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Fuggetlen konyvvizsgaloi jelentés
Az Erste Alapkezeld Zrt. részére

1) Elvégeztiik az Erste Alpok Nyiltvégl Ingatlan Alapok Alapja (tovdbbiakban ,az Alap")
mellékelt 2015. évi éves jelentés 2., 3., 4., 5., 6. és 8. pontjaiban kdzzétett szamviteli
informaciéinak a konyvvizsgdlatat, amely szamviteli informécidk a szamvitelrdl szél6
2000. évi C. torvény (tovédbbiakban ,.a szamviteli torvény™) az éves beszamol6é mérlegére
és eredménykimutatdsdra vonatkozé el6irdsainak megfeleléen kerlltek meghatdrozasra.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

2.) Az Erste Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban "vezetés") felel@s ennek az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formakrdl és kezelGikrdl, valamint egyes pénzlgyi
targyl torvények modositdsardl szélé 2014. évi XVI. torvénnyel (tovabbiakban ,a
Torvény™), az abban szerepl§ szamviteli informacidknak a szdmviteli térvény az éves
beszdmold mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozd el6irdsaival 6sszhangban
térténd elkészitéséért, beleértve a Torvény 132. § (1) bekezdésében eléirt informacidkat
8s az eszkozok és kotelezettségek leltarral vald aldtamasztdsdért, a kezelési koltségeknek
az Alap letétkezelje &ltal adott értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az
olyan bels8 kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé
valjon az akar csaldsbdl, akar hibdbol eredd lényeges hibds allitasoktdl mentes éves
jelentés elkészitése.

A konyvvizsgalo felelGssége

3.) A Torvény 135. § (1) bekezdésével 6sszhangban a mi felel6sségiink az éves jelentésben
kbzzétett szamviteli informdcidknak a véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan, és annak
vizsgdlata, hogy az éves jelentésben bemutatott eszkzok és kotelezettségek id6szak végi
leltarral aldtdmasztottak-e, valamint az adott idGszaki kezelési kéltségek elszamoldsa a
letétkezel§ altal adott értékelés alapjan tortént-e. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Koényvvizsgdlati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozd - Magyarorszdgon
érvényes - térvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a
konyvvizsgdlatot Ugy tervezzik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves jelentésben kdzzétett szamviteli informaciok mentesek-e a
Iényeges hibas allitdsoktol.

4.) A kdnyvvizsgalat magdban foglalja olyan eljdrasok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgdlati bizonyitékot szerezni az éves jelentésben kozzétett szamviteli
informaciokrdl. A kivdlasztott eljardsok - beleértve az éves jelentésben kozzétett
szamviteli informdciok akdr csaldsbdl, akar hibabdl eredd, lényeges hibds allitasai
felmérésekor az éves jelentésben kozzétett szamviteli informaciok gazdalkodd egység
altali elkészitése szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeljik, hogy olyan
konyvvizsgdlati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott korllmények kozott
megfelelek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd kontrolljdnak hatékonysagara
vonatkozéan véleményt mondjunk. A konyvvizsgalat magdban foglalja tovabba az
alkalmazott szdmviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés altal készitett szamviteli
becslések ésszer(iségének, valamint az éves jelentésben kozzétett szadmviteli informaciok
atfogd bemutatdsanak értékelését.
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5.) Meqgy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és
megfelel6 alapot nyujt konyvvizsgaldi véleménylink megaddsahoz.

Vélemény

6.) Véleménylink szerint az Erste Alpok Nyiltvég(i Ingatlan Alapok Alapja 2015. december
31-ével végz6dé évre vonatkozd éves jelentésében kozzétett szamviteli informacidk
minden [ényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formdakrél és kezel&ikrdl, valamint
egyes pénzlgyi targyd torvények médositdsardl szélé 2014. évi XVI. térvénnyel, valamint
a szamvitelrél széld 2000. évi C. térvény az éves beszamold mérlegére és
eredménykimutatdsdra vonatkozd elGirdsaival 6sszhangban kerliltek Osszeallitdsra. Az
éves jelentésben szerepld eszkzok és kotelezettségek a leltarral alatamasztottak, az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés
alapjan keriltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

7.) Kényvvizsgalatunk kizardlag az els6 bekezdésben hivatkozott szamviteli informacidkra
vonatkozott, és nem tartalmazta az éves jelentésben bemutatott egyéb informdcidk
vizsgalatat.

8.) Az Alap 2014. december 31-i éves jelentését mdas konyvvizsgalo auditalta, aki arrol
2015. aprilis 22-én korlatozas nélkiili véleményt bocsatott ki.

Budapest, 2016. aprilis 22.

" S liy b
Szabd Gergely Sulyok Krisztina

Ernst & Young Kft. Kamarai tag konyvvizsgald
Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsdgi szdm: 0006660
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Erste Alpok Nyiltvéptl Ingatlan Alapok Alapja 2015, éves jelentése

1. Az Erste Alpok Nyiltvégii Ingatlan Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) révid bemutatasa

Az Alap neve
Az alap neve Magyar Posta Nyiltvégit Ingatlan Alapok Alapjardl a PSZAF H-KE-HI-35/2013. szdmd
hatarozata alapjan 2013, februar 01-ei hatallyal Alpok Nyiltvégll Ingatlan Alapok Alapjara valtozott. Az

Alap neve 2013, oktéber 7-té] Erste Alpok Nyiltvégii Ingatlan Alapok Alapja, melyet a Feliigyelet H-KE-
M-560/2013, szamu hatarozataval engedélyezett.

