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Flggetlen kényvvizsgaldi jelentés
Az Erste Alapkezeld Zrt. részére

1) Elvégeztiik az Erste Nyiltvég(i Abszolit Hozamu Kétvény Befektetési Alap (tovabbiakban
»az Alap™) mellékelt 2015. évi éves jelentés 2., 3., 4., 5., 6. és 8. pontjaiban kbzzétett
szamviteli informdcidinak a kdnyvvizsgalatat, amely szamviteli informdcidk a szamvitelrd!
sz6l6 2000. évi C. térvény (tovabbiakban ,a szamviteli torvény”) az éves beszamold
mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozd elSirdsainak megfeleléen kerlltek
meghatarozasra.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

2.) Az Erste Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban "vezetés") felel6s ennek az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formakrél és kezelSikrél, valamint egyes pénziigyi
targyd torvények modositasardl szold 2014. évi XVI. torvénnyel (tovabbiakban ,a
Térvény™), az abban szerepl6 szamviteli informdcidknak a szamviteli térvény az éves
beszdmold mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozd eléirdsaival ©sszhangban
torténd elkészitéséért, beleértve a Torvény 132. § (1) bekezdésében eldirt informacidkat
és az eszkbzok és kotelezettségek leltdrral vald aldtdmasztdsdért, a kezelési koltségeknek
az Alap letétkezelSje &ltal adott értékelése alapjan térténd elszdmolasaért, valamint az
olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé
véljon az akar csaldsbdl, akdr hibdbdl eredd lényeges hibas allitdsoktél mentes éves
jelentés elkészitése.

A konyvvizsgalo feleléssége

3.) A Torvény 135. § (1) bekezdésével dsszhangban a mi felel6sséglink az éves jelentésben
kozzétett szamviteli informacioknak a véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan, és annak
vizsgélata, hogy az éves jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek iddszak véqi
leltarral aldtamasztottak-e, valamint az adott idGszaki kezelési koltségek elszamoldsa a
letétkezel6 altal adott értékelés alapjan tortént-e. Kbnyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Koényvvizsgdlati Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozéd - Magyarorszagon
érvényes - térvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a
kényvvizsgdlatot Ggy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves jelentésbhen kozzétett szadmviteli informacidk mentesek-e a
[ényeges hibas allitasoktal.

4.) A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljardsok végrehajtasat, amelyek célja
kényvvizsgdlati bizonyitékot szerezni az éves jelentésben kdzzétett szamviteli
informdcidkrél. A kivdlasztott eljardsok - beleértve az éves jelentésben kdzzétett
szamviteli informacidk akar csaldsbdl, akar hibdbdél eredd, Iényeges hibas allitasai
felmérésekor az éves jelentésben kozzétett szdmviteli informaciok gazdalkodo egység
altali elkészitése szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeljik, hogy olyan
kényvvizsgdlati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott korilmények kozott
megfelel6ek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység bels6 kontrolljdnak hatékonysagara
vonatkozdéan véleményt mondjunk. A konyvvizsgdlat magaban foglalja tovabba az
alkalmazott szamviteli politikdk megfelel6ségének és a vezetés dltal készitett szamviteli
becslések ésszer(iségének, valamint az éves jelentésben kozzétett szamviteli informdcidk
atfogo bemutatasanak értékelését.
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5.) Meggy8z8désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt kdnyvvizsgaldi véleménylink megaddsahoz.

Vélemény

6.) Véleményiink szerint az Erste Nyiltvégl Abszol(t Hozamul Kotvény Befektetési Alap
2015. december 31-ével végz86dd évre vonatkozd éves jelentésében kozzétett szamviteli
informaciék minden Iényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezelSikrél,
valamint egyes pénziigyi targyl torvények mddositdsardl sz616 2014. évi XVI. térvénnyel,
valamint a szamvitelr6l szél6 2000. évi C. toérvény az éves beszamol6 meérlegére és
eredménykimutatdsara vonatkozé elSirdsaival dsszhangban keriiltek 6sszeallitasra. Az
éves jelentésben szerepld eszkdzok és kotelezettségek a leltarral alatamasztottak, az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés
alapjan kertltek elszamoldsra.

Egyéb kérdések

7.) Kényvvizsgdlatunk kizdrélag az els6 bekezdésben hivatkozott szamviteli informaciokra
vonatkozott, és nem tartalmazta az éves jelentésben bemutatott egyéb informacidk
vizsgdlatat.

8.) Az Alap 2014. december 31-i éves jelentését mas konyvvizsgalo auditalta, aki arrol

2015. aprilis 22-én korlatozas nélkili véleményt bocsatott ki.

Budapest, 2016. aprilis 22.

: s P
c_\\/b (/\/\_ < Lul‘\ ¢ %3 L <
Szabd Gergely Sulyok Krisztina

Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgald
Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsagi szam: 0006660
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Erste Nyiltvégli Abszolat Hozamn Katvény Befektetési Alap 2015. éves jelentése

1. Az Erste Nyiltvégih Abszolit Hozami Kétvény Befekietési Alap (tovabbiakban: Alap) rovid
bemutatisa

Az Alap neve
Erste Nyiltvegh Abszolit Hozami Katvény Befekietési Alap

Az Alap roviditett elnevezése
Erste Abszolut Hozami Kotvény Alap

Az Alap tipusa, fajtaja
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan 1étrehozott, nyiltvégli értékpapir befektetési
alap.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétdl (2011, szeptember 22.) hatdrozatlan ideig terjed.

Alapkezeld

Erste Alapkezelo Zrt.

