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Fliggetlen Konyvvizsgaléi Jelentés

Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

Az éves beszamolérél késziilt jelentés

1.) Elvégeztiik az Erste Nyiltvég(i XL Kétvény Befektetési Alap ("Alap™) mellékelt
2015. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat, amely éves beszamolé a 2015.
december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbdl - melyben az eszkdzok és forrdsok
egyezd végosszege 17.004.813 E Ft, az lizleti év eredmeénye 937.115 E Ft nyereség
", az ezen idéponttal végz6dd évre vonatkozé eredménykimutatédshél és a szamviteli
politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyarazé informdciokat tartalmazé
kiegészité mellékletbdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoldért

2.) A vezetés felel6s a megbizhaté és valés képet nyujté éves beszdmold
elkészitéséért és bemutatdsaért a szdmuviteli térvényben foglaltakkal ésszhangban,
valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés szlikségesnek tart ahhoz,
hogy lehetévé valjon az akdr csaldsbdl, akar hibabdl ereds, lényeges hibds
allitdsoktél mentes éves beszamolé elkészitése.

A konyvvizsgalé feleléssége

3.) A mi felelésségiink az éves beszdmold véleményezése az elvégzett
konyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati
Standardokkal és a kényvvizsgdlatra vonatkozd - Magyarorszagon érvényes -
térvényekkel és egyéb jogszabédlyokkal Osszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljink az etikai kovetelményeknek, valamint
hogy a konyvvizsgdlatot UGgy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§
bizonyossdgot szerezzlink arrél, hogy az éves beszamold mentes-e lényeges hibas
allitasoktol.

4.) A kdnyvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtasat, amelyek célja
kényvvizsgdlati bizonyitékot szerezni az éves beszamoléban szerepl6 6sszegekrél és
kozzetéetelekrdl. A kivalasztott eljardsok, beleértve az éves beszamold akar csalasbadl,
akar hibabdl eredS, lényeges hibas dllitdsai kockazatainak felmérését is, a
konyvvizsgald megitélésétsl  fliggnek. A  kockazatok ilyen felmérésekor a
kényvvizsgdlé a megbizhaté és valés képet nyujté éves beszamold gazdalkodd
egyséqg altali elkészitése szempontjabdl relevéns belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy
olyan konyvvizsgdlati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az adott kérllmények
kozott megfelel6ek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd kontrolljanak
hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjon. A kdnyvvizsgdlat magéban
foglalja tovébbd az alkalmazott szdmviteli alapelvek megfeleléségének és a vezetés
altal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszdmold
atfogd bemutatdsdnak értékelését is.
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5.) Meggy6zbdésiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt kényvvizsgéloi vélemenyink megadasahoz.

Vélemény

6.) Véleményiink szerint az éves beszamolo megbizhato és valds képet ad az Erste
Nyiltvégl XL Kotvény Befektetési Alap 2015. december 31-én fenndlld vagyoni és
pénziigyi helyzetérél valamint az ezen idéponttal végz6dd évre vonatkozo jovedelmi
helyzetérdl a szamviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb ligyek

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

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: az lizleti jelentésrél késziilt jelentés

8.) Elvégeztiik az Erste Nyiltvégl XL Kétvény Befektetési Alap 2015. évi Uzleti
jelentésének a vizsgélatat. A vezetés felelds az tizleti jelentésnek a szamviteli
torvényben foglaltakkal 8sszhangban torténd elkészitéséért. A mi felelsségilink az
lizleti jelentés és az ugyanazon Uzleti évre vonatkozé éves beszamolo
8sszhangjanak megitélése. Az Uzleti jelentéssel kapcsolatos munkank az Uzleti
jelentés és az éves beszdmol6 Gsszhangjanak megitélésére korldtozédott és nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibodl levezetett
informaciok attekintését. Véleménylnk szerint az Erste Nyiltvégd XL Kotvény
Befektetési Alap 2015. évi lzleti jelentése az Erste Nyiltvégld XL Kotvény
Befektetési Alap 2015. évi éves beszdmoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 22.
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Ernst & Young Kft. Kamarai tag konyvvizsgald
Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsagi szam: 003395
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Erste Nyflivegh XL Kotvény Befektetési Alap

Mérieg
adatok czer forfintban
A titel megneverzése 2014.12.31 2015.12.31

Eszkoozdic (aldivaic:
A, Befekiefetl eszkdzik - -
1. {lrtékpapirok - -
L. |Erékpapirok - -
2. |Ertékpapirok érickelési kilonbozete - -
a) {kamatoklbél, osztalékokbaol “ -
b} jegyeb - -
B. Forgoeszkirik 15271 437 17 006 827
1. {Kavetelések 49 400 5814
1. (Kovelelések 49 400 5814
2. |Kdvetelések értékvesziése (-) -
1. |Kulfoldi pénzériékre szold kovetelések ériékelési kilonbozete - -
4, {Forintkovetelések értékelési kitlonbhozele - -
1. [Friékpapirok 15 222 037 16 763 236
I, |Ertekpapirok 14 239 502 16 313 389
2, |IErékpapitok érickelési killonbiizete 082 538 449 847
a) tkamatokbol, oszislékokbol 245719 265 386
b) jegyéb 736 816 184 461
1. Pénzeszkbzok - 237777
1. [Pénzeszkoaik - 238 605
2. |Pénzeszkzik ériékelési kilonbdzete - 428
C. [Akiiv idébeli elhatarolasok - -
1. [Aktlv idébeli elhatdrolas - -
2. 1Aktiv idobeli ethatdrolas ¢ri¢kves ziése () - -
D, |Szrmaztatott Ugyletek értékelési kilonbozete 62203 |- 2014

¥sulcbzik

(aktivil) Beszesen:

15209 234

17604813

A tdlel megneverise F014.12.31 2015.12.31%
Forrdsok ( passzivilh:
I3 ISajal itke 15190 341 16 980 346
1. |Indulo 16ke 7298 892 7 898 481
1. {Kibocsdtott befekietési jegyek névériéke 7 5064 398 7042179
2. [Visszavdsdrell befekietés! jegyek névérnéke (-) 3334559 |- 6442 590
3. [Nyité indulo téke 3069 053 7298 892
IL {Tdkevallozds (16kendvekmény) 7 891 449 9081 865
1. | Visszavasdrolt befekietdsi jepyek bevondsi érickkalonbozete 3184 837 |- 7261 168
2. |Eladout befekietési jegyek &rtékkulonbozeie 7510065 7987 796
3. |E6x8 évek befekietési jegy ériékkilonbaozete 432213 4757 441
5. |Erickelési kalonbozet tanaléka 420 332 447005
6. |Ela#b évek eredménye 1594 851 2213676
7. |Uzteti évi eredménye 613 825 937115
. {Celarlalékok - -
G iKdteleretisépek 18 639 23 908
1. [Hosszo lejarati kotelezetiségek - -
1. |Ravid lejdrath kotelezetiségek 18 639 23908
I [Kuloldi pénzértékre 52616 kotelezetisépek értckelési kilinbozete - -
H. [Passziv iddbeli elhatarolasok 254 559
Forrisok (psszivik) dsszesen: 15209234 17004 813

Budapest,

2016. éprilis 22

Lrste Alapkezeld Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt, 1

2015, december 31.