Az Alap roviditett elnevezése

Erste Alpok Ingatlan Alap

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Otjan létrehozott, nyiltvégh értékpapir befektetési
alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétdl (2005, szeptember 22-t61) hatarozatlan ideig terjed,

Alaplezell

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkereld

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

Forgalmazo

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

Erste Alapkezeld Zst. 1



Erste Alpok Nyiltvégli Ingatlan Alapok Alapja 2015, éves jeientése

Konyvvizsgald

Az Alap éves jelentésének kinyvvizsgalatérdl a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyl torvények modositasarol szo16 2014, évi X VI, wirvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap kdnyvvizsgaldja: Ernst & Young Kfi.

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci 0t 20.

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MKVK nyilvantartasi szém: 001165; Pénziigyi intézményt mindsitési szam: T-001165/94
Hitelesité konyvvizsgald neve: Sulyok Krisztina

Lakecime: 1214 Budapest, Technikus u. 5,

MKVK tagsagi szam: 006660; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: 006660

Netto eszkozérték szamitds tipusa

Targynapi eszkozériék Targy —1 napon késziil  Targynap —~ 1 napi eszkdzallomany
Targynap — 1 napi arfolyam adatok
Targynap — 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok
felhasznélasaval
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Erste Alpok Nyfltvégd Ingatlan Alapok Alapja

2015, éves jelentése

2. Vagyonkimutatas, a befektetési alap eszkdzeinek és forrdsainak tételes dsszetétele

Zaro eszhdzérték

Az eszktzok

ZArd eszkirériék

Az eszkdzik

Megnevezés Targynap: 2014.12.31 | teljes portf. | Targynap: 2015.12.311  teljes portf.
(Ft) ardanyiban (%) (Ft) aranydban (% )
OSSZES ESZKOZ 25677299213 160.10% 2i 512 710 882 100.10%
Banki egyenlegek 109 300 551 0,43% 361 0.00%
Pénalorgalmi s ziimia egyenleg 109 300 551 0.43% 3ol 0.00%
Lek8181t bankbetét ¢ 0.00% 0 0.00%
Atrubdzhatd értékpapirok 25749 131 885 100.38% 21542 783 104 100.24%
Hitelviszonyt megiestesiid értékpapirok 0 0.00% [ 0 0.00%
Diszkontkinestarjegyek 0 0.00% 0 0.00%
MNB kitvényck 0.00% 0 0.00%
Allamkéivények 0 0.00% 0 0.00%
Allami parancidval rendelkezo kélvények 0 (.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kitvények 0 3.00% 0 0.00%
Vallalati kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Lgyeéb kbivények 0 (.00% 0 0.00%
Jelzfloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfoidi kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Résgvénpek 0 0.00% 0 0.00%
Hazai tozsdei résavények 0 0.00% 0 0.00%
Hazal OTC résavények 0 0.00% 0 0.00%
ROUG I eésavények 0 {.00% 0 0.00%
Kollekily befekierési éridhpapirok 25740 131 885 100.38% 21542 783 104 160.24%,
Nyiltvéph alap befekletést jegye - Hazai 11 36] 24012 44.29% 21542783 104 100.24%
Nyfltvégl alap befeltetési jepye - Rilild b 387 890 973 56.09% { 0.00%
Zartvépll alap belektetési iegye 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott digyletek -184 003 123 -0.72% -30 072 583 -0.14%
Futures ligyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward $pgyletek -184 63 123 -0.72% -3 072 583 -0.14%
Opeidk 0 0.00% 0 0.00%
Epyéb szrmaziatoll gy letek 0 0.00% 0 0.00%
Egvéb eszkizik 2 869 900 0.01% 0 0.00%
Befekietdsi szimla egyeniep 0 0.00% 0 0.00%
Egyéh kovetelések 2 869 900 0.01% 0 0.00%
KOTELEZETTS EGEK -26 687 583 -0.10% -21 584 484 -0.10%
Hiteldllomdny 0 0.00% 6 0.00%
Kiltségek -26 687 583 (L 10% -21 584 484 -0, 10%
Alapkezeldi dij -3 453 856 -0.01% -2 735953 -0.01%
Forgalmanoi dij «19 571 853 -(0,08% -15617 068 -0.07%
Letétkereldi dij -1 535047 <0.01% -1286 111 -0.01%
Kényvvizspaléi dij -476 250 (.00% - 542290 -0.01%
Felligyeleti dij -1 650 577 -0.01% -1 383 062 0.00%
Kilinadé O 0.00% 0 0.00%
Fgyéb kitelezettség 0 0.00% 0 0.06%
NETTO ESZKOZERTEK 25 650 611 630 100.00% 21491126 398 100.00%
Befektetési jegvek darabszama 14 797 384 296 12 171 652 673
Fgy jegyre jutd nettd eszkdzértek 1.7335 1.7657
Erste Alapkezeld Zrt, 3