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

Letétkezeld

ERSTE Bank Mungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u, 24-26,
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazs

Erste Befektetési Zit,

Székhelye: 1138 Budapest, Népfird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Kdnyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének kdnyvvizsgdlatardl a kollektiv befektetési formikrol és kezeldikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyl térvények modositasaral sz616 2014, évi XVI. térvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaldja: Ernst & Young K1t

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci it 20.

Cégjegyzékszama; 01-09-267553

MEIVK nyilvantartasi szam: 001165; Pénziigyl intézményi mindsitési szam: T-001165/94

Hitelesité konyvvizsgalo neve: Sulyok Krisztina

Lakeime: 1214 Budapest, Technikus u. 5.

MKVK tagsagi szam: 006660; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E006660/08

Nettd eszkizérték szamitas tipusa
Targynapi eszkozérték Téargy +1 napon késziil Targynapi eszkézatlomany

Targynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasznalasaval

Erste Alapkezeld Zit, 1



Erste Nyfltvégth Abszoldt Hozamd Kotvény Befekietési Alap

2. Vagyonkimutatds, a befektetési alap eszkézeinek és forrdasainak tételes fsszetétele

2015. ¢ves jelentése

Zard esrkizérték

Az esekdrdk

ZAré eszkdzérick

Az eszkizik

Megneverés Targynap: teljes portf. Targynap: feljes portf.
2014.12.31 aranyaban 2015.12.31 aranysban
(Et) (%) (k) (%)

OSSZES ESZKO7Z, 29098 334128 100.52% 29919938 469 100.26%
Banki egyenlegek 4129209971 14.26% 2433 642 217 8.15%
Pénzforgalni s zimla egyenleg 26 833 843 0.09% §33 438 217 2.79%
Lekdtstt bankbetét 4102374128 14.17% 1 600 204 000 5.36%
Atruhdizhaté értékpapirok 25727 537254 88.87% 27431318776 91.92%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 25727 537 254 88.87% 27431318776 91.92%
Dis zkontkincstarjegy ek 59950 020 0.21% 0 0.00%
MNB kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkotvény ek 14 980 625 096 51.75% 13 870 992 526 46.48%
Allami parancidval rendelkezd kotvények 7 683 365 575 26.54% 10 420 376 656 34.92%
Hitelintézeti ktvények 0 0.00% 0 0.00%
Vallalati kétvények 3003 596 563 10.38% 2890 091 494 9.68%
Egycb kdtvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelzhloglevelek 0 0.00% 249 858 100 (.84%
Kiioldi katvények 0 0.00% 0 0.00%
Részvények ] 0.00% 0 0.00%
Hazaitézsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
KiHoldi részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kallektiv befekietéyi sridkpapirok 0 $.00% 8 0.00%
Nyiltvégil alap befekietési jogye - Hazai 0 0.00% 0 0.00%
Nyiltvégli alap befektetési jepye - Kiilfoldi 0 0.00% {} (.00%
Zarlvégl alap belekietésijegye 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaziatolt igylefek -769 601 723 -2.06% 53 630 954 0,18%
Futures iligyletek { 0.00% 0 0.00%
Forward Ggyletek =769 601 723 -2.66% 53 630 954 0.18%
Opcidk s 0.00% 0 0.00%
Egyéb szanmaziatott gy letek 0 0.00% 0 0.00%
Feyéb eszlkizik 11188 626 0.04% 1346522 0.00%
Befektetési szamla egyenleg 0 0.00% 0 0.00%
Hayéb kivetelések 11 188 626 0.04% 1 346 522 0.00%
KOTELEZETTS BGEK -149 766 748 -0.52% -77 856 238 -.26%
Hitelallomany { 0.00% 0 0.00%
Kilts égek -37 900 531 -0.13% -43 317 342 -0.15%
Killanadé 0 0.00% -3 762 183 ~0.01%
Aldapkezeldi dij -4 803 719 -0.02% -4 696 410 -0.02%
Forgalmazoi dij -27218 614 -0.09% -28310 428 -0.09%
Letétkezeldi dij -3 448 824 -0.01% -3 587 166 -0.01%
Kényvvizsgaldi dij -600 000 0.00% =742 950 0.00%
Felugyeleti dij -1 879374 -0.01% -1 918205 0.01%
Hgyéb kotelezettsép -111 866217 -0.39% -34 238 896 -0.11%
NETTO ESZKOZERTEK 28 948 567 380]  100.00% 29842382231 100.00%

Befekietési jegyek darabszdama

20 801 617 293

20903 536 194

Eery jegyre jutd netto eszkdzérték

1.3916

1.4276

Erste Alapkezeld Zit,



Erste Nyiitvégl Abszoltt Hozamt Kétvény Befekietési Alap 2015, éves jelentése

3. A forgalomban lévé befektetési jegyek szdma

Térgyiddszak: 2015.01.01 - 20151231

Forgalomban lévo belekietési jegyek szama 2015,12.31-én (db) 20903 536 194

4. Az egy befektetési jegyre esé netto eszkozérték

Egy befekietésijegyre esd nettd eszkdzérték 2015,12,31-én (Ft) 1.42776

5. A befektetési alap dsszetétele

Megnevezés Kategoridk ardnya az Osszes eszlkizre vetitve
2014.12.31 2015.12.31 Viltozas
A f6zsdén hivatalosan jegyzetl atruhézhato éridkpapirok 41.36% 45.32% 3.96%
Mas szabdivozott placon forgalmazoll dlrubdzhatd érlékpapirok 1.06% 7.97% 6.91%
A kdzelmuitban forgalomba hozett atruhiazhatld éridkpapirok 6.15% 3.51% -2.63%
LEpyéb dtruhdzhato ériékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Hitelviszonyt meplesiesild értékpapirok 88.42% 91.68% 327%

A 2014, évi dves jelentésben a befekietési alap osszetételének hemutatisa sordn az Srickpapirok besoroldsa csak cgy kategoriaba 10r1ént, ardnyukal ax
utolsd érvényes eszkozériekben szerepld neto eszkozérickher viszonyitottuk. A 2015, ¢vi éves jelentésben a papirokat a kategoridkban megjelend
tulajdonsagok szerint kozoljik — gy az egyes katepdridk kozowl atfedés Iehetséges ~ az ardnyukat a mérlep (60sszegher (Bsszes cszkozhon)
viszonyilva hatdroziuk meg, Az évek kézotti valtozas bemutatasa érdekében a 2014, évi adalok atszamitasra kerithek.