Lrste Nyiltvégld XL Kotvény Befekietési Alap

Eredménykimutatis

adatok ezer forintban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
I {Pénzigyi mitveletek bevételei 861 989 1 597 042
H.  |Pénziigyi miveletek raforditdsai 123 488 363773

1. |Egyédb bevételek - -

IV, IMksdési koitségek 117 633 281 695
V. |Egyéb raforditasok 2021 14 439

V1. |Rendkiviili bevételek - -

VI |Rendkiviili raforditdsok - -

VI Fizetet, fizetendd bozam - -

IX. [Targyési eredmény 618 825 937115

Budapest, 2016. aprilis 22,

(_Q)‘L;\C_W A

Erste Alapl@ézcié 2.

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2015, december 31,



Frste Nyiltvégls X1, Kotvény Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2005, december 31.

Erste Alapkezeld Zrt. 1 2015 december 31.



Erste Nyiltvépti XL Kotvény Befektetési Alap

1. Az Erste Nyiltvégii XL Kitvény Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) révid bemutatisa

Az Alap neve

Erste Nyiltvégli XL Kotvény Befekietési Alap

Az Alap rividitett elnevezése

Erste XL Kotvény Alap

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal utjan létrehozott, nyiltvégl értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-318
PSZAF hatarozat szama: B-111/110,756-1/2009.
PSZAF hatarozat kelie: 2009, marcius 13.

Ax Alap Tutamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétd] (2009, marcius 13-101) hatdrozatian ideig terjed.

Befektetési jegyek eloallitasa

A befektetési jegyek alapeimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszoloak és dematerializalt
formaban kerliinek eloallitasra, igy fizikai kikéréstikre nincs lehetoség.

A portfolié leheiséges elemei

Az Alap célja, hogy akar magas kockazatvallalds mellett olyan megtakaritasi format nytjtson, mely a
kotvénypiacon 16rténd befekietések révén kihasznalja a tokekoncentraciéd adta lehetdségeket. Az Alapkezeld
a portfolié kialakitasanal tdrekszik arra, hogy az Alap portfoligjanak atlagos hatralévd futamideje 5-10 ¢v
kozdtt legyen. Az Alapkezeld célja olyan hossz( lejaratd kdtvény értékpapiralap 1étrehozisa, mely eszkdzeit
EGT-allam vagy az OECD tagéllama dltal kibocesatott Allampapirokba, EGT-allam vagy az OECD tagallama
dltal garantalt értékpapirokba, vallalati- és hitelintézeti kotvényekbe, jelzdloglevelekbe, pénzpiaci
gszkozokbe és ezek repo tigyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti,

Az Alap befektetései soran az eldbbieckben meghatarozott befektetési univerzumon beliil a Magyar Alfam
altal kibocsatott vagy garantdlt, forintban, dollarban vagy eurdban denomindlt értékpapirokra kivan
fokuszalni, Az Alap a térvényi szabdlyozasnak megfeleléen fedezeti céli szarmaztatott ligyletet kothet,
amely a portfolié hatékony kezelésének céljat szolgdlja, a devizdban denominalt befektetések
devizadrfolyam kockdzatat Magyar Forintra fedezi.

Lirste Alapkezeid Zrt. 2 2015, december 31,



Erste Nyiltvégit XL Kotvény Befekietési Alap

Alapkezeld

Erste Alapkezel$ Zrt.
székhelye: 1138 Budapest, Népfiirds u, 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letetkezeld

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

Forgalmazo

lirste Befektetési Zrt.

Szekhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzdkszima: 01-10-041373

Bank Hungary Zrt. fickhalézata

Konyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatard] a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrdl, valamint
cgyes penziigyi targyh torvényck madositasarel sz616 2014. évi XVI. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaldja: Ernst & Young It

Szekhelve: 1132 Budapest, Vaci 0t 20.

Cégjegyzékszima: 01-09-267553

MKVK nyilvantartasi szam: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: 1T-001165/94
Eljard konyvvizsgald neve: Havas Istvan

Lakcime: 1021 Budapest, Széher u. 10,

MKVK nyilvéantartasi szam: 003395 Pénziigyi intézményi mindsitési szam: F-003395/07

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot aliiré személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatdsagi tag, vezérigazgato
Lakcime: 1052 Budapest Béesi utca 5. 1.em. 7.A.

Pazmany Balazs
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatdsaganak elndke
Lakeime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103,

A konyviteli szolgaltatiasok kérébe tartozo feladatok ellatasaval megbizott személy
Krajes Katalin

Lakeime: 1161 Budapest, Gusziav u. 50.
MKVI: 005074

Erste Alapkezels Zrt, 3 20135. december 31.



Erste Nyiltvégit XL Kotvény Befektetési Alap

2. A szamviteli politika 6 vonasai
2.1, Konywvezetési és beszdamoldsi kitelezeltség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelr§l szold 2000, évi C. torvény, valamint a 215/2000.
Korméanyrendelet eibirdsai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kényveit, nyilvantartasait a kettés konyvviteli rendszerre vonatkozo eléirdsok szerint vezetjiik. Az
adatrdgzités és a nyilvantartasok vezetése sordn biztositjuk az eszkdztkben, illetve forrdsokban
bekovetkezett véltozdsok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez szitkséges informacidkat.

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptari évvel,
A meérleg fordulénapja: 2015. december 31,
A mérlegkészités idopontja: 2016. januar 31,

2.2, Ertékelési modszerek

Az Alap eszkbzeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formdkrdl és kezeldikrdl, valamint egyes
pénziigyi targyt (orvények modositasarol sz6lo 2014, évi XVI. torvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint érickeljiik.

Even tili lejaratra lekdtott betét: a mérlegben a befektetett eszkozdk kozott, bekertilési értéken keriil
kimutatasra

Kovetelések: bekeritlési értdken, ifleive annak éridkvesztéssel csokkentett, visszairdssal ndvelt Gsszegében
kerlilnek kimutatdsra.

Ertékpapirok: a mérleg forduldnapian érvényes piaci értéken kertilnek a mériegbe, kiilon soron feltiintetve
ezen eszkozok beszerzési ériékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci ériék és a beszerzési érték
kiilonbozetébol adddd - értékelési kiilonbozet dsszegét,

Az értékelési killonbdzet megbontasra keriil kamatokbol, osztalékokbdl, valamint egyéb piaci ¢riékitéletbd]
adodd értékelési kiilonbozetre.

Az Alap portfoligjdban szerepld értékpapir késziet elszamoldsandl, ¢rickelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozék: latra s7010 betétben vagy éven beliili lejaratra lekotstt betétben tartott likvid eszkdzok
értekét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyez0 értéken.

Aktiv iddébeli ellatdarolasok: bekeriilési értéken, illetve a szamviteli térvény szerinti mindsitése alapjan
elszamolt értékvesziéssel csokkentett, visszairassal novelt dsszegében keriilnek kimutatdsra. Aktiv idébeli
elhatarolasok utan elszamolt értékvesztés a mérlegben killon soron negativ eldjellel jelenik meg.
Szarmaztatott figyletek: a mérlegforduldnapjan érvényes piaci értéken torténik az értckelése, mely ezen
lipyletek esetében a jovobeni varhatd eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az értékelés napjan
érvényes MNB arfolyamot figyelembe véve keriil megallapitasra a piaci érték.

Az Alap portfélidjaban levd szarmaztatott tigylet forduldnapi értckelésekor az ilgylet piaci értékének
Osszegét szamoljuk el az értékelési killonbozet tartalékaval szemben. Az értékelési kiilonbozet Gsszegét
minden értékelés alkalmaval az j piaci érickre egészitjik ki az értékelési kiilonbozet artalékaval szemben,
Az értékelési kitlonbdzetet az ligylet zarasakor az értékelési kiilonbbzet tartalékaval szemben sziintetjiik
meg,.

Kitelezettségek: szerzddés szerinti értéken mutatjuk ki a mériegben.