Erste Alpok Ny{livégll Ingatlan Alapok Alapja

3. A forgalomban 1évd befektetési jegyek szama

2015, éves jetentése

TargyidGszak: 2015.01.01 - 2015,12,3¢

Forgalomban lévé befekictésijegyek szama 2015.12.31-én (db)

12171 652 673

4. Az egy befektetési jegyre esé netto eszkizérték

Fgy befektetésijegyre esd nettd eszkdzérték 2015.12.31-¢én (Ft)

1.7657

5. A befektetési alap Gsszetétele

Kategdriak ardnya az dsszes eszkozre vetitve

Megnewzés
2014.12.31 20151231 Viltozis
A tézsdén hivatalosan jepyzett dtuhazhaté éetékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Mas szabalyozoll piacon ferpalmazolt atrubdzhatd éntékpapirok 0.00% 0.00% 0.06%
A kozelmiltban forgatomba hozott atruhazhatd érickpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Egyéb atruhdzhatd értékpapirok 100.33% 100.16% -0.17%
Hitelviszonyl meglestesitd érickpapirok 0.00% 0.00% {.00%

A 2014, évi éves jelentdsben a befekietési alap dsszetételének bemutalasa sordn az ériékpapirok besoroldsa csak egy kategOriaba tirtény, aranyukat az
utolsd drvényes eszkdrériékben szerepld nette eszkozéniékher viszonyitotnk, A 2015, évi éves jelentésben a papirekat a kategdriakban megielend
tulapdonsigok szerint kowdliok — gy az cpyes kategdridk kozou afedds tehetsépes - az ardnyukal a mérleg [Bosseegher (Ossres esziozhoz)
viszonyiva hiatdroztak meg. Az évek kézoti valtozas bemutatdsa érdekében a 2044, évi adatok atszamitasra kerifliek,

Az alaprak nincsenek elkiilonilett eszkdzet.

0. A befektetési alap eszkdzeinek alakulds a targyidoszakban

A befektetési alap eredménykimutatisa

adatok crer lorinthan

Megneverzés 2014,12.31 2015.12.31
I |Pénztigyi miiveletek bevételei 1657 172 2690 792
I |Pénzigyi miveletek raforditasai 633140 205 593
1M1, Fgyéb bevételek - 1
IV, [Mtkodési kdltségek 298618 250 631
V. |Egyéb raforditasok 6908 5 867
V1. |Rendkivitli bevételek - -
VIL |Rendkiviihi raforditasok - -
VI [ Fizetett, fizetend 6 hozam - "
IX. [Targyévi eredmény TI8 500 2228702

Erste Alapkezeld Zrt. 4



Erste Alpok Nyiltvégl Ingatlan Alapok Alapja

Az eredménykimutatas adatainak részletes bemutatasa

Az Alap 2015, évi bevételei

2015, éves jefentése

adatok ezer forintban

Ebbdl penziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi miveletek bevétele Ssszesen 2690792 2690792
- Kamatbevétel pénzintézettdl 528 528
- Ertékpapirok kamatbevétele 2405061 2405 061
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 8 8
- Realizalt deviza arfolyanmyeresége 3966 3966
- Hararidds miiveletek arfolyamnyeresége 281229 281229
Hgyéb bevételek 1 1
- Egyéb bevétel 1 1

Az Alap 2015, & kiltségei, raforditas ai

adatok ¢zer forintban

Megneverés

Osszes kolts bg, raforditis

Ebbél pénziigyileg realizilt
kiltségek, raforditasok

Pénzilgyi mitveletels raforditdsa dsszesen 205 593 205 593
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Frtékpapirok kamaivesziesépe 519 519
- Brtékpapivok arfolyamyveszesépe ] i
- Realizalt deviza arfolyamveszesége 700 6
- Mardridés miiveletek arfolyamveszesége 204 367 204 367
Miikddési kiltségek dsszesen 250 631 230 496
- Alapkezeldi dij 34 986 32230
- Letétkezeidi dij 16327 15 041
- Bank és nyomtatvany kéltség 3 3
- Kényvvizsgiloi dij 1 02} 545
- Forgalmazisi dij 198 252 182 635
- Eliarasi dij 42 42
Eovéb raforditas dsszesen 5867 4 496
- Feliigyeleti dij 5829 4 458
- Kiilgnadd 38 38
- Egyéb raforditas - -
[ Nettd jovedelem 2228702 |

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget 0jra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek netto eszkizértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. A befektetdk a befektetési jegy
visszavaltasakor realizaljak az elért értéknovekményt.

Erste Alapkezeld Zrt.