Az Alap év vépén rendelkezeit zérolt érickpapirokkal.

6. A befektetési alap eszkéizeinek alakulas a targyidoszakban

A befektetési alap eredménykimutatisa
adatok ezer forintban

Megnevezds 2014.12.31 2015.12.31
I |Pénzilgyi milveletek bevételei 2 154 375 3086 146
Il Pénaigyi miiveletek vaforditdsai 1661015 32300633
UL jEgyéb bevételek ] 1
V. {Mikédési kolsépek 348 170 435921
V. iEgyéb raforditasok 6017 22 599

VI. Rendkiviili bevételiek - -

VI iRendkiviili raforditasok - -

VIL {Fizetett, fizetendd hozam - -

B Targyévi eredmény 139174 - 603 008

Ersie Alapkezels Zrt. 3



Erste Nyiltvégli Abszolot Hozamt Kotvény Befektetési Alap

Az evedménykimutatas adatainak részletes bemutatisa

Az Alap 2015. évi bevételei

2015. éves jelentése

adatok ezer losintban

. - X Ebbél pénziigyileg realizalt
Megnevezés Osszes bevitel bevétol
Pénziigyi miiveletelk bewvétele dsszesen 3086 140 3085942
- Kamatbevétel pénzintézettdl 44 757 44 553
- Ertékpapirok kamatbevétele 1020232 1020232
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 616 238 616 238
- Hatarid0s iigyletek nyeresége 1204 425 1204 425
- Devizas Ogyletek arfolyanmyeresége 200 454 200 494
| Eeyéb bevételek 1 1
- Egyéb bevétel 1 i

Az Alap 2015. évi koéliségei, raforditasai

adatok ezer forintban

. . e . o Fbbil pénziigyileg realizalt
Megnevezés Osszes kbltség, raforditas kﬁlt:)ggek, vaforditasok
Pénziigyi mitveletek rdforditisa osszesen 3230 635 3230 635
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok kamatvesziesépe G627 9627
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége 104 522 104 527
- Hatdridds mitveletek veszesépe 2025 404 2925 404
- Devizds Ggyletek arfolyamveszesépe 191 082 191 082
Mitkddési kiltségek dsszesen 435921 398 284
- Alapkezeldi dij 58 825 53 829
- Letétkezeldi dij 42233 38 646
- Forgalmazasi djj 333312 305001
- Hirdetés, kdzzététel kdltsége - -
- Bank és nyomtatvany kdltség 86 86
- Konyvvizsgalot dij 1422 679
- Megbizasi djj - -
- Tézsdei eljarasi djj - -
- Eljardsi 4] 43 43
Egrvéb raforditds dsszesen 22 599 16 893
- Fetiigyeleti dij 7 545 5 642
- Kilénaddé 15054 1} 25]
- Bpyéb raforditas - -
[ Nett6 jovedelem - 603 008 |

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. A befektetdk a befektetési jegy
visszavaltasakor realizaljak az elért értékndvekményt,

Erste Atapkezeld Zrt. 4



Erste Nyfltvégli Abszoldt Hozami Koétvény Befekietési Alap

A tokeszamla valtozasai

2015, éves jelentése

adatok forinthan

Megneveuds

2014.12.31

2015.12.31

Térgyiddszakban eladott befektetési jegyek szama

15578 248 251

6 574 331 332

Targyiddszakban visszavalictt befektetési jegyek szama

6 529 676 963

- 6472412431

Visszavasarolt befektetésijegyek értékkinionbizete

2437 146 069

- 2661 O8] 167

Eladott befektetésijepyek éstékkitlinbdzete

5715826 843

2682107 543

Frtékelési kitlonbozet tartaléka

1410617 107

2784455093

Uzleti évi eredmény 139174066 |- 603 008 132
A befektetések értékniévekedése, illetve értékestkkenése
adatok forintban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
Ertékelési kiilsnbazet tartaléka 1410617 107 2 784 455 094
Frtékpapirok dHomédnva 23 547 318 426 24 698 287 336

Erickpapirok értékelési kisonbdzete

2180 218 8§30

2733033 437

Kavetelések dllomdnya

1 L8 599

1346 497

Koveteiések értckelési kilonbozete

Pénzeszxbx0k allomanya

4126 835 844

24350645514

Pénzes kodzik értékelési killonbdzete (devizaarf. valtozasbdl eredd kitl)

2207297

Szarmaziatott tgyletek értékelési killonbozete

769 601 723

53 630954

Kotelezettségeknek értékelési kiilonbdzete nines.

