazé amerikai 10 éves dllamk&tvények hozama 0,40
szazalékkal emelkedett, melynek eredményeként a juiniust 2,36%-on zérta. A gbrig curdtagsag felfiiggesztésével
kapcsolatos befektetti taldlgatdsok hatdsdra az eurdpal dllampapir hozamok még a tengerentiiinat is nagyobb
mértékben emelkedtek. Ennck eredményeként a német 10 éves hozam a negyedév végén mdar 0,77%-ra (+0,56%), az
olasz 10 éves 2,31%-ra (+1,00%) emelkedett, mig a safe haven hatdssal is tdmogatott svajei tiz éves hozam minddssze
0,10%-on zdrta a félévet. Még ezen megemelkedett szintek meilett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befekietdk, akik a 10 éves német allamkotvényeket ezen hozam mellett megvasaroltdk és azt a futamidd végéig
megtartjak, realizdlhatnak-e barmiféle redljovedelmet az ECB 2%-o0s inflacids célja mellett.

A negyedéves kotvényhozam emelkedés és a dolldr gyengiilés eredményeként a fejlett piaci kotvények 4rfolyam-
alakulasat reprezentdld Citi World BIG index a mésodik negyedévben 4,1%-kal csbkkent, azonban az index értéke az
els6 félévben osszességében még fgy is 4,9%-kal emelkedett az elsé negyedéves kiugrd tejjesitménye miatt. A
nemzetkdzi kockédzatkerilési tendencidknak megfelelden a magyar allampapirek esetében is emelkedtek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kdtvényindexek minusz 1% kordlli negyedéves teljesitményt nyQitottal.

Az drupiacokon azt lathattul, hogy a tavalyl év kbdzepétd! lezajlott tobb mint 50%-0s zuhandshoz képest az olaj piacan
a masodik negyedévhen mar stabilizalodds zaffott, igy a Brent tébb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-ot meghalads
mértékben emelkedett. Az arany dra a negyedéy sordn szinte valiozatian maradt (1172 usdfuncia, minusz 1%-0s
negyeddves elmozdulds). A negyedéy sordn a 18 devizaparokban nem volt lényeges valiozds, fgy az BURUSIY |1 -en,
mig az USDIPY 122-6n zart, A kockéazat Keritlés erdsodésével a forint az eurdval szemben a méarcius végi 300 alatti
szintjérdl a negyedév végére 315,04-ig gyengiilt,

Ha a magyar gazdasdg adatait részietesen is megvizsgaijuk, agy azt tathatjuk, hogy az el6zd évihez hasontdan 2015-ben

tovdbbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasdgi adatok alapjan az latszott, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP boviiést kovetden az elsé negyedévben év/év alapon a gazdasagi novekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabol tovabbra is Eurdpa élmezényébe helyezte a magyar gazdasigot. A ndvekedés hajtdergje most
is az export orientdlt ipari terimelés, ezen belil is az autdgyartds voll. Felhasznaldsi oldalrél a GPP-t a 10%-0s
mértékben bévild export €s a lakossdgl fogyaszids tdmogatja.

Ha az ewdpai eseményeket is megvizsgdljuk, gy szembettnik, hogy a mdsodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansdgban tartottdk a pordg események alakuldsa. A kiinduldpont az, hogy jelenleg Gorogorszég
180%-0s GI2P ardnyos allamadossidggal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Gorogorszdg a tovabbiakban mar
nem tedott manageini.