Frste Alpok Nyiltvégli Ingatian Alapok Alapja

éves jelentése

A tokeszamla valtozasai

adatok forintban

Megnevezés

2014.12.31

2015.12.31

Targyiddszakban eladott befekietési jepyek szima

94 925 366

54 5533%

Targyiddszakban visszavélioll befekietési jepyek sz4ma -

2804 835713

2665103 522

Visszavasdroit befekletési jegyek értékiiilbnbizele - 2 007 243 696 1994 851 102
Bladotl befektetési jegyek ériékkiilonbizete 68 180 710 40 580 495
Frtékelési kitlonbozet tartaléka 4 904 994 260 3107 942 686
Uzleti évi eredmény 718 505 551 2228701 954
A befektetések értéknivekedése, illetve éreékesikkenése
adatok forintban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31

Ertékelési kiflonbozet tartaléka 4 904 994 260 3107942 686
Frtékpapirok allomanya 20 660 328 778 18 403 514 728
Ertékpapirok értékelési kislonbozete 5074 749 307 3 142000 580
Kdvetelések &llominya - 2
Kovetelések éridkelési kittinbazete

Pénzeszkdzok dllomanya 84 408 319 2
Pénzeszkiizok értékelési kuldonbszete (devizadrl. valtozisbhol eredd kill) - -
SzArmaziatott iigyletek értékelési klildnbbzete - 169755 047 34 057 894

7. Az Alap nett6 eszkiozértékének és az egy befektetési jegyre jutod netto eszkozértékének

alakuldsa a megeldzé harom év végén

adatok forintban

Eszkozérték érvényességi
ddtuma
{hénap utelsé munkanapja)

Netfé eszkozérték

Egy befektetési jegyre jutd
neito eszkozérték

20121228 31760 375 625 L6119
2013.12.31 29637 316 305 1.6942
2014.12.31 250650611 630 17335

Erste Alapkezeld Zit.
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Erste Alpok Nyiltvégli Ingatlan Alapok Alapja 2015, éves jelentése

8. A szarmaztatott ligyletek részletes leirasa a targyidészakban, kategoriankénti bontisban,
feltiintetve az ezekbol eredd kotelezetiségvalialas dsszegéi

Nyitott hataridds eladdsi poziciok

Eszkozé rték érvényessépi datuma Lszkiz .Me ““yi?éf? Lszkdzérték (HUF)
: (devizaban kifejezve)
2015.01.30 EURHUF 36042 500 -8 403 289
2015.02.27 EURHUF 36 042 500 183 713 662
2015.03.3] EURHUF 36 042 500 332 359 368
2015.04.30 EURHUF 36042 500 202 728 861
2015.05.29 EURHUF 36 290 500 -8 785 106
2015.06.30 EURMUF 36 290 300 -124 625 818
2015.07.31 EURHUF 21 890 500 66 729 296
2015.08.31 EURHUF 21 890 300 20 801 523
20150930 ELRHUF 21 890 500 -13012 676
20153630 EURMUF 21 890 300 7 141 864
2015.11.30 EURHUF 21 890 500 -2 891 153
20151231 ELURMUF 21 890 500 -34 087 894

9. A befektetési alapkezeld mitkédésében bekivetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakulasara hato fontesabb tényezik bemutatasa

9.1. A gazdasigi folyamatok rivid attekintése, az Alap befektetési politikdjara haté tényezdk

2015, 1. negyedéy

A 201308 év elsd negyedévének grafikonjait vizsgilva azt Hthatjuk, hogy a tdke-, és drupiacokon alapvetden a
befektetdi optimizmus volt az irdnyadd. A legjelentdsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P300) a negyedév sordn
i csticsra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjitkhoz képest valtozast (S&P300: +0,44%, DNA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsd negyedév sordn 20% korili novekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglals index a DIELISO is 17,51%-kal
emelkedett. (Természetesen az eurdpai indexek doilarban mért teljesitménye a 10% karitli idei dollar erésodés hatasara
emnél szerényebh.) A fejlodo piacok teljesitményét bemutaté MSCl Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%), mig a NIKKEI 10,06%-kal nétt.

Alapvetden likviditas orientdlt dralakulds voll megfigyelhetd a fejlett piaci kdtvények esetében is. A negyedév soran
még az idei kamafemelést 4razd amerikai [0 éves allamkéivények hozama is kizel negyed szazalékkal tudott
csbkkenni, melynek eredményeként a marciust 1,93%-on zérta, A beinduld ECB eszktzvésarlas hatdsara az eurdpai
allampapir hozamolk még a tengerentilingi is nagyobb mértékben cstkkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, és a safe haven hatdssal is tAmogatott
svijel 1z éves hozam mér negativ (minusz 0,06%). A Jelentés korvényhozam cstkkends és a doildrerésodés
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cremmn} cként fejlett piaci kGtvények drfolyam- alakuldss it World BIG index s n ay
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkdzi lendencidknak — és hl\wdslasboecylck - megleleléen a magyar dl]ampapnu}\
esetében s Tolytatddolt a hozamesokkends, melynek eredményckeni a magyar kotvényindexek idén 2,5%-kal boviiltek.