7. Az Alap nettd eszkozértékének és az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozértékének

alakuldsa a megel6zoé hirem év végén

adatok forintban

Eszkozérték érvényességi
datuma
(honap utols6 munkanapja)

Nelto eszkdzérték

Egy befektetési jegyre jutd
netto eszkozérték

2012.12.28 4407263 192 12113

2013.12.31 15721 398 431 1.3376

2014.12.31 28 948 567 380 1.3916
Erste Alapkezeld Zit. 5



Erste Nyittvégli Abszolit Hozamu Kotvény Befekietési Alap 20135, éves jetentése

8. A szérmaztatott ligyletek részietes leirdsa a tirgyiddszakban, kategoriankénti bontisban,
feltiintetve az ezekbdl eredo kitelezettségvallalas vsszegét

Nyitotf hataridos eladasi poziciok

Eszkbzé rték érvényességi datima Eszkoz Mennyiség Eszkizérték (HUER)
20150830 EURHUT 47244 (44 -71 903 868
2015.01.30 USDHUF 42 724 387 -1 114 157 146
2015.01.30 GBPHUF 0 0
2015.02.27 FURHUER 47244 044 177 330 807
2015.02.27 USDIUEF 43 659 166 122 120 464
2015.02.27 GBPHUF 0 0
2015.03.31 EURIMUF 42057 637 243 997773
2015.03.31 USDHUF 43209214 <200 067 153
2015.03.31 GBPHUIF 0 0
2015.04.30 EURHUF 42 057 637 92 447 358
2015.04.30 USDHUF 43209214 155 094 400,
2015.04.30 GRPHUF a 0
2015.05.29 BURMHUF 42 3587 637 -131 486 670
20150529 USDIUEF 44 902 459 =370 228 9791
2015.05.29 GRPHUY 0 G
2015.06.30 EURMLEF 38 505 865 =209 298 997
2015.06.30 VSDHUF 44 902 459 -23 BB6 030
20315.06.30 QRPHUE 0 {)
2015.07.31 EURHUF 38 505 865 28 324 967
2015.07.31 USIHUF 44 802 438 -11 520032
2015.07.3} GBPHUF 0 0
2015.08.3 EURHUEF 38 505 863 -101 015012
20150831 LISDHUEF 44 205 681 =53 776 005
2015.08.31 GBPHUI 0 0
20150930 FURHUF 38 605 865 -70: 583 917
2015.09.30 USDHUKF 44 205 681 115 745 550
2015.09.30 GBPIUF 0 0
20051030 EURMUEF 38418 745 12 827443
2015.10,30 USDHUYF 43 899375 =29 229 (25
20151030 GBPHUF ¢ 0
2015.11.30 EURHUFE 38 518 745 41 569 485
2015.11.30 USDHUF 44 965 585 -81 407 894
2015.11.30 GBPHUE G 0
2015.12.31 EURNUF 38518 745 =23 703 175
2015.12.31 USDHUF 44 415 678 77334129
2015.12.31 GRPHUF 0 {

Erste Alapkezel$ Zrt. 6



lirste Nyiltvegd Abszolit Hozamt Kotvény Befekietési Alap 2015, eves jelentése

9. A befektetési alapkezelé mitkidésében bekdvetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakuldsara haté fontosabb tényezdék bemutatasa

9.1. A gazdasagi folvamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikdjara hatéd tényezik
2015, 1. negyedéy

A 2015-0s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgélva azt lathatjuk, hogy a téke-, ¢s arupiacokon alapvetden a
befektetdi optimizmus volt az iranyadd. A legjelentisebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P500) a negyedév sordn
1 csticsra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexck a negyeddév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjikhz képest valtozdst (S&P300: +0,44%, DIIA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsd negyedév soran 20% korith ndvekedést tudott elémi és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUS0 is 17,51%-kal
emelkedetl, {Természetesen az eurdpal indexek doltarban mért teljesitménye a 10% kéritli idei dollar eréstdés hatdséra
ennél szerényebb.) A fejloédd piacok teljesitményét bemutatd MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%), mig a NIKKEIL 10,06%-~kal nétr,

Alapvetden likviditds orientalt dralakulds volt megfigyelhetd a fejlett piaci kdtvények esetében is, A negyedév soran
még az idei kamatemelést arazd amerikai 10 éves &llamkotvények hozama is kozel negyed szazalékkal tudott
csiikkenni, melynek eredményeként a marciust 1,93%-on zérta. A beindulé ECB eszkozvasarlds hatasara az eurdpai
&llampapir hozamok még a tengerentilindl is nagyobb mériékben cstkkentel. Ennek eredményeként a német 104 éves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, ¢s a safe haven hatéssal is tAmogatott svajcei
tlz éves hozam mér negativ (minusz 0,06%). A jelentds kétvényhozam csokkends és a dollérerdstdés eredményeként a
fejlett placi kotvények arfolyam-alakuldsat reprezentalé Citi World BIG index a negyedév soran tobb mint 10%-kal
emefkedett. A nemzetkozi tendencidknak ~ és tikviditasbéségnek - megfelelden a magyar dltampapirok esetében is
folytatodott a hozamcsokkenés, melynek eredményeként a magyar ktvényindexek idén 2,5%-kat béviiltek.

Az drupiacokon azi lathattuk, hogy a tavalyi masodik félévében lezajlott 50%-o0s zuhandshoz képest az olaj piacan az
elsé negvedévben mar nem volt ilven komely valtozas (Brent -4,24%, Crude: -11,03%), mig az arany ara a negyedév
sordn szinle véltozatlan maradt (1183, Tusd/iuncia, minusz (,08%-0s negyedéves viliozds), A devizapiacon lényeges
Iépds volt, hogy a CNB elidrdlte az EURCHEF 1,2-es limitél, mely a svijei frank erdstdéséher verzetet, A kozelgd
kamatemelést drazo USD a monetdris lazitdst megkezdd euroval szemben a negyedéy sordn az év eleji 1,22-es szintrdl
1,07-ig erésodott. Szintén erdsadott a forint is, mely a negyedévet a lélektani 300-as szint alatt zaria (dec. 31.: 314,89),