Passziv iddbeli elhatirelasolc: bekeriilesi értéken mutajuk ki a mérlegben.

Kiilfoldi pénzértekre szolo kivetelések, pénzeszkizik és kitelezettségek: a mérleg fordulénapjan
érvéenyes MNB arfolyamon kerlilnek értékelésre a mérlegben.

Erste Alapkezeld Zst. 4 2015. december 3.



Lrste Nyiltvéghh XL Kotvény Belekietési Alap

3. Miérieghez kapcesolodo kiegészitések

3.1 Koverelések

A kovetelések mértegsor az Alap befektetési jegyeinek értckesitésébdl szadrmazd kovetelést (5814 eFt)
tartalmazza.

3.2. Ertékpapirok

Az értékpapirok mérlegsor a fordulonapon az Alap tulajdonaban lev$ ériékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulénapian érvényes piaci éricke és a bekerlilési értéke kdzotii
kiilonbozetét (értékelési killénbazet) tartalmazza.

Diszkont kinestarjegy

adatok Torintban

P _” ) . Ereekkitl, drf. e Krtéklk il

lrtélepapir megnevezés Névérték : Beszerzési ériék K GLbit Piaci érték Kamathol
160113 250 000 600: 249 868 750 125 249 878 250 9375
Csszesen 249 868 750 125 249 878 250 937%

Magyar Allamkitvény

widat ok Torintban

Friélepapir megneverds Névirty N(fif()é:‘{Z?z!i‘Kési Ne(6 phacd frick FHfji:;f:;,;frt Brutid pinei ¢ridk li‘:.:;i::ii:l
28 A MAK 500 000 000 SSEATE 93 544 3494 500 -6 777293 545221 000 826 500
2018/BMAK 433 000 000 432 656 356 451 474 811 -1 181 545 463 305 237 11 830 426
2018/C MAK 550 000 000 554 702 850 - 555190350 487500 562403 600 7213250
2019 A MAK 400 000 000 450 209 768 453 154 8060 2945032 4066 652 000 13 497 200
2020/A MAK 500000 006 620 514 77 608 646 000 -11 868 771 613 666 500 5020 500
20203 MAK 2 250000 000 2332237850 2 338 465 500 G227 650 2 379345750 40 880 230
2023/A MAK 500 000 000 584 044 181 592 381 000 8336 819 595 414 000 3033 000
2024/B MAK 300 600 000 288 490 981 292 131 600 3640 619 296 754 600 4 623 000
2025/B MAK 3300 000 000 3901 924 685 3 874 203 300 -27 721 385 3968 424 900 94 221 600
28 A MAK 400 000 060 827 (69 144 790 291 800 36 777 340 798 037 800 7 746 000
2081/A MAK, 3000 00C 000 2721 282 260 2779 704 000 38421 740 2798 352 000 18 648 000
Osszesen 13284 304 636 13 280 637 661 4266975 13487577 387 207 539 726
Diakhitel kitvény
adatok forintban
l:)'t'ékpapl' T megneverés Névériék ’\Tuté(b!ctsé.: raési Netto piaci érték lﬁ'ti';';}:}'{'ﬂm'ﬂ Bruttd piaci erick l:{:i::::ligl
DK 2017701 £50 000 000 167397750 163 607 550 -3 790 200 164631 150 1023 600
Osszesen 167 397 750 163 607 550 -3 790 200 164 631 150 1623 600

Erste Alapkezeld Zrt. 5 2015. december 31,



Epyéh kitvény

Erste Nyiltvégil XL Kotvény Befekietési Alap

adslok forintban

Friék papir megnevescs Nevertek N"”"Sl’:";ﬁ"""m Nettd piaci erték 1&-:{:{:1:}:)1( ;t’i"f‘ Bruted piaci briek '::ﬂ:“;:;
i"fﬁf(};i“jgfmiih 850 000 270 520 774 272 454 213 1933439 281 596 501 9 142588
f\g I’"?‘ h"’;l?f AN 100 000 060 98 716 800 98 §71 500 154 700 09343 100 471 600
MID 5312;2 glﬂ o 100000 000 95601 100 96 625 500 1024400, 07092300 466 800
RELIUN 2018102119 G000 164288438 195 361 978 31073539 198 175 693 2813715
REPHUN 2019/0323 1060000 240 050 378 299 015 282 58 964 905 402040 049 3025 667
REPLIUN 202371 1122 1500000 - 373,993 073 481 TRTT68 107794 696 484 397 104 2609 336
Osszesen 1243170562 1444 116241 200945679 1 462 645 947 18 529 706

Fix kamatozis jelziloglevél

adatok forintban

Freekpapir megnewrés NEwriek Ncllﬁélftsézl.‘erzési Nettd piaci ériék ml‘f}::;}&;lﬂrf' Bruttd piaci érték . I::::::bigl
FHGNFOI 200 600 H00 209 510400 204 689 000. -4 §21 400 219 006 000 14 317 060
FI20NEFD] 250000 000 301 665 750 297 282 500 -4 383 250 312035 000 14 752 500
F12 INFO! 200000 000 240 402 450 242 438 000 2035 550 250 088 200 7650 200
Ossuesen 751 578 600 744 409 500 -7 169 100 781 129 200 36719 700

Viltozd kamatozis i jelziloglevél

adatok forinthan

Frickpapir megneverés Néveridk Nettd heszerzési Netid pisel érick h"él‘:.km,', art. Brwid piaci éridic Frtélcledt,
frich - famathil
FAZONV 200 000 000 1949 60 000 190 121 200 <738 80O 199 337 800G 216600
Osszesen 199 866 000 199121 200 =138 800 199 337 800 216 600
Valtozd kamatozis &t kitvény
adatok Torintban
- Neltd beszerzési Eriékkil, arf, . Yirtekk fl.,
Ertékpapir FICVEEES NéveEridl ’ O piaci ériél Bruttd i Erfél
ek paplr megnevesés veriek frick Nettd piaci erték e iil-hil PG pract BrER kamatbol
Prémium Euro Magyar
Allamkotvény 2016/Y 1 600 000 313 640 000 313120000 =520 000 314 467 042 347 042
Furoban denominélt
Osszesen 313 640 000 313 120 600 -520 000 3144067 042 1347 042

Nyiltvé git alap befektetési jegye

widatok forimban

Lriéklcil, 4rf.

Forduld napi

Krtékpapiv Ve s Dayabsz4 Beszerzési ériél Piaci tridk

rEEk papir megneverds arabszdm eszerzési éridh K -6 iaci € pinei drfolyam
trste Nyiltvégll Pénzpiaci

rsie )lil}cgu Pénzpiaci 46 096 905 103 568 589 877 103 569 466 2246777

Beflekictési Alap
Osszesen 103 568 589 0 877 103 569 466 2
Furo drfolyvam 20151231 - 31312
LS drfolyam 2015.12.31¢6n; 280,63

Mindilsszesen

16313 388 847

184 461 606 10763 2306 242

265 385 751

Erste Alapkezeld Zrt.
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2015.12.31-¢én zéarolt értdkepapirok Allomdnya

Yortékpapir megnevezts Névértéh
2025/8 MAK 50 000 009

3.3. Pénzeszkizok

A pénzeszkozok mérlegsor a latra sz0l6 forint és devizaszamlak 2015, december 31-1 egyenleget
(238.605eF1) tartalmazza.