<

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyl mdsodik félévében lezajlott 50%-o0s zuhanashoz képest az olaj piacdn az
elsé negvedévben mar nem volt ilyen komoly valtozds (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany dra a negyedév
sordn szinte valtoratlan maradt (1183, 1usd/uncia, minusz 0,08%-0s negyedéves valtozds). A devizapiacon lényeges
lépés volt, hogy a CNB clttrdlte az EURCHF 1,2-es Himitét, mely a svdjei frank erdsodéséhez vezetelt, A kozelgd
kamatemeiést drazd USD a monetdris lazitist megkezdd eurdval szemben a negyedév sordn az ¢v eleji §,22-es szintrdl
1,07-ig erbsbdott. Szintén erdsadott a forint is, mely a negyeddvet & 1élektani 300-as szint alalt zdrta (dec, 31.: 314,89),

Ha az eurdpai és az amerikai monetdris politikat vizsgaljuk, ugy azt 1athatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetaris
politika eltérd fazisaban van. Amerikdban mdr favaly novemberben megsziint az a pénzpumpa, ami a jezybank
eszlkbzvasariasabol fakadt és a piaci szereplok mdr a FED kamatemelési ciklusanak megkezdésének id6pontjét
latolgatjdk. Ezzel szemben Eurdpdban még csak mdrciusban indult el a 60 millidrd eurds havi keretdsszegii
eszkdzvasariasi program, mely 2016. dszéig mindenképp ki fog tartani,

Fontos esemény volt a negyedév sordn a méarciusi Fed ilés. Yellen elnik asszonynak az Ulést kovetd kommentiében
mdér nem szerepelt a ,firelmes” kifejezés, ami azonban nem: jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési cikiusa megkezdése
kapcsan tilrelmetlen volna, A gyengébb GDP védrakozdsok kapesan Ggy tinik, hogy a kamatemelési ciklus
megkezdésének idépontja a kordbban vart juniusi idéponthoz képest csiiszni fog. Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az elsé kamatemelésre csak szeptemberben keriil sor. A kamatemelési ciklus 2015-6s megkezdésével kapcsolatos
véleménnyel egybevigott az is, hogy 2015, elején a 17 Fed dontéshozd kozil 15-en még december végéig
kamatemelésre szamitottak. Azonban a 2015. év végére vonatkozo amerikal alapkamat becslések kozépériéke tovdbb
esokkent, {gy a negyedév végére mdr csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasenld véarakozas 1,125%-0s
értékével.

Ha az Burépai gazdasdgot vizsgaljuk, Ogy azt lathatjuk, hogy az FCB gazdasdgi eldrejelzései — szemben az USA
gazdasagara vonatkozéd vérakozdsokkal — folyamatosan javulnak, A GDP esetében az ECB az idei évre [,5%-0s
{korabbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-o0s (kordbban csak 1,5%) novekedést vér, A gazdasagi ndvekedést mir
nem csak a lakossagi fogyasztds, hanem a gyengiilé euron kereszil] javuld export versenyképesség is segiti,

2015 1L negyedév

A 2013-0s év masodik negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt thatjuk, hogy a piacokon - az elsd negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvetden a befektetdi pesszimizmus volt az irényadd. A legjelentésebb tengerentili
indexek a negyedév sordn kismériékben gyengiitek. (S&P500: minusz 1,29%, DJIA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek — részben a gorog helyzet okozta regiondlis bizonytalansdg miatt ~ viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal cstkkent és az atfogd eurdpai index a DIEUSO is 8,2%-kal esett. A negyedév soran a tavalyi
évben lemaradé magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-o01} nyGijtott, melynek hatasdra az
idei évben a hazaj index emelkedés mar meghaladta a 30%-ot. Ezi az elsé féiéves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta fetiilmilni. Irdnyét tekintve a magyar plachoz hasonléan - bar attol jelentdsen ebmaradé mértékben —
emelkedett a Tejlédd piacok tefjesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, HI: 1,67%), és &
negyedév sordn szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az eurépal és az amerikai részvénypiacokhoz hasonléan kockdzatkeriild befektetdi hangulat volt tapasztalhaté a
kbtvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamaternelést drazé amerikai 10 éves dltamkotvények hozama 0,40
szdzaiékkal emelkedeti, mefynek eredményeként a jiniust 2,36%-on zarla, A pordg eurdtagsag felfiiggesziésével
kapesotatos befektetdi taldlgatasok hatasira az eurdpai allampapir hozamok még a tengerentdlindl is nagyobb
mértékben emelkedtek. Ennek eredményecként a német 10 éves hozam a negyedév végén mar 0,77%-ra (+0,56%), az
olasz 10 éves 2,31%-ra (+1,00%) emelkedett, mig a safe haven hatdssal is tdmogatott svajci tiz éves hozam mindossze
0,10%-on zarta a félévet, Még ezen megemelkedett szintek mellett is nehéz azonban azt elképzeini, hogy azok a
befektetdk, akik a 10 éves német allamkotvényeket ezen hozam mellett megvasaroltdk és azt a futamids végeig
megtartjak, reatizalhatnak-c barmiféle redljovedelmet az ECB 2%-o0s inflécios célja meliett,