2015, 1L negyedév

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgdiva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetben a befekteti pesszimizmus volt
az iranyado, melynek hatdséra az elmilt néhany év lepgyengébb negyedéves teljesitményét hoztdk a tékepiacok és sok
esetben mar az indexek I-II] negyedévi Gsszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentGsebb tengerentali
indexek a negyedév sordn gyengiilick (S&PS00: minusz 6,94%, DIIA: minusz 7,58%, Nasdag Comp.: minusz 7,35%).
Az eurdpai fejlettpiaci indexek még az amerikai mutatdkat is meghaladd mértékben estek. A német DAX 11,74%-kal
csdkkent és az dtfogd eurdpai részvényindex a DIEUIS0 is 9,45%-kal gyenglilt. A harmadik negyedévben az idei évben
remek teliesitményt nyijtd magyar BUX index is 4,61%-kal esett, mellyel egyttt is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladta a 25%-ot, Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a tbzsdeindexek kozoii
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2 legnagyobb mérickl ndvekedés wdta magdénak, A kinal tkeplacok gyengélhedése misll o f16d0 placok
teljesfimeényét reprezentdlo MSCI Emerging index is nagyot esett (Q3: -18,53%, YTD: -4,63%}, ¢és a negyedév sordn
szintén jelentbsen gyengiilt a japdn Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktdl eltéréen az dllampapirokat keresték a befektetdk. Annak ellenére, hogy
feléves idétavban a befektet8k mér elckor is kamatemelésre szamitottak a FED-GI, az amerikai 10 éves dllamkdtvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szdzalékkal csdkkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zérta.
Az eurdpai allampapir hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hatdsdra szintén cséikkentek, Ennek eredményeként a
német 10 éves allampapir hozam a negyedév végén mar csak 0,59% (-0,18%) volt, mig az olasz 10 éves hozam 1,72%-
ra (-0,59%) esett. A negyedéves kdtvényhozam csdkkends eredményeként a fejlettpiaci kdtvénycek arfolyam alakulasat
reprezentald Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei évben Usszessépében
mér 6% feletti emelkedést produkdit. A nemzetkdzi kitvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar dilampapirok
esetében is csokkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexck 3% folotii negyedéves
teljesitményt nyujtottak.

Az arupiacokon azt lathattuk, hogy a masodik negyedéves olaj piaci fellendiilést kdvetéen a giobalis és a kinai
ndvekedési kilatdsok borlisabbd vidlasdval a harmadik negyedévben az arak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is
15%-ot vesztett az ért¢kébél, Az arany dra a negyedév soran szintén csokkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves ehmozdulds). A vizsgalt id6szakban a & devizapdrok jegyzésében nem voit iényeges viltozas, {gy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDIPY 120-on z4rt. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozdutast, ¢s szeptember 30-an 313,32-cs szinten &llt,

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizsgdlatanal szembetlinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetSket a Kinal
thzsdel Osszeomlds ¢s a hozzd kapesolodo globdlis ndvekedési flelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betditd
FED kamatemelésével kapesolatos varakozdsok tartottdk izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasag ¢lénkitése
végett 2008. végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasig organikus ndvekedésének beindulasdvai
¢és/vagy az inflacios nyomds megjelendsével megemelhettvé valik. Az elmalt egy évben az elemzdi eldrejelzések mér a
kamatemelési ciklus megkezdésének iddzitésére vonatkoztak.

Ha dinamikdjdban vizsgaljuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszott, hogy az amerikal jegybank a kamatemelés
megkezdésének idGpontjat folyamatosan tolta. A negyedév sordn is a talélgatasok kozéppontjaban az ailt, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-e a kamatemeléai ciklusdt vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogatd taktika/siratépia
fog folytatodni.

2015, 1V, negyedéy

A tavalyi év utolsd negvedévének grafikonjait vizsgdiva a killonbozd piacokon vegyes irdnyt elmozduldsokat
lathattunk. Altaldnossagban elmondhaté, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve cgdsz éves mozgdsanak iranya
sokszor azonos volt, bér 16bb esetben csak az utolsd negyedéy teljesitménye hizta a pozitiv tartomanyba az éves
mutatkat, fgy példaul a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot ért el, melybd] az utolsé negyedév 11.21%-kal
részesedett, Hasonléan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsé negyedévben 9,46%-o0s teljesitményt ért el, és igy a
Jjapan thzsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett, Mdasrészrdl a 16bbi részvényindexek esetében megfigyelhetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régidtdl fliggetlenill lényegében ,,plusz nullas” éves teljesitményt nytitottak, azonban néhany
amerikai tézsdeindex a viszonylag jé negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az év egészét telintve minuszban
maradt (S&P Q4: +6,45% versus yly: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar thzsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mez6nybél. Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolsé negyedévben is 14.49%
volt az emelkedés mértéke, mikozben a feilddd piacok atfogo részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,26%-kal esett.