3.4. Szarmaziatott tgyletek

A szérmaztatott ligyletek értékelési kiilonbdzete (-2.014 eFt) mérlegsor tartalma az alabbi tigyletekb6] all:

Tszlbz . . !
. Lejdrat mennyiség Kiités napi Kitési frfolyam Fordulé napi
Eszkiiz Kités ditum L drfolyam et Hgylet
dittnma {Devizdban HUF/EUR) HUF/ELR) redménye (Ft)
megallapitva) - ¢ ¥
X forward eladasipozicio nyilasa 2015.10.26 2016.01.27 2460 793 31075 34y - 4574694
X forward eladasi pozicio nyilasa 2015.11.24 2016.01.27 {00000 31199 312.71 <71 375
Osszesen -4 646 069
sk iz . . . -
ekt Kijtés a8 Lefirat mensayiséy [%:ifﬁkl fmp{ RKattsi difolvam imfi:”;"ll[mpl
kb G dhma eviziban T MURLSD e
megallapiiva) e cometye
FX forward eladasi poxicis nyitdsa 20151222 20160128 3328630 287.44 287.36 2631 654
Osszesen 2 631 654
|Osszesen 2014 415 |

Az dgyletek az Alap portfolidjaban  levd, eurdban és  dollarban  denominalt  értekpapirok
arfolyamkockazatdnak mérséklésct szolgdlia.

3.5 Sajdr idke
3.5.1. Induld t6ke

Az indulé tdke mérlegsor a mérleg fordulonapjan forgalomban Iévd befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (7.898.481 eFt), kiilon részletezve a targyév elején forgalomban lévé befektetést jegyek
névértékét (7.298.892 el't), valamint a targyévben eladott, kibocsitott (7.042,179 eFt) és visszavaltolt
befekietési jegyek névértékét (6.442.590 elt).

Erste Alapkezeld Zrt. 7 2015. december 31.
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3.3, 2. Tokevdltozds

3.5.2.1. Befektetdsi jegy forgalmazdsa sovdn felmersld értéklilonbozetbdl szdrmazd tékevdliozds

A befektetési jegy forgalmazisa sordn felmeriild értékkitlonbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkezd, a befektetési jegy drfolyamértéke és névértéke kozotti kiildnbozet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébd] eredd tdkecstikkenés 7.261.168 ceFt, az eladott
befektetési jegyek értékkiilinbozetébd] eredd tékendvekmény 7.987.796 eFt, az elézd évek befekictési jegy
értékkitionbdzetébd] szarmazo tékentvekmény 4.757.441 eFt.

3.5.2.2. T6kevdltozds értékelési killonbézet miatt

Az érickelést kiilonbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portféliojaban levd eszkozok értékelési
kiilonbozetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébol eredd értékelési killonbozet 449.847 ¢ Ft, hataridés ligylet
értékelésébol eredd értékelési kitlonbozet -2.014 e Ft.

3.5.2.3. T6kevdltozds az iizleti évek eredménye miatt

Az eldzb évek eredménye 2.213.676 ef't nyereség, a targyév eredménye 937.115 eFt nyereség.

3.0. Céliartalék

Az Atapndl a targyévben céitartalékot nem szamoltunk el

3.7, Kotelezettségek

Az Alapnak hosszi lejarati kdtelezettsége nincs.

A rovid lejaratl kotelezettségek mérlegsor a szallitokkal szembeni tartozdsokat (20,707 eF1), a Feliigyelettel
szembeni kitelezetisépet (2015, 1V, negyedévi feliigyeleti dij 1.077 eFt), valamint kiilonadd kotelezettséget
(2.124 ¢Fy) tartalmazza.

3.8, Passziv idébeli elhardroldsok

Passziv id6beli elhatdrolasként mutatjuk ki a 2015. évi audit dij nem szdmlazott Ssszegét 559 eFt.
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4, Eredménykimutatdssal kapesolatos kiegészitések

Az Alap 2015, évi bevételei

adatok exer forintban

Ehbol pénziigyileg realizalt

M ) “ stel
egnevezés Osszes bevéte bevétel

Pénziigyi mitveletek bevétele Gsszesen 1897 042 1597042
- Kamatbevétel pénzintézettl 1 1
- Ertékpapirok kamatbevétele 828 140 828 146
- Brtékpapirok drfolyamnyeresége 027 694 627 694
- Realizalt deviza arfolyamnyereség 6004 6 004
- Hataridés mfiveletek eredménye 135197 135197

Egyéb bevételek

- Bgyéb bevétel

Az Alap 2015, évi koliségei, raforditdsai

adatok ezer forintban

Lbbil péneiigyileg realizalt

Megnevezés Osszes kiltség, ralorditas Koltségek, viforditis ok

Péuziigyi witvelefek rafordithsa dsszesen 363773 363 773
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok kamatveszlesége 918 915
- Ertékpapirok arfolyamvesziesége 82 740 82 740
- Realizalt devizadrfolyam veszleség 2818 2818
- Hatdridds milveletek eredménye 277 300 277300
Miikddési koliségek bsszesen 281 695 260 429
-~ Alapkezeldi dij 37 948 35144
- Letétkezeldi dij 27 245 25232
- Forgalmazasi dij 215022 199132
- Bank és nyomtatviny kiltség 7 7
- Kényvvirsgdldi dij 1 431 872
- Ehjarasi dij 42 42
Egyéb raforditas dsszesen 14 459 11258
- Feligyeleti dij 4 876 3799
- Kitlonado 9 583 7459
- Epyéb riforditas - -
Az Alapiizleti eredménye 937 115

Erste Alapkezeld Zrt.
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5. Cash-flow lamutatis

adatok ezer forintban

Sorszam A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
1 L Szok#sos tevékenys égbil szdrmazé pénzes zk Gz-valtorsds 322 820 |- 919 749
2 1. Targyévi eredmény {kapotlt hozamok nélkiil) + 341927 109 884
3 2, BlszAmolt amortizacio + - -
4 3. Elszimoll éridkvesziés és visszafras + - -
5 4. Llszamolt értékelési kiilinbbzet + 512392 |- 473 327
6 5. Céltartalékképzés és felhasmdlds kijlinbdzete + - -
7 6. Ertékpapir befekietésck ériékesftésének, bevdltasanak eredménye 4| - 55¢ 154 |- 545277
8 7. Befektetell eszkdzik dllomanyvaltozisa + - -
9 & Forgoeszkdzbk dllomany valtozisa + - 45276 43 586
10 9. Rovid lejdratn kdtelezetiésgek dlloményvallozdsa + 043 5269
1 10, Hossz0 lejdratd kdtelezetiségek dllomany valtozdsa + - -
12 H1 Aktiv idébeli elhatdrolasok allomanyvaitozdsa + - -
13 2. Passziv idobeli elhatdrotasok dllomany viltozisa + - 305
14 13, Szérmaziatott figyletek értékelési kitlinbozetének vallozisa 71 888 |- GO 189
15 I, Befelofetéui tevélienys phi sedrmazd pénzeszk Sz-valtozds 8 484 044 168 691

16 14, Briékpaphok beszerzése - 28 370 006 32936 332
17 15. Lrtékpapirok claddsa, bevaltdsa + 19208 164 31540 630
18 16. Kapott hozamok -+ 276 898 827 231
19 ML Pénzilgyi miveletek bl szarmazo pénzes zkdz-viltozas 8 555 067 1326217
20 17. Befektetési jegy kibocsatas + 15 (074 463 150629 9738
21 18, Befekietési jegy kibocsslas soran kapott appori - - -
22 19, Befektetési jegy visszavasarlasa - - 6519396 . 13703 758

3 20. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - -
24 21, Hited, illetve kislesdn felvétele + . -
25 22, Hitel, illetve kolesdn torleszése - - -
20 23, Hitel, illetve kolestn utdn fizetett kamat - - -
27 IV, Pénzeszhk bz valtozas - 7057 237777
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6. Portféiio jelentés ériékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:

Latstroms

Alapkezeld neve:

Letétkezeld neve:

NEE szamitas tipusa:

Téargynapi ¢szkozértck Targy +1 napon kés zil

Erste Nyiitvépil XL Kotveny Befektetési Alap
T111-318

Erste Alapkezeld Zrt

Erste Bank Hungary Zit.