Ha az eurdpai és az amerikai monetdris politikat vizsgdljuk, gy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetdris
politika eltérd fazisdban van. Amerikdban mér tavaly novemberben megsziing az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkozvdsdrlasabdl fakadt és a piaci szerepldk mdr a FED kamatemelési ciklusdnak megkezdésének iddpontjat
latolgatjdk., Ezzel szemben Eurdpdban még csak mdrciusban indult el a 60 miiliard eurds havi keretdsszegit
eszkdzvasarlasi program, mely 2016, dszéig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedéy sordn a marciusi Fed @iiés. Yellen elnok asszonynak az tiiést kovetdé kommentjében
mdr nem szerepelt a |, trelmes” kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési cikiusa meghkezdése
kapesan tdrelmetlen volna. A gyengébb GDP varakozasok kapesan ugy tlnik, hogy a kamatemelési ciklus
megkezdésének iddpontja & kordbban vart juniust idoponthoz képest cstszni fog. Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az clsé kamatemelésre csak szeptemberben kerill sor. A kamatemelési cikius 2015-8s megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevigott az is, hogy 2015, elején a 17 Fed dontéshozd koziil 15-en meg december végéig
kamatemelésre szamitottak. Azonban a 2015, év végére vonatkezd amerikai alapkamat becslések kizépéricke tovabb
csokkent, fgy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonld varakozés 1,125%-0s
értékével.

Ha az Eurdpai gazdasdgot vizsgdljuk, gy azt lathatjuk, hogy az ECB gazdasigi elérejelzései — szemben az USA
gazdasdgara vonatkozé véarakozdsokkal - folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECB axz idei évre 1,5%-03
(kordbbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra |,9%-o0s (kordbban csak 1,5%) novekedést var. A gazdasdgi ndvekedést mar
nem csak a lakossdgi fogyasztas, hanem a gyengiild eurdn keresztill javuld export versenyképesség is segiti.
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2005 . negyedéy

A 2015-65 év masodik negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az elsd negyedéves
folyamatokkal elientétben - alapvetden a befekietdl pesszimizmus volt az iranyadd. A legjelentdsebb tenperentuli
indexek a negyedév soran kismértékben gyengiiltek, (S&PS00: minusz 1.29%, DIIA: minusz 2,11%0). Az eurépai fejlett
piaci indexek — részben a gordg helyzet okozia regiondlis bizonytalansdg miat{ - viszont mdr nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal cstkkent €s az atfogd curdpai index a INEUS0 is 8,2%-kal esett. A negyvedév sordn a tavalyi
évben lemaradé magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-of) nytjtott, melynek hatasara az
idei évben a hazal index emelkedés mdr meghaladta a 30%-ot, Ezt az elsd féléves teljesftményt csak az argentin
MERVAL tudta felilmuini, lrdnydt tekintve a magyar piachoz hasonldan — bér attdl jelentésen elmaradé mértékben —
emelkedett a fejlodé piacok teljesitményét reprezentdlé MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, M1: 1,67%), és a
negyedév soran szintén emelkedeit a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az eurdpal és az amerikai részvénypiacokhoz hasonléan kockédzatkertld befektetdi hangulat volt tapasztalhatd a
kétvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamatemelést draz¢d amerikai 10 éves aliamkétvények hozama 0,40
szazalékkal emelkedett, melynek eredményeként a jiniust 2,36%-on zdrta. A gordg eurdtagsag felfiiggesziésével
kapcsolatos befektetdi taldlgatdsok hatasdra az eurdpai dllampapir hozamok még a tengerentilindl is nagyobb
mértékben emelkediek. Ennek 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 svéjel tiz éves hozam mindossze
0,10%-on zdrta a félévet. Még ezen megemelkede(t szintek mellett is nehéz azonban azi elképzelni, hogy azok a
befeltet8k, akik a 10 éves német Allamkitvényekel ezen hozam mellett megvasdroltdk ds azt a futamidd végéig
megtartjék, realizdlhatnak-e barmiféle redljivedelmet az ECB 2%-~0s inflicios célja mellett.

A negyedéves kotvényhozam emelkedés és a dollar gyengiilés eredményckent a fejlett piaci kotvények drfolyam-
alakulasat reprezentdld Citi World BIG index a masodik negyedévben 4,1%-kal csokkent, azonban az index értéke az
elséd felévben osszességében még gy is 4,9%-kal emelkedett az elsd negyedéves kiugré teljesitménye miatt. A
nemzetkdzi kockazatkertilési tendencidknak megfeielfen a magyar allampapirok esetében is emelkedtek a hozamol,
melynek eredményeiént a magyar kstvényindexek minusz 1% korili negyedéves teljesitményt nyljtottak,

Az drupiacakon azt tathattuk, hogy a tavalyi év kozepétél lezajlott tobb mint 50%-o0s zuhanashoz képest az olaj piacén a
masodile negyedévben mar stabilizalddas zajlott, igy a Brent tbb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-ot meghaladé
mértékben emelkedett. Az arany dra a negyedév sordn szinte valtozatian maradt (1172 usd/uncia, minusz 1%-0s
negyedéves ehmozdulds). A negyedév sordn a 6 devizapdrokban nem volt ¥nyeges valtozas, ipy az EURUSD 1,11-en,
mig az USDIPY 122-8n #drt. A kockdza! kertilés erdstdésével a forint az curdval szemben a marcius vég 300 aland
szin(jéro] a negyedéy végdre 315,04-1g gyengtlt,