A negyedéves kotvényhozam emetkedés és a dollar gyengiilés eredményeként a fejlett piaci kdtvények arfolyam-
alakulasat reprezentdld Citi World BiG index a masodik negyvedévben 4,1%-kal cstkkent, azonban az index értéke az
elsd félévben oOsszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az elsd negyedéves kiugrd teliesitménye miatt, A
nemzetkdzi kockdzatkeritlési tendencidknak megfelelden a magyar allampapirok esetében is emelkediek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek minusz 1% koriili negyedéves teljesitményt nyajtottak.
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Az drupiacokon azt lathaituk, hogy a tavalyi év kézepdtd] fezajlott tobb mint 50%-os zuhandshoz képest az olaj placin
a masodik negyedévben mar stabilizdlddas zajlott, igy a Brent tibb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-ot meghalads
mértékben emelkedett. Az arany dra a negyedév sordn szinte valtozatlan maradt (1172 usd/uncia, minusz 1%-o0s
negyedéves elmozduias). A negyedév sordn a {8 devizaparokban nem volt lényeges valtozas, gy az EURUSD 1,1§-en,
mig az USDIPY 122-6n zart. A kockdzat keriilés erdstdésével a forint az eurdval szemben a marcius végi 300 alatti
szintjérdl a negyedév végére 315,04-ig gyengliit,

Ha a magyar gazdasdg adataif részletesen is megvizsgaljuk, dgy azt Hthatjuk, hogy az 21206 évhez hasonléan 201 5-ben
tovabbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasdgi adatok alapjan az latszott, hogy a tavalyi
3,6%-08 GDP bivilést kivetden az elsé negyedévben év/éy alapon a gazdasdgi novekedéds még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjahdl tovdbbra is Burdpa élmezényébe helyezte a magyar gazdasdgot. A novekedés hajtéereie most
is az export orientdlt ipari termelés, ezen belill is az autdgydrids volt, Felhasznalasi oldalrél a GDP-t a 10%-o0s
mértékben bovilo export €s a lakosségi fogyasztés tamogatja.

Ha az eurdpai eseménycket is megvizsgdljuk, gy szembetiinik. hogy a mdsodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartoltdk a gordg események alakuidsa, A kiindulopont az, hogy jelenleg Gordgorszag
180%-0s GDP arényos dllamaddssagpal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Gorogorszag a tovabbiakban mér
nem tudott manageini.

2015, I11. negyedév

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetéen a befekietdi pesszimizmus volt
az irdnyad6, melynek hatdsdra az elmilt néhany év legpyengébb negyedéves teljesitményét hoztak a tékepiacok és sok
esetben mar az indexek I-111 negyedévi Osszesitett hozamai is minuszba forduliak, A legielentisebb tengerentdli
indexek a negyedév sordn gyengiiftek (S&PS00: minusz 6,94%, DHA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%).
Az eurdpal fejlettplaci indexek még az amerikai mutatdkat is meghaladd mértékben estek. A német DAX 11,74%-kal
csdlckent és az atfogo eurdpai részvényindex a DIEUSO is 9,45%-kal gyengiilt, A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesitményt nyijté magyar BUX index is 4,61%:-kal esett, mellyel egyiitt is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladta a 25%-ot. Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a tézsdeindexek kziy
a legnagyobb mértékl ndvekedést tudta magdénak. A kinai (Gkepiacok gyengélkedése miatt a feilddd placok
teljesitményét reprezentald MSCH Emerging index is nagyot esett (03 -18,53%, YT -4,63%), és a negyedéyv sordn
szintén jelentdsen gyengilt a japin Nikkei225 (~14,07%) részvényindex is,

Az eurdpal és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen az allampapirokat keresték a befektetdk. Annak elienére, hogy
fétéves iddtavban a befekteldk mar ekkor is kamatemelésre szamlitottak a FED-16], az amerikai 10 éves 4llamkétvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szédzalékkal csokkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zérta,
Az europal allampapir hozamok az ECB llampapir-vasarlasinak hatasira szintén csokkentek. Fnnek eredményeként a
német 10 éves dllampapir hozam a negyedév végén mdr csak 0,59% (-0,18%) volt, mig az olasz [0 éves hozam 1,72%-
ra (-0,59%) esetl, A negyedéves kdtvényhozam cstkkenés eredményeként a fejlettpiaci katvények arfolyam alakulasat
reprezentdid Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei évben dsszessépében
mar 6% feletti emelkedést produkdlt. A nemzetkdzi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelen a magyar allampapirok
esetében is csokkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kbtvényindexek 3% falotti negyedéves
teljesitményt nyijtottak.

Az adrupiacokon azt lithattuk, hogy a mdsodik negyedéves olaj piaci fellendiilést kovetden a globalis és a kinai
novekedési kildtasok borGsabba véldsdval a harmadik negyedévben az fdrak (ovdbb estek, igy a Brent ¢s a Crude is
15%-ot veszlett az értckébol. Az arany dra a negyedév soran szintén csokkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-0s
negyedéves elmozdulas). A vizsgdlt idészakban a 18 devizapdrok jegyzésében nem voll lényeges valtozds, igy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDIPY 120-cn zdrt. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozdulast, és szeptember 30-4n 313,32-¢s szinten allt,

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizsgalatdndl szembet(inik, hogy a harmadik negyedévben a befektetdket a Kinai
tozsdei dsszeomlds s a hozza kapesolodo globdlis novekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betslts
FED kamatemelésével kapesolatos véarakezdsok tartottak izgalomba, Az alapkamatot a FED a gazdaség éiénkitése
vigett 2008, végéto] a jelenlegt 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasig organikus névekedésének beindulasaval
ésfvagy az inflacios nyomdas megjeienésével megemelhetdvé vilik. Az elmilt egy évben az elemzéi elérejelzések mar a
kamatemelési ciklus megkezdésének idézitésére vonatkoztak,
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Ha dinamikéjaban \:/sg.z!;ui\ a kamatemelés kér désé, akke . bogy az amerikai ng vhank a kamatemelés
mepkezdésének iddpontjdi folyamatosan tolta. A negyedév sordn is a taldlgatasok kdzéppongaban az &ll, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-¢ a kamatemelési ciklusdt vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogald taktika/stratégia
fog folytatddni.