Az drupiacokon Ggy a negyedik negyedévben, mint a 2015-8s év egészét nézve is borts hangulat uralkodott. A tavalyl
évben az olaiar (a brent és a crude) jegyzése is tobb mint 30%-kal csokkent, ¢s csak a negyedik negyedévben az
arcsdkkenés mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekozben az arany arfolyama tavalyl évben 10,45%-ot esett. A
dolidrban jegyzett nyersanyagok arcsokkenését azonban tompitja az a iény, hogy 2015-ben a doliar 10,1%-kal erdstdott
az eurohoz képest.

A fejlett orszagek allampapir hozamaindl - a laza monetaris kondicicknak készonheten - a tavalyi évben nem volt
jelentds véltozds és megtartottdk rekord alacsony szintjeiket. lgy az amerikai 10 éves allamkétvények 2,27%-on, a
német 10 éves kotvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves dllampapirok 1,59%-0s hozammat zértdk az évet.

Ha a fenti dltaldnos piaci dttekintést kovetden a negyedévben publikdlt hazai makrogazdasagi adatokat alaposabban is
megvizsgaljuk, tgy nem mehettink el sz6 néikil a december elején kijott a részletes magyar GDP becslés meliett. Az
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adat alapidn a magyer pazdasig s harmadik negyedévben az eliizé év hasontd idbszakiébor képest 2 4% kal hovith,
mely ugyan az eldzetes adatndl (+2,3%) jobb, azonban az idei els6 negyedéves (+3,5%) és a mdsodik negyeddves
(+2,7%) GDP adattd] is eimarad. Terilletl dsszevetésben sem javult a kép, hiszen a régids orszdgok mind magasabb
negyedéves mutatdkat produkéltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a roméanok 3,6%-kal,
mig & szlovakek 3,7%-kal bdviiltek, raadasul ezt a néivekedést joval alacsonyabb aranyd EU fejlesziési tdmogatds
mellett érték el, mely a gazdasiguk egészségesebb jellegét sugallia,

Ha az curdpai gazdasagi ndvekedést is megvizsgaljul, akkor az [atszik, hogy az eurd zonat a magyar gazdasignal joval
alacsonyabb teliesitmény jellemzi. Az eurd-zdndra vonatkozd 2015, évi GDP ndvekedés 1,5%. Raaddsul az eurdpai
gazdasdgi novekedés vsszetételét vizsgalva az epyes régidk kozott is komoly eltéréseket taldlhatunk, Ugy tlnik, hogy a
periféria orszdgok az BCB allampapir vasarlasai 4ltal teremtett nyomott kamatktrnyezethd! jobban tudtak profitdlni &s
magasabb ndvekedési titemet értek el, mint a mag-orszagek. Az ipari termeiés alakuldsat vizsgalva - mely altalaban jé
indikdtora Ichet a jovibeli GDP novekedésnek is - még nagyobb az adatok szordddsa. A dél-eurdpai dllamok kozil
Olaszorszag ¢és Spanyolorszag is kimagaslik az ipari fermelésének bévulési Utemével, Ezzel szemben a zérd koruli
német ipari termelés ndvekedés joval kidbranditobb €s kijozanitobb.

A negyedik negyedév tengerenttli eseményei koziil hatdsaval kiemetkedik, hogy december 16-4n a FED 9 éves szilnet
utan 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatat. A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepliknek mér a 90%-a szdmitott, igy az semmiképpen sem volt meplepetés és a kamatemelésre adoit piaci
reakciok is meglehetdsen visszafogottak voltak. Az S&P év végélg megtartotta a 2000 pont felett] szintiét, és a dollar
sem mutatott jelentds erdsddést.