Ha a magyar gazdaség adatait részletesen is megvizsgaljuk, Gy azt ldthatjuk, hogy az ¢16z4 évhez hasonldan 2015-ben
tovabbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasdgi adatok alapjan az latszott, hogy a tavalyi
3,6%-05 GDP boviilést kivetden az elsé negyedévben év/éy alapon a pazdasdgi novekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempentjabol tovdbbra is Burdpa élmezénycébe helyezte a magyar gazdasdgot. A ndvekedés hajtdereje most
is az export erientdlt ipari fermelds, ezen belill is az autégydrtds volt. Felhaszndldsi oldalrol a GDP-t a 10%-0s
mértékben bovilld export ¢s a lakosségi fogyaszids fdmogatja,

Ha az eurdpai eseményekel is megvizsgaliuk, Ogy szembetinik, hogy a masodik negyedéy soran a piacokat
folyamatosan bizonytalansdgban tartottdk a girég események alakuldsa. A kiindulépont az, hogy jelenleg Gorogorszig
180%-0s GDP ardnyos dllamadéssagpal rendelkezik, melyet piaci kamaiszint mellett Gordgorszdg a tovdbbiakban mar
nem tudott managelni,

2015. 111 negyedéy

A harmadik negyedév gralikonjait vizsgalva azt Hthatjuk, hogy a piacokon alapvetfen a befektetdl pesszimizmus volt
az iranyadd, melynek hatdsdra az elmilt néhdny év leggyengébb negyedéves teljesitményét hoztak a tékepiacok és sok
esetben mar az indexek I-11I negyedévi Gsszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentGsebb tengerentili
indexck a negyedév sordn gyengiiltck (S&P500: minusz 6,94%, DIIA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%).
Az eurépai fejletipiaci indexek még az amerikai mutatdkat is meghaladd mértékben estek, A német DAX 11,74%-kal
csOkkent és az atfogd eurdpai részvényindex a DIEUS0 is 9,45%-kal gyengiilt. A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesitményt nyijté magyar BUX index is 4,61%-kal esett, mellvel egylitt is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladta a 25%-ot. Fzzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a t8zsdeindexek kozott
a legnagyobb mérickdi novekedést tudta magdénak. A kinai tékepiacok gyengéikedése miatt a fejléds piacok
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teljesitménydi reprezentdls MSCI Emerging index is nagyot esett (Q3: -18,53%, YTD: -4,63%0), és u negyeddv sordn
szintén jelentdsen gyengiilt a japan Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az eurépai s az amerikai részvénypiacoktol eltéroen az allampapirokat keresték a befekteték. Annak elienére, hogy
féléves iddtavban a befektetdk mar ekkor is kamatemelésre szamfitottak a FED-161, az amerikai 10 éves dllamkodtvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szizalékkal estkkent, melynek eredményeként a szeplembert 2,04%-on zarta. Az
eurdpai allampapir hozamok az ECRB allampapir-vasarlasanak hatdsdra szintén csblkkentek. Ennek eredmeénycként a
német 10 éves allampapfr hozam a negyedéy végén mar csak 0,59% (-0,18%) voit, mig az olasz 10 éves hozam 1,72%-
ra (~0,59%) esetl. A negyedéves kbtvényhozam cstkkenés eredményeként a fejlettpiaci kotvények arfolyam alakuldsat
reprezentald Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei évben dsszességében
mar 6% feletti emelkedést produkalt. A nemzetkézi kétvénypiaci optimizimusnak megfeleléen a magyar allampapirok
esetében is csokkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kétvényindexek 3% foloi negyedéves
teljesitményt nydjtottal.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a masodik negyedéves olaj piaci fellenditiést kovetben a globalis és a kinai
névekedési kilatasok borisabba valisaval a harmadik negyedévben az drak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is 15%-
of vesztett az értékébdl. Az arany 4ra a negyedéy sordn szintén csokkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-0s negyedéves
elmozdulds). A vizsgalt idoszakban a {6 devizaparok jegyzésében nem volt lényeges valtozds, igy az EURUSD 1,12-8n,
mig az USDJPY 120-on zéart. A forint az euréval szemben szintén nem mutatoll jelentds negyedéves elmozdulast, és
szeptember 30-4n 313,32-es szinten allt.

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizsgalatindl szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetéket a Kina
tozsdel vsszeomias és a hozzd kapesolddo globalis ndvekedési ¢lelmek mellelt az amerikai jegybank szerepét betsltd
FED kamatemelésével kapcsolatos varakozasok tartottak izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasig élénkitése
végelt 2008. végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a cazdasag organikus ndvekedésének beindulasaval
és/vagy az inflacios nyomdas megjelenésével megemelhetové valik, Az elmalt egy évben az elemzdi elérejelzések mar a
kamatemelési ciklus megkezdésének idézitésére vonatkoztak.

Ha dinamik4jaban vizsgiliuk a kamatemelés kérdését, akkor az laiszott, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésénck idopontidt folyamatosan tolta. A negyedév sordn is a talalgatasok kozéppontjaban az alit, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-e a kamatemelési ciklusat vagy tovibbra is az addigi, dinamikusan halogatd taktika/stratégia
fog Tolytatddni.

2015, 1V, negyedév

A tavalyi év ulolsé negyedévének grafikonjait vizsgalva a kiilénbozé piacokon vegyes iranyl elmozduldsokat
lathattunk. Altalanossagban elmondhato, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgdsanak irdnya
sokszor azonos volt, bar tobb esetben csak az utolsd negyedév feljesitménye hizia a pozitiv tartomanyba az éves
mutatokat. {gy példaul a német DAX egész évben 9.56%-o0s hozamot ért el, melybdl az utolsé negyedév i1.21%-kal
részesedett, Hasonléan viseikedett a Nikkei225, mely az utolsé negyedévben 9,46%-0s teljesitmenyt ert el, és igy a
japén tdzsdeindex 2015. évi hozama 9.07% lett. Mdsrész6l a t6bbi részvényindexek esetében megfigyethetd voit, hogy
a fejlett piaci indexek, régiotd! fuggetleni lényegében ,plusz nullas” éves teljesitményt nyujtottak, azonban néhény
amerikai tézsdeindex a viszonylag jo negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az ¢v cgészet tekintve minuszban
maradt (S&P Q4: +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar t6zsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagasiott a mez6nybdl, Fves szinten 43,81%-kal emelkedelt és az utolsé negyedévben is 14.49%
volt az emetkedés mértéke, mikozben a feilodd piacok atfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,969 o-kal esetl,