G TEladLL

2015. IV, negyedév

A tavalyi év utalsé negyeddvénck grafikonjait vizsgdlva a killonbdz8 placokon vegyes irdnyt elmozduldsokat
lathattunk. Altaldnossagban elmondhato, hogy a piacok negyedik negyedéves ilietve egész éves mozgdsanak irdnya
sokszor azonos volt, bar (bbb esetben csak az utolsd negyedév teljesitménye hazta a pozitiv tartoméanyba az éves
mutatokat. fgy példaul a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot ért el, melybdl az utolso negyedéyv 11.21%-kal
részesedett. Hasonléan viselkedett a Nikkei223, mely az utolsé negyedévben 9,46%-o0s teljesitményt ért el, és igy a
Jjapan tdzsdeindex 2013, évi hozama 9.07% lett. Mdsrészrdl a t6bbi részvényindexek esetében megfigyelhetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régi6tol fuggetlentl Iényegében . plusz nulias” éves teljesitményt nyijtottak, azonban néhany
amerikai t6zsdeindex a viszonylag jé negyedik negyedéves telfesitménye ellenére az év egészét tekintve minuszban
maradt (S&P Qd: +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar tdézsdeindex a BUX
viszont tovdbbra is kimagaslott a mezénybél, Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolsé negyedévben is 14.49%
volt az emelkedés mértéke, mikdzben a fejlédd piacok atfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett,

Az arupiacoken gy a negyedik negyedévben, mint a 2015-0s év egészét nézve is bords hangulat uralkodotl. A tavalyi
évben az olajdr (a brent ¢s a crude) jegyzése is 16bb mint 30%-kal csdkkent, és csak a negyedik negyedévben az
arcstkkenés mériéke meghaladta a 10%-ot. Mindekdzben az arany arfolyama tavalyi évben 10,45%-0t esett. A
dollarban jegyzett nyersanyagok drcsbkkengsét azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erésadort
az eur¢éhoz képest.

A fejlett orszagok dllampapir hozamaindl - a laza monetdris kondicidknak koszonhetSen - a tavalyi évben nem volt
Jelentds valtozas és megtartottdk rekord alacsony szintjeikel. Igy az amerikai 10 éves allamkitvények 2,27%-on, a
német H) éves kbtvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves dllampapirok {,59%-o0s hozammal zartak az évet.

Ha a fenti dltalinos piaci dttekintést kisvetden a negyedévben publikalt hazai makrogazdasagi adatokat alapesabban is
megvizsgaliuk, Ggy nem mehettiink ¢f sz6 nélkiil a december elején kijott a részietes mapyar GDP becslés mellett. Az
adal alapjdn a magyar gazdasdg a harmadik negyedévben az el6zd ¢v hasonio id6szakahoz képest 2,4%-kal boviili,
mely wgyan az elézetes adamdl (+2,3%) jobb, avonban az idei elsd negyedéves {43,5%) és a masodik negyedéves
(+2,7%) GDP adattél is elmarad. Teriileti dsszevetésben sem javult a kép, hiszen a régjlos orszagok mind magasabb
negyedéves mutatokat produkaltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek ¢és a romanok 3,6%-kal,
mig a szlovdkok 3,7%-kal boviiltek, raaddsul ezt a novekedést joval alacsonyabb ardnyd BU fejlesziési tamogatas
mellett érték el, mely a gazdasiguk egészségesebb jellegét sugallja.

Ha az eurbpal gazdusdgi ndvekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az eurd zondt a magyar gazdaségnal joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi, Az eurd-zéndra vonatkozé 2015. évi GDP novekedés 1,5%. Réadasul az eurdpai
gazdasagi ndvekedés dsszetételét vizsgalva az egyes régiok kozott is komoly eltéréseket talathatunk, Ugy tiinik, hogy a
periféria orszagok az ECB &llampapir vasarldsal altal teremiett nyomott kamatkoryerzetbd! jobban tudtak profitéini és
magasabb nidvekedési (itemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakuldsat vizsgalva « mely altaldban j6
indikatora lehet a jovébeli GDP novekedésnek is - még nagyobb az adatok szorodésa. A dél-eurépai 4llamok Lkozill
Olaszorszdg ¢s Spanyolorszdg is kimagaslik az ipari termelésének bovillési iemével, Ezzel szemben a zérd koruli
német ipari termelés novekedés joval kidbranditobb és kijézanitobb,

A negyedik negyedév tengerentitli eseményei kozil hatdsdval kiemelkedik, hogy december 16-dn a FED 9 éves szimel
utdn 0,25%-kal 0,50%-ra emeite meg az addig rekord alacsonyan tartolt alapkamatat. A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepléknek mér a 90%-a szamftott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés és a kamatemelésre adott piaci
reakcidk is meglehetdsen visszafogottak voltak. Az S&P év végéig megtartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
sem mulatott jelentds erdsirdést.