Targynapi eszkdzatiomany
Targynapi arfolyam adatok
Targynapi befekletés{ jepy forgalmi adatok fethasmalasdval

Targynap (T)

20151231

Sajat 1oke:

16 980 359 800

Eay jegyre juld NEE:

21498

Darabgzan

7898480474

A tdrgynapi nettd eszhézériék meghaidrozdsa:

Atelies
1. KOTELEZETTSEGEK Osszep/tnek | POTION0
arényaban
(%)

171 Hitclallomany (0sszes): i Hitelesd [ Fusumds - 0.00%
- 0.00%

172, ligych kolelezeltségek (Bsszes): 24 453 060 0.14%
Alapkezeléi dij miatt 2 804 288 0.02%
lLetétheasldi dij miatl 2013333 0.01%
Bizomanyosi dijmiatt - 0.00%

Forgalm, kig, miati 15 889 526 0.09%

Feligyeleti dij miatt 1 086 269 0.01%
Konyvvizsgalati dij muatt 558 800 (.00%

Kitlonado miatt 2100 842 Q.00%
Kaoltsépként els zimoit egyeb 161elmiait - 0.6)%

Fgyéb - nemkaliség alapu - kotelezetiség - 0.00%

1/3. Céltartalékok (0sszes): - 0.00%
- 0.00%

1/4. Passziv idobeli elhatdroldsok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%

Kolelezzitsépek dss2esen: 24 453 060 0.14%

1. ESZKOZ0OK Ossrep/lrek 0.00%
7t Folydszdmla, késapénz (Osszes): 237 776 841 1.40%
Hrste Bank Zrt, HUF | (.00%

Brste Bank Zrt, EUR 2377775 500 b40%

OTP Bank Ny, | 340 0.00%

1/2. Foydb kivetelds (6ssves): 5814192 0.32%
Fladot sajat befektetdsijegy elienéitdke 5814 192 0.03%

113, Lekétdtl bankbetlétek (Gsszes): Bank Futamicdd .00%
11431, Max 3 ho lekotes (Gsszes): 0.00%
Erste Bank Zit. 0.00%

11/3.2 3 hénapnal hosszabb lekotésii (osszes): - 0.00%
- 0.00%

11/4 Eriékpapirok (6sszes): Megi. Devizanem Neévérték 16763 236 242 98.72%
11/4.1 Allampapirok (0sszes): 13737455 637 80.90%
| - 0.00%

1/4.1.1  IKotvények (Osszes). 13487 577 387 79.43%
2018/A MAK HUF 500 000 000 545221 000 321%

2018/B MAK MUl 433 (00 000 463 305 237 2.73%

ZHEC MAK HUE 350 000 000 562 403 600 331%

WI%A MAK HUF 400 000 000 466 632 000 2.75%

2020/A MAK HUF S04 000 000 613 666 500 3.61%

2020/3 MAK HUF 2250 000 000 2379 345 750 14.01%

2023/A MAK HUF 500 000 000 595414 000 151%

Lrste Alapkezeld Zrt.
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20243 MAK HUT 300 000 000 296 T34 600 1.75%
2025/ MAK HUF 3 300 000 000 3968 424 900 2337
2028/A MAK MUF GOO 000 000 798 037 800 4.70%
2031/A MAK HUF 3000 000 ()0 2798 352 (00 16.48%
1/4.1.2, |Kincstanegyek (Osszes): 249 878 250 1 47%
D603 HUF 250 000 000 249 878 250 1.4T%
1174 1.3. |Epyéb jepvbankképes ép. (6537es): - 0.00%
- 0.00%%
- 0.00%
/414 |Kiiloldi allampapirok (0sszes): I - 0.00%
- 0.00%
/42  1Gazdélkoddi és egych hitelviszonyl megiestesits ép.: 1941744 139 11.44%
11/4.2.1. [Tézsdére beveretett (Osszes): 675 533 592 0.00%
DK 2017/01 HUF 150 000 000 164 631 150 0.97%
M3 2018/04/16 HUF 100 000 000 96 343 100 0.59%
MFB 2021/01/20 BUF 100 000 000 97092 300 0.57%
Prémium Furo Magyar
Allamkotvény 2016/Y IFUR 1 000 000 314 467 042 1.85%
- (.00%
0/4.2.2. [Kalfbidi kbivenyek (Bsszes): 1266 210 547 (.00%
REPHUN 2018/02/19 USD 654 000 198 175 653 (.00%
REPHUN 2019/03/25 USD 1 000 000 302 040 949 (.00%
REPHUN 2023/11/22 LS 1500 000 484 397 104 0.00%
MFB 2016/05/31 BEUR 850000 281 596 801 0.00%
/423 Tozsdén kivili (9sszes): - 0.00%
i 0.00%
W43, |Részvények (asszes) | . 0.00%
H/4.3.1. [Tézsdére beveretell (Gsszes); - 0.00%
l - 0.00%
174.3 2. [Kilfsidi rdsavények (Hssaes): - 0.00%
] 0.00%
7433 [T hesddn kivih (Osswes): . 0.00%
- 0.00%
1174 4, lelzdloglevelek (Ssszes): D80 467 (00 57T
/441, [Tdusdére beveretetl {dsszes): 980467 000 STT%
FIIONFOL L 200 000 000 219006 (00 1.29%
FIZO0NF0} HUR 250 600 000 312035000 1.84%
FI2INFO} MU 200 600 000 250 088 200 1.47%
FIZONWVO HUF 20 (00 000 199 337 800 1.17%
11/4.4 2, [T8zsddn kivili (dsszes): - (0.00%
- 3.00%
1745 [Befekietdsijegyek (Osszes): 103 569 466 (3.61%
.51 [Tdusdére bevezeletd (Osszes): - {.00%
- 0.00%
4.52. Tdzsdén kivilli (osszes): 103 569 466 0.61%
Brste Tdkevédett HUF
Pénzpiaci Alap ) 46 096 9035 103 369 460 0.61%
/4.6, IKarpotlasijegy (Osszes): - 0.00%
- 0.00%
i1/5. Szarmaziatott igyletek (Gsswes): 2014 415 -0.01%
/5.1 iForward lipyletek (Gssees): 20144i5 -(1.01%
FX forvard elad4si pozicio nyitdss BURHUF 4 574 694 -1 03%
FX forward eladasi pozicid nyilasa FEURHUF 71375 0.00%
FX forward eladasi pozicid nyitdsa USDHUF 2631 654 0.02%
/52, 10pciok (Gsswes ) - 0.00%
- 0.00%
/6. Aktiv iddbeli elhatarolas ok (psszes): i - 0.00%
- (L.00%
Esvkzdk dsszesen: i 17004 812 860 100.14%
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7. Vagyont és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutato .
ruiato Szamitis médja Frték Ardny 2015.12.31,
megnevezése
e ¢
Tékestruktira (1.) sajdt 10ke 16980346 99.86%
forrasok 17004 813
e . idegen toke 24 467
T6kestruktara (11, —_— 0.14%
estruicira L) forrasok 17004 813 ’
Likviditas ___forgooskbadk 17906827 71134.46%
révid lejatat: kitelezettség 23908
Bevét‘e'lat‘ényos eredmény 937 115 58.68%
eredimény bevételek 1597042

8. ligyéb kiegészitések

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

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget 0jra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozériékének emelkedésén keresztil mérhetd, Az Alapkezeld folvamatos
napi nettéd eszkozértéken torténd  visszavasarlasi kotelezettsép véllalasival  biztositia a  befektetdk
szamara, hogy  befektetési  jegyeik vagy egy részilk  visszavaltasaval  tetszbleges idGpontban
hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befektetdk figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jovobeni teljesitményére, hozamara,

Budapest, 2016. 4prilis 22.