Az drupiacokon ugy a negyedik negyedévben, mint a 2015-6s év egészét nézve is borls hangulat uralkodott. A tavalyi
évben az olajar (a brent és a crude) jegyzése is t0bb mint 30%-kal cstkkent, és csak a negyedik negyedévben az
arcsokkenés mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekézben az arany arfolyama tavalyl évben 10,45%-0t eseft, A
dollarban jegyzett nyersanyagok arcsodkkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erdstdott
az euréhoz képest,

A fejlett orszagok &llampapir hozamaindl - a laza monetaris kondicioknak kaszonheten - & tavalyi évben nem volt
jelentds vdltozas és megtartotték rekord alacsony szintjeiket, Igy az amerikai 10 éves allamkdtvények 2,27%-on, a
német 190 éves kidtvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves allampapirok 1,59%-0s hozammal zartak az évet.

Ha a fenti altalanos piaci dttekintést kbvetden a negyedévben publikalt hazai makrogazdasagi adatokat alaposabban is
megvizsgaljuk, ugy nem mehettiink el sz0 nélkiil a december elején kijott a részletes magyar GIDP beeslés mellett. Az
adat alapjan a magyar gazdasdg a harmadik negyedévben az el6zd ¢év hasonld iddszakahoz képest 2,4%-kal bovii,
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mely ugyan az eldzeies adatnal (#2,3%) iobb, azonbar az idei elsd negveddéves (+3,5%) ¢5 & misedik negyedéves
(-+2,7%) GDP adatio! is elmarad. Teriileti dsszeveiésben sem javelt a kép, hiszen a régids orszagok mind magasabb
negyedéves mutatékat produkaltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek €s a romanok 3,6%-kal,
mig a szlovakok 3,7%-kal bévilltek, rdaddsul ezt a névekedést joval alacsonyabb ardnyt EU fejlesztési tAmogatés
mellett érték el, mely a gazdasaguk egészségesebb jellegét sugallja.

Ha az eurdpai gazdasagi novekedést is megvizsgdljuk, akkor az latszik, hogy az eurd zénat a magyar gazdasagnal joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az eurd-zondara vonatkozd 2015, ¢vi GDP novekedds 1,5%, Riadasul az eurdpai
gazdasdgi novekedés Bsszetételét vizsgalva az egyes régiok kozott is komoly eltéréseket tatdlhatunk. Ugy timik, hogy a
periféria orszagok az ECB allampapir vasarlasai éltal teremtett nyomott kamatkdrnyezetbdl jobban fudtak profitalni és
magasabb nbvekedési Utemet értek el, mint a mag-orszagok, Az ipari termelés alakuldsat vizsgalva - mely dltalaban jo
indikdtora lehet a jovébeli GDP novekedésnek is - még nagyobb az adatok szérddasa. A dél-eurdpai dllamok kiézii
Olaszorszag s Spanyolorszag is kimagasiik az ipari termelésének boviulési ttemével. Bzzel szemben a zEérd koriiii
német ipari termelés névekedés joval kiabranditobb €s kijozanitobb,

A negyedik negyedév tengerentili eseményei kozt) hatdsdval kiemetkedik, hogy december 16-an a FED ¢ éves szilnet
utéan 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatdt, A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepléknek mér a 90%-a szdmitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés és a kamatemelésre adott piaci
reakciok is meglehetSsen visszafogottak voltak. Az S&P év végéig megtartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dolldr
ser mutatott jelentds erdstdést,

A nemzetkozi piacok vizsgélatandl nem mehetiink el szé nélkill az elmuit idészak kinai események mellett sem. A
kinai tGzsde - annak ellenére, hogy a tavalyi évben mdr tobb mint 30%-kal értélkel6datt je - az idei év elején folytatla a
mélyrepiilését. Januar elsé hetében két nap is 7-7%-0s esést szenvedett ¢] a kinai birze. Megitélésiink szerint a
legnagyobb kockazatot, a kinai t8kepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra t6rténd ,atfertdzédése” jelentheti, melyté] az
orszagot vezetd Kinai Kommunista Pért is tarthat, hiszen az elmilt 1 évben mar t6bb szaz millidrd dollarnyi jiant
forditott a kordbban buboréket fij6 kinai tézsde zuhandsdnak megailitasara. ..

9.2. Az Alapkezelé mitkidésében bekivetkezett viltozdsok

Az elmilt évben a Térsasag tulajdonosi szerkezetében valtozas nem kivetkezett be. A 2009, évi wigjdonos valtds
kisvetden a tdrsasig 100%-o0s fulajdonosa Drste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe tirténé bejegyzés 2009,
februar 9-én tortént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kbzvetett tulajdonaban all6 térsasdga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési Ozletdg infrastruktirdjat,

A Térsasagnal sem az irdnyitasi struktGraban sem a tevékenységi korében jelentSs valtozds nem kovetkezett be az idei
év sordn. A Tarsasag 2014, jilius 21-én a Kbilv. 203.§-dnak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befekietési Alapkezeld a Kbftv, rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel,

A 2015-0s5 évben az Alapkezeld alapjaiban szamolievd valtozés nem tortént. Az Alapkezeld 2015, dprilis 30.-val az
Erste Tokevédett Allampapir Alapjat beolvasziotta az Erste Tokevédett Pénzpiaci Alapba. A tdbbi alap vonatkozasdban
sem szamotevé befektetési politika, sem névvaliozds nem tortént az év folyamdan. Az Alapkezeld 2015-ben 4j alapot
nem inditott.