A nemzetkdzi piacok vizsgdlatindl nem mehetink el sz6 nélkiif az clmilt iddszak kinai események mellett sem. A
kinai tézsde - annak ellenére, hogy a tavalyi évben mér tdbb mint 30%-kal értékelsddtt le - az idei év elején folytatta a
mélyreplilését. Janudr elsd hetében két nap is 7-7%-0s esést szenvedett el a kinai bérze. Megitélésiink szerint a
legnagyobb kockazatot, a kinai tokepiaci krizisnck a kinal tarsadalomra torténé ,atfertézddése” jelentheti, melytdl az
orszdgot vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmult { évben mar tobb szaz milliard dellarnyi jiant
forditott & kordbban buborékot fitjé kinai tézsde zuhandsanak megallitasara. ..
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9.2. Az Alapkezelé mitkédésében bekivetkezett viltozasok

Az elmilt évben a Térsasdg tulajidonost szerkezetében valtozds nem kovetkezett be. A 2009, évi tulajdonos valtds
kovetten a tdrsasdg 100%-o0s tulajdonosa Brste Asset Management GmbH., A cégjegyzékbe t0rténd bejegyzés 2009.
februar 9-én tdrtént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kizvetett tulajdondban 4ll6 drsasdga, mety
stratégiai irdnyftdsi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési tizletdg infrastruktdrajat.

A Térsasdpndl sem az irdnyitasi struktardban sem a tevékenységi kirében jelentds vaitozds nem kiivetkezett be az idei
év sordan. A Térsasag 2014, jutius 21-én a Kbfiv. 203.§-4nak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-8s évben az Alapkezels alapjaiban szdmottevd valtozas nem tortént. Az Alapkezelé 2015, dprilis 30.-val az
Erste Tokevédelt Allampapir Alapiat beolvasziotta az Erste Tokevédett Pénzpiaci Alapba, A tobbi alap vonatkozasaban
sem szadmottevd befektetési politika, sem névvaltozas nem tortént az év folyaman. Az Alapkezeld 201 5-ben (1 alapot
nem inditott.

A 2015-6s esziendbben az Alapkezeld megtartotta 2 megeldz6 évben kialakitott befektetési alapjainak palettdjat. Az
Alapkezelé befektetési alapokban kezelt alloménya az elsd honapokban meghaladta az év végi allomanyt, majd
cstkkenés kovetkezett be. A cstkkends jelentds mértékben az Lrste Bank fizetésképtelenségérél elterjedt valdtlan
rémhir hatdsa volt, Fzt kovetden a vatlalat célja volt az allomany stabilitdsa és a biztonsdgtudat megtleremtése. Az év
utolsé hénapjaiban jelentds mértéki friss tékebedramldsnak kosztinhetden az ¢év végi dllomdny 2.3%-kal néit és
meghaladta a 893 milliardot.

A befektetési alapok piacéra vegyes hatdssal volt a tavalyi év elsé hdrom negyedévében tortént kamatvagdsi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezdbértékré] egészen 1,35%-ig siilyedt, A teljes év folyamin a befekietési
alapokba 182,9 millidrd 0} befektetés dramlott be, ami majdnem duplija volt az azt megeldzé évinek, Az Irste
Alapkezeld 2.3%-os allomdnyndvekedésével &v vépdic 16.08%-0s piaci részesedést &t el a nyilvénos befekietési
alapok placdn. Bz az egy ¢évvel megeldzd adathoz képest 0.33 szézalékpontos cstikkenédst eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelének hizonyult a magyar alapkezeldi piacon.

A vagyon és portfolidkezelés is niivekedést tudott feimutatni az év sordn. A 2015-0s nivekedés jelentds részben a
biztositol portfoliok novekedésének volt koszénhetd. A biztositdi portfolidk az év sordn 17.8%-kal, a DPM portfélid
[.0%-kal, valamint a nyugdijpénztdri vagyonkezelds 0.1%-kal tudtak nodvekedni. Az Erste Alapkezeld
dgyféimindsitésekkel kapcesolatos eurdpai torvényi valtozdsokra tekinteftel, cégesoport szintl hatékonysdgnévelés
céljabol, maganiigyfeleit folyamatosan atirdnyitja a bank csoporton belitli privat banki illetve brékeri dzletagnak, ezzel
egyéb portfdlidkban kezelt dlloménya jelentds mértdkben 73.6%-kal csdkkent,

Az Atapkezel( altal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal novekedett és 1035 mitlidrd forinton zarta az évet.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezelo (ABAK) altal az adott idoszakra Kkitizetett
javadaimazas bemutatisa

adatok forinthan

Megnevezés Osszeg
20185, évre kifizetet! javadalmazds telics Osszepe 501 057 735
- Teljes