A nemzetkozi piacok vizsgdlatdnal nem mehettink el szé nélkill az elmult idészak kinai események melleti sem. A
kinai tdzsde - annak ellenére, hogy & tavalyi évben mér tébb mint 30%-kal értékeloddtt le - az idei év eleién folytatia a
mélyrepiilését. Janudr elsd hetében két nap is 7-7%-0s esést szenvedett el a kinai borze. Megitélésiink szerint a
legnagyobb kockézatot, a kinai tékepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra t6riénd atfertdzddése” jelentheti, melytdl az
orszapot vezetd Kinai Kommunista Péart is tarthat, hiszen az elmilt | évben mar tobb szdz mitliard doilarnyi jiiant
forditott a kordbban buborékot fijo kinai tézsde zuhandsanak megallitdsdra. ..

2. Ax Alapkereld mitkidésében bekovetkerett valtozasok

Az ehnilt évben a Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében valtozds nem kévetkezett be. A 2009. évi wlajdonos valtast
kovetben a tarsasag 100%-o0s tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe t6rténd bejegyzés 2009,
februdr 9-én (ortént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kézvetet! tulajdondban 4l6 tarsasdga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai mellett biztositia az alap-. és vagyonkezelési iizletag infrastruktirdjat.

A Tarsasdgnal sem az irdnyitasi struktirdban sem a tevékenységi kirében jelentds valtozds nem kivetkezett be az idei
dv soran. A Tarsasag 2014, julius 21-én a Kbftv, 203.§-dnale (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-0s ¢vben az Alapkezeld alapiaiban szamottevd valtozds nem tortént. Az Alapkezeld 2013, dprilis 30.-vai az
Erste Tokevédetl Allampapir Alapjat beolvasztotta az Erste Tokevédett Pénzpiaci Alapba. A tdbbi alap vonatkozdsaban
sem szamottevl befektetési politika, sem névvaltozas nem tériént az ¢v folyamén. Az Alapkezeld 2015-ben (3j alapot
nem inditott.

A 2015-6s esztenddben az Alapkezeld megtartotta a megeldzd évben kialakitott befektetési alapjainak palettdjat, Az
Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dlloménya az elsé honapokban meghaladia az év végi atloményt, majd
cskkends kivetkezett be. A csikkenés jelentds mértékben az Erste Bank fizetésképtelenségerdl elterjedt valdtlan
rémhir hatdsa volt. Ezt kiiveten a vallalat célja volt az dliomany stabilitasa és a biztonsdgtudat megteremtése. Az év
utolsd hoénapjaiban jelentés mértékll friss t6kebedramidsnak koszinhetden az év végi dllomany 2.3%-kal nott és
meghaladta a 893 millidrdot.
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A belektetési alapok piacéra vegyes hatdssal volt a tavalyi év elsé harom negyedévében tértént kamatvigési periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezd6ériékrél egészen 1,35%-ig siliyedt. A teljes év folyaman a befektotési
alapokba 182,9 millidrd 1j befektetés dramlott be, ami majdnem dupldja volt az azt megelézé évinek. Az Erste
Alapkezetf 2.3%-0s dllomanyndvekedésevel ¢év végére 16.08%-0s placi részesedést ért el a nyilvanos befektetési
alapok piacén. Ez az egy évvel megeldzd adathoz képest 0.33 szdzalékpontos esikkendst eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelének bizonyult a magyar alapkezeldi piacon.

A vagyon ¢s portfolidkezelés is novekedést tudott felmutatni az év soran. A 2015-8s ndvekedés jelentds részben a
biztositoi portfdlick ndvekedésének volt kdszimhetd, A biztositéi portfoliok az év sordn 17.8%-kal, a DPM portfolis
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénztari vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak novekedni. Az Erste  Alapkezeld
dgyféImindsitésekkel kapesolatos eurdpai torvényi véltozdsokra tekintettel, cégesoport szinti hatékonysdgnivelds
céljabol, magantigyfeleit folyamatosan atirdnyitja a bank csoporton beltili privat banki illetve brokeri izletdgnak, ezzel
egy¢b portfolidkban kezelt allomanya jelentds mértékben 73.6%-kal csdkkent.

Az Alapkezel6 altal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal novekedett és 1035 millidrd forinton zarta az évet,

Budapest, 2016. 4prilis. 22,

Erste Alapkezels Zit.
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