A 2015-6% esztenddben az Alapkezeld megtartotta a megeldzi évben kialakitott befektetési alapjainak palettdjat. Az
Alapkezeld befeltetési alapokban kezelt dllomdnya az elsé honapokban meghaladta az év végi dlioméanyt, majd
csoklenés kivetkezett be. A cstkkenés jelentdés mértékben az Frste Bank fizetésképtelenségérdl eiterjedt valdtlan
rémhlir hatasa volt. Bzt kivetéen a vallalat célja volt az allomany stabilitdsa és a biztonsdgtudat megteremtése. Az év
utolsd hénapjaiban jelentds mértékil friss tékebedramldsnak koszonhetGen az év végi allomany 2.3%-kal ndtt és
meghaladia a 893 miilidrdot.

A befektetési alapok piacara vegyes hatéssal volt a tavalyi év elsé hdrom negyedévében tortént kamatvagdsi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezddértékra] egészen 1,35%-ig stillyedt. A teljes év folyaman a befektetési
alapokba 182,9 miliiard 1 befektetés dramloit be, ami majdnem dupldja volt az azt megeldzd évinek. Az Erste
Alapkezeld 2.3%-0s dllomanynévekedésével év végére 16.08%-os piaci részesedést ért ¢l a nyilvanos befektetési alapok
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piacdn. Bz az egy évvel megeldzd adathoz képest 0.33 szdzalékponios cstkkendst eredményezet(, amivel a harmadik
fegnagyobb alapkezelének bizonvult a magyar alapkezeldi piacon.

A vagyon és portfolidkezelés is novekedést tudoft felmutaini az év sordn. A 2015-0s novekedés jelentds részben a
biztositoéi portfalick novekedésének volt kiszonhetd, A biztositdl portfolidk az év soran 17.8%-kal, a DPM portfolio
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénziari  vagyonkezelés  0.1%-kal tudtak ndvekedni. Az Erste  Alapkezeld
tigyfélmindsitésekkel kapesolatos eurdpai térvényi viltozdsokra tekintettel, cégesoport szintli hatékonysdgnovelés
céljabdl, maganiigyfeleit folyamatosan atiranyitja a bank csoporton beltli privat banki illetve brékeri izletdgnak, ezzel
egyéb portfoliokban kezelt allomanya jelentds mértékben 73.6%-kal csokkent,

Az Alapkezelé altal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal ndvekedett és 1035 milliard forinton zarta az évet.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezelé (ABAK) altal az adott idészakra Kkifizetett
javadalmazas bemutatasa

adatok Torintban

Megnevezés Osszeg
2013, évre kifizetet! javadalmazds telics Gsszege 501 057 735
- Teljes 6sszeghdl a rbgzitett javadalom 352 089 000
- Telies Osszepgbdl a valtozd javadalom 148 968 735
- Telies dsszephola veretdk javadalmazasa 103 384 020
- Teljes dsszegbdl az ABA kookdzati profiljara tevékenysépiik révén Enyeges hatdst gyakorlék lavadalmazisa 277337 700
Kedverményezetiek szima 3916
Kifizetett nyereségrészesedés 0

11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) ilhkvid eszkbzeinek, hkvidiths kezelésének és
kockazatkezelésének bemutatisa

a) Az ABA eszkozel kozott a zaré napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva
kitlonleges szabalyok vonatkoztak volna,

b) Az ABA az adott iddszakban likviditaskezelésével kapesolatos 1 megallapoddst nem kotott.

¢) Az ABA kockazati profilja a miltbeli hozamok szorasan alapuld SRRI mutato szerint 3-as kockdzat/nyereség profiid
besorolast kapott az indulasa 6ta eltelt id8szak visszatekinté heti hozamainak és az azt megel$z§ 1d6szak magyar
allampapirokbél 416 hozzéillesziett modell keti szérédasa alapjan. Ez az Alap adott esetben nem megfeleld otyan
befektetdk szamara, akik 2 ¢ven belil ki akarjak venni az Alapbol a pénzitket,

Az Alapkezel nyomon kiveti és méri az ABA-val kapesolatban fennallo potencialis kockdzatokat, Ggy, mint piaci
kockazat, partner kockdzat é€s likviditasi kockazat. Az Alapkezeld rendszeresen ellentrzi az Alap likviditdsat, tovabba
azt is, hogy a befektetési stratégia oOsszhangban van-e a visszavaltdsi politikdval. A portfolioba vasarolt eszkdzok
kivalasztasa sordn azok likviditasi profilja is meghatdrozdsra kertl, amit folyamatos feliillvizsgalat kovet, hogy az Alap
befekietéseinek likviditasi profilja megfelelien az Alap kotejezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszieszieket
végez, mind rendes, mind rendkiviili likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kovetni alapjainak likviditdsi
kockazatat,

Amennyiben a likviditdst veszélyeztets rendkivili helyzet a1l eld, tgy a kockéazatkezel¢s haladéktalanul donigsi
javaslatot terjeszt az Alapkezeld déntésre jogosult vezetd tisztségviseldi elé.

Erste Alapkezeld Zrt. 11



Erste Nyiltvégli Abszolit Hozami Kétvény Befektetési Alap 2015. éves jelentése

12. Az ABA nevében alkalmazhaté tiokeattétel mértékében bekivetkezo valtozasok
bemutatasa

Az ABA nem alkalmaz tékeattételt.

Budapest, 2016. aprilis 22.

g -
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