D
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1. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikdjira haté tényezok

2015. 1, negyeddéy

A 2015-0s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a tbke-, és drupiacokon alapvetten a
befektetdi optimizmus volt az irdnyadd. A legjelentdsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&PS500) a negyedév soran
fj esicsra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjikhéz képest valtozast (S&P500: +0,44%, DIIA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az ¢lsd negyedév sordn 20% koritli névekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUS0 is 17,51%-kal
emelkedett. (Természetesen az eurdpai indexek dollarban mért teljesitménye a 10% kirdli idei dollar ertstdds hatdsara
ennél szerényebb.) A fejlédo piacok teljesitményét bemutatdé MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%}, mig a NIKKEIL 10,06%-kal nétt.

Alapvetoen likviditds orientdit dralakulds volt megfigyelhetd a fejlett piaci kotvények esetében is. A negyedév sordn
még az idei kamatemelést drazd amerikai 10 éves dllamkotvények hozama is kozel negyed szdzalékkal tudott
cstkkenni, melynek eredményeként a marciust 1,93%-on zérta. A beinduldé ECB eszkdzvasdrlas hatdsara az curdpai
allampapir hozamok még a tengerenttlindl is nagyobb mériékben cstkkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mir csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, ¢s a safe haven batassal is tdmogatott
svajel tiz éves hozam mér negativ (minusz 0,06%). A jelentds kotvényhozam csbkkenés és a dollarerfsodés
eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-alakuldsat reprezentdld Citi World BIG index a negyedév sordn t&bb
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkdzi tendencidknak - és likviditasbéségnek — megfeleléen a magyar allampapirck
esetében is folytatodott a hozamestkkenés, metynek eredményeként a magyar kotvényindexek idén 2,5%-kal béviiltek.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi masodik féiévében lezajlott 50%-o0s zuhandshoz képest az olaj piacin az
elsé negyedévben mar nem volt ilven komoly valtozas (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany dra a negyedév
sordn szinfe valtozatlan maradt (1183, fusdfuncia, minusz 0,08%-0s negyedéves valtozds). A devizapiacon lényeges
Iépds volt, hogy a UNB eltérilte az FURCHFE 12-e3 limitét, mely a svéjei frank erdsddésehez vezetett. A kizelgd
kamatemelést drazé USD a monetaris fazitdst megkezdd curdval szemben 2 negyeddy sordn az év elejt 1,22-05 szintrol
1,07-1g ers0dott. Szintén erdsodatt a forint is, mely a negyedévet a 1élektani 300-as szint alatt zdrta (dec. 31.: 314,89).

Ha az eurdpai és az amerikai monetdris politikas vizsgaljuk, dgy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetéris
politika eltérd fazisdban van. Amerikdban mér tavaly novemberben megszlint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkbzvasarlisabd! fakadt és a piaci szerepldk mar a FED kamatemelési ciklusdnak megkezdésénelk idOpontjat
latolgatjdk. Ezzel szemben Eurépaban még csak mérciusban induit el a 66 millidrd eurds havi keretdsszegl
eszkozvasaridsi program, mely 2016. dszéig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedév sordn a marciusi Fed tiés. Yellen etk asszonynak az iilést kitvetd kommentjében
mar nem szerepelt a tirelmes™ kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési cikiusa megkezdése
kapesén tirelmetlen volna. A gyengébb GDP vérakozdsok kapesan dgy tiinik, hogy & kamatemeldsi ciklus
megkezdésének iddpontia a kordbban vért juniusi idéponthoz képest csiiszni fog. Az év eleji piaci varakozésok alapjan
az elsd kamatemeldsre csak szeptemberben kertil sor. A kamatemelési ciklus 2015-0s megkezdésével kapcesolatos
véleménnyel egybevagott az is, hogy 2015, elején a 17 Fed dontéshozd koziil 15-en még december vépdig
kamatemeldsre szamfitottak. Azonban a 2015, év végére vonatkozd amerikai alapkamat becslések kdzépériéke tovabd
cstikkent, igy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonlo vérakozis 1,125%-0s
értékével,

Ha az Burdpai pazdasagot vizsgaijuk, dgy azt lathatjuk, hogy az ECB gazdasagi eldrejelzései — szemben az USA
pazdasdgara vonatkozo védrakozdsokkal — folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECB az idei évre 1,5%-o0s
(korabbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-o0s (kordbban csak 1,5%) nvekedést var. A gazdasdgi ndvekedést mar
nem csak a lakossagi fogyasztds, hanem a gyenglé eurdn keresztill javuld export versenyképesség is segiti.
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2015, H. negyedéy

A 2015-6s ¢v masodik negyedévének prafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az elsd negycedéves
folyamatokkal ellentétben - alapveiten a befektetdi pesszimizmus volt az irdnyadd. A legjelentdsebb tengerentili
indexek a negyedéy sordn kismértékhen gyengiiltek. (S&P300: minusz 1,29%, DITA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek - részben a gbrdg helyzet okozta repionalis bizonytalansag miatt — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal csokkent és az atfogd eurdpai index a DJEUSO is 8,2%-kal esett. A negyedév sordn a tavalyi
évben femaradd magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-ot) nyQjtoti, melynek hatésdra az
idei évben a hazal index emelkedés mar meghaladta a 30%-ot. Ezt az ¢lsé féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta felitlmiini. Iranvat tekintve a magyar piachoz hasonléan — bar atté] jelentdsen elmaradod mértékben —
emelkedett a fejlods piacok teljesitményét reprezentdlé MSCI Emerging index is (Q2: -+0,34%, H1: 1,67%), és a
negyedév soran szintén emelkedett a japan Nikkei225 (++4,31%).

Az eurépal és az amerikai részvénypiacokhoz hasonléan kockdzatkerild befektetdi hangulat volt tapasztalhaté a
kétvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamatemelést drazé amerikai 10 éves dllamkdtvények hozama 0,40
szdzalékkal emelkedett, melynek eredményeként a jlniust 2,36%-on zdrta. A gordg eurdtagsig felfliggesztésével
kapcsolatos befektetdi taldlgatdsok hatésara az ecurdpai 4llampapir hozamok még a fengerenftilingdl s nagyobb
mértékben emelkediek. Ennck eredményeként a német 10 éves hozam a negyedév végén mér 0,77%-ra (+0,56%), az
olasz 10 éves 2,31%-ra (+1,00%) emelkedett, mig a safe haven hatdssal is tamogatott svdjci tiz éves hozam mindbssze
0,10%-on zarta a f¢lévet. Még ezen megemelkedelt szintek mellett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetdk, akik a 10 éves német allamkotvényeket ezen hozam mellett megvasiroltdk és azt a futamidé végéig
megtartjdk, realizalhatnak-e barmiféle realjovedelmet az ECB 2%-os inflacids célja mellett.

A negyedéves kitvényhozam emelkedés és a dolldr gyengislés eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyam-
alakuldsat reprezentald Citi World BIG index a masodik negyedévben 4,1%-kal csbkkent, azonban az index éricke az
elsd félévben odsszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az elsé negyedéves kiugrd teljesitménye miatt. A
nemzetkdzi kockazatkerilési tendenciaknak megfelelden a magyar allampapirok esetében is emelkedtek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek minusz 1% korilli negyedéves teljesitményt nyujtottak,

Az drupiacokon azt lathattuk, hopy a tavalyi év kozepétd! lezailott t8hb mint S0%-0s zuhandshoz képest az ola} piacan
a méasodik negyedévben mar stabilizdlodds zajlolt, igy a Breni thbb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-0t meghalado
miérickben emelkede, Az arany dra a negyedév sordn szinte valfozatlan maradt (1172 usdiuncia, minusz 1%-0s
negvedéves elmozdulas). A negyedéy sordn a 16 devizaparokban nem volt Iényeges viltozas, igy az BEURUSD 1,11-en,
mig az USDIPY 122-8n zart. A kockdzat kerlilés erésiidéséve] a forint az ewrdval szemben a marcius végi 300 alatti
szintjérdl a negyedév végére 315,04-ig gyvengliit.

Ha a magyar gazdasag adatait részletesen is megvizsgdljuk, Ggy azt lthatjuk, hogy az eléz6 évhez hasonidan 2015-ben
tovabbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjeiend gazdasdgi adatolk alapjan az Jatszott, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP bévilést kivetBen az elsd negyedévben év/év alapon a gazdasagi ndvekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabol tovabbra is Eurdpa élmezényébe helyezte a magyar gazdasigot. A nbvekedés hajtoereje most
is az export orientalt ipari termelés, ezen belil is az autdgylrtas volt. Felhasznalasi oldairdl a GDP-1 a 10%-0s
mértékben bdviild export és a lakossagl fopyasztds tAmogatia.

Ha az eurdpai eseményeket is megvizsgaljuk, dgy szembetdnik, hogy a masodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansdgban tartottdk a gordg események alakulasa. A kiinduldpont az, hogy jelenleg Gérdgorszag
180%-08 GDP ardnyos dllamadossaggal rendetkezik, melyet piact kamatszint metlett Gérégorszag a tovabbiakban mar
nem tudott managelni.

2015, 1. negyedév

A harmadik negyeddév grafikonjait vizsgélva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetéen a befektetdi pesszimizmus volt
az irdnyadd, melynek hatdsdra az elmili néhdny év leggyengéblb negyedéves teliesitményét hoztak a tokepiacok és sok
esetben mdr az indexek I-11 negyedévi Gsszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentdsebb tengerentili
indexek a negyedév soran gyengiiltek (S&P3500: minusz 6,94%, DIIA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%).
Az europai fejlettpiaci indexek még az amerikai mutatékat is meghaladd mértékben estek. A német DAX 11,74%-kal
csokkent és az dtfogd eurdpal részvényindex a DIEUSO is 9,45%-kal gyenglilt. A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesftményt nydjto magyar BUX index is 4,61%-kal esett, mellyel egyiit is az idei évben a hazai index
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emelkeddse szeptember vigdis : -9 havi | a.ju ftménydve a BUX a thzsdeindexek kozoi
a legnagvobb mértékd novuiwdgst mdm ﬂ]d}_.)eibﬂdi\ A l\maz télepiacok bymgul]\adcsu miatt a fejlédé piacok
teljesftményét reprezentdld MSCI Emerging index is nagyot esett (Q3: -18,53%, YTD: -4,63%), ¢s a negyedév sordn
szintén jelentdsen gyenglilt a japan Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az curdpai és az amerikai részvénypiacokto! eltérben az dllampapirokat keresték a befektetdl, Annak ellendre, hogy
féléves iddtavban a befektetdk mar ekkor is kamatemelésre szdmitottak a FED-16], az amerikai 10 éves dllamkotvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szdzalékkal csokkent, melynek eredményeként & szeptembert 2,04%-on zérta.
Az europai allampanir hozamok az ECB allampapir-vdsdridsanak hatasdra szintén cstkkentek, 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 kitvényhozam csdkkends eredményeként a fejlettpiact kdtvenyek arfolyam alakulasat
reprezentdlé Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei évben dsszességében
mar 6% feleiti emelkedést produkdlt. A nemzetkdzi kdtvénypiaci opthimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok
esetében is cstkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% foloul negyedéves
teljesftményt nytjtottak,

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a masodik negyedéves ola} piaci feilendillést kovetden a globalis és a kinai
novekedési kilatdsok bordsabba vatdsaval a harmadik negyedévben az drak tovabd estek, igy a Brent és a Crude is
15%-0t vesztett az értékébdl. Az arany dra a negyedév sordn szintén cstkkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves elmozdulds). A vizsgalt idoszakban a & devizaparok jegyzésében nem volt lényeges vialtozas, fgy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDIPY 120-on zart, A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozdulast, ¢és szeptember 30-4n 313,32-es szinten allt.

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizsgéalatandl szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetket a Kinai
tézsdei dsszeomlds és a hozzd kapesolodo plobalis novekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betsltéd
FED kamatemelésével kapesolatos vérakozdsok tartottak izgalomba, Az alapkamatot a FED a gazdasig ¢lénkitése
végett 2008. végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten fartolta, mely a gazdasdg organikus nivekedésének beindutdsaval
és/vagy az inflaciés nyomas megjelenésével megemelhetdvé vilik. Az elmilt egy évben az elemzdi elérejelzések mér a
kamatemelési ciklus megkezdésének iddzitésére vonatkoztak.

Ha dinamikdjaban vizsgaljuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszott, hogy az amerikai jegybank a kamatemeiés
megkezddsének iddpontjat folyamatosan telta. A negyedéy sordn is a taldlgatasok kézdéppontjdban az alit, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-e a kamatemelési ciklusat vagy tovibbra is az addigi, dinamikusan halogatd taktika/stratégia
fog folytatddni,

2015, 1V, negyedév

A tavalyi év utolso negyedévének grafikonjait vizsgélva a kilonbdzé piacokon vegyes irdnyl elmozdulisokat
Jathattunk. Altaldnossagban elmondhaté, hogy a piacok negyedik negyedéves iiletve egész éves mozgasanak irdnya
sokszor azonos volt, bar (6bb esetben csak az utolséd negyedév teljesitménye hiizta a pozitiv tartomanyba az éves
mutatokat. {gy példaul a német DAX egész évben 9.56%-o0s hozamot ért el, melyb8l az utolsd negyedév 11.21%-kal
részesedett. Hasonléan viselkedett a Nikkei223, mely az utolsd negyedévben 9,46%-0s teljesitményt ért e, és igy a
japan tozsdeindex 2013, évi hozama 9.07% lett. Mdsrészrd] a tobbi részvényindexek esetében megfigyelhetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régiotd] fliggetlenit] lényegében ,plusz nullds” éves teljesitiményt nytjtottak, azonban néhdny
amerikai tézsdeindex a viszonylag jo negyedik negyedéves teljesitménye ellenédre az év egészét tekintve minuszban
maradt (S&P Q4: +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus v/y: -2,23%). A magyar tézsdeindex a BUX
viszont {ovabbra is kimagaslott a mezénybél. Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolso negyedévben is 14.49%
volt az emelkedés méricke, mikdzben a fejlédé piacok dtfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett.

Az arupiacokon gy a negyedik negyedévben, mint a 2015-8s év egészét nézve is borts hangulat uralkodott. A tavalyi
évben az olajar (a brent és a crude) jegyzése is t6bb mint 30%-kal cstkkent, és csak a negyedik negyedévben az
drcsOkkenés mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekdzben az arany éarfolyama tavalyi évben 10,45%-ot esett. A
dotlarban jegyzett nyersanyagok drcsdkkenését azonban tompitia az a tény, hogy 2015-ben a dolldr 10,1%-kat erdsodott
az eurdhoz képest,

A fejlett orszagok dllampapir hozamaindl - a laza monetaris kondicidknak koszonhetben - a tavalyi évben nem volt
jelentds véltozds és meglartottdk rekord alacsony szintjeiket. igy az amerikai 10 éves dllamkdtvények 2.27%-on, a
német 10 éves kotvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves dllampapirok 1,59%-0s hozammal zartak az évet.
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Ha a fenti dltaldnos piaci attekintést kivetden a negyedévben publikdit hazai makrogazdaségi adatokat alaposabban is
megvizsgaljuk, dgy nem mehettiink el szd nétkill a december elején kijott a részletes magyar GDP becslés meilett. Az
adat alapjan a magyar gazdasdg a harmadik negyedévben az el6zd év hasonlé idészakdhoz képest 2,4%-kal bévily,
mely ugyan az elézetes adamal {+2,3%) jobb, azonban az idei elsé negyedéves {143,5%) és a mdsodik negyedéves
{(+2,7%) GDP adaitd! is elmarad. Terilleti dsszevetésben sem javult a kép, hiszen a 1égids orszagok mind magasabb
negyedéves mutatdkat produkaltak. A harmadik negyedévben a csehek 4.3%-kal, a lengyelek ¢és a roméanok 3.6%-kal,
mig a szlovakok 3,7%-kal bovitltek, rdadasul ezt a ndvekedést joval alacsonyabb ardnyl BU fejlesztési tdmogatas
mellett érték el, mely a gazdasdguk egészségesebb jellegét sugallja.

Ha az eurdpai gazdasagi ndvekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az eurd zonat a magyar gazdasagndl joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az eurd-zondra vonatkozé 2015, évi GDP ndvekedés 1,5%. Raadasul az eurdpai
gazdasagi ndvekedés dsszetételét vizsgalva az egyes régiok kozott is komoly eltéréseket talaihatunk. Ugy tinik, hogy a
periféria orszagok az ECB dllampapir vasaridsal dltal teremtett nyomott kamatkornyezetbdl jobban tudtak profitdlni és
magasabb ndvekedési {itemet értek el, mint a mag-orszdgok. Az ipari termelés alakulasdt vizsgalva - mely altaldban jo
indikatora lehet a itvébeli GIDP ndvekedésnck is - még nagyobb az adatok széroddsa. A déi-eurdpai allamok koziil
Olaszorszdg és Spanyolorszdg is kimagaslik az ipari termelésének boviilési iitemével. Ezzel szemben a zéré koruli
német ipari termelds ndvekedés joval kiabranditobb és kijozanitobb.

A negyedik negyedév tengerentili eseményel kézill hatdsdval kiemelkedik, hogy december 16-4n a FED 9 éves szlinet
utan 0,25%-kal 0,50%-ra emeite meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatit. A decemberi kamatemelésre a
placi szerepldknek mar a 90%-a szamitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés €s a kamatemelésre adott piaci
reakeidk is meglehetdsen visszafogottak voltak, Az S&P év végdig megtartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
sein mutatolt jelentds erdsadést,

A nemzetkdzi piacok vizsgalatdnal nem mehetiink el szo nélkiil az elmult idészak kinai események mellett sem. A
kinai tozsde ~ annak ellenére, hogy a tavalyi évben mar {6bb mint 30%-kal értekelodint le - az idei év elején folytatia a
mélyreptlését, Janudr elsé hetében két nap is 7-7%-0s esdst szenvedeit el a kinai borze. Megitélésimk szerint a
legnagyobb kockdzatot, a kinai tdkepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra torténd | atfertdz6dése” jelentheti, melytdl az
orszagot vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmalt 1 évben mar (obb szédz miiliard doilarnyi jiiant
forditolt & kordbban buborékot fi1j¢ kinai tézsde zuhanasanak megallitdsara. ..

2. Az Alapkezeléo mikddésében bekdvetkezett valtozasok

Az elmilt évben a Térsaség tulajdonosi szerkezetében valtozds nem kovetkezett be. A 2009. évi fulajdonos valtast
kovetden a tdrsasag 100%-o0s tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzdkbe t0rténd bejegyzés 2009,
februar 9-én toriént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kozvetett tulajdondban all6 tarsasaga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési izletag infrastruktiuraiat,

A Térsasdgnal sem az iranyitasi struktGraban sem a tevékenységt korében jelentds valiozds nem kovetkezelt be az idei
év soran. A Tarsasag 2014, julius 21-én a Kbitv. 203.§-4nak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbiftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-0s ¢vben az Alapkezelé alapjaiban szdmottevd valtozds nem tdriént. Az Alapkezeld 2015, aprilis 30.-val az
Erste Tékevédelt Allampapir Alapjat beoivasztotta az Erste Tékevédett Pénzpiaci Alapba. A t8bbi alap vonatkozasaban
sem szamottevd befektetési politika, sem névvaltozds nem tortént az év folyamédn. Az Alapkezelé 2015-ben tij alapot
nem inditott.

A 2015-0s esztenddben az Alapkezeld megtartotia a megeldzé évben kialakitott befektetési alapjainak palettajat. Az
Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya az elsd hénapokban meghaladta az ¢év végi alloményt, majd
cstkkends kovetkezett be. A csokkends jelentds mértékben az Erste Bank fizetdsképtelenségérdl elterjedt valétlan
rémhir hatdsa volt. Ezt kdvetden a véllalat célja volt az allomany stabilitdsa és a biztonsagtudat megteremtése. Az év
utolsd honapjaiban jelentés mérték(i friss tokebedramiasnak koszonhetéen az év végi adliomany 2.3%-kal nétt és
meghaladta a 893 millidrdot.
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A befekieiési alapok piacara vegyes hatdssal volt a tavalyl év elsd harom negyedévében toriént kamatvigdsi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezddértékrsl egészen 1,35%-ig siillyedt. A tefjes év folyaman a befektetési
alapokba 182,9 milliard ¢j befektetés aramlott be, ami majdnem dupldja volt az azt megeldzé évinek. Az Erste
Alapkezeld 2.3%-o0s allomanyndvekedésével év végére 16.08%-o0s piaci részesedést ért el a nyilvanos befektetési
alapok piacan. Iz az egy évvel megeléz8 adathor képest 0.33 szdzalékpontos cstkkenést eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezeiének bizonyult a magyar alapkezeldi piacon.

A vagyon és portfolidkezelés is ndvekedést tudott felmutaini az év sordn. A 2015-0s5 ndvekedés jelentds részben a
hiztositoi portfaliok novekedésének volt koszinhetd, A biztositoi portfoliék az év soran 17.8%-kal, a DPM portfélié
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénztari  vagyonkezelés 0.1%-kai tudiak ndvekedni. Az Iirste Alapkezeld
igyféImintsitésekkel kapcsolatos eurdpai torvényl véltozgsokra tekintettel, cégesoport szintli hatékonysagnévelés
céljabol, maganiigyfelelt folyamatosan atirdnyitja a bank csoporion beliili privat banki illetve brokert Ozletdgnak, ezzel
egyéb portfolidkban kezelt dlloménya jelentds mértékben 73.6%-kal cstkkent.

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

Budapest, 2016. aprilis. 22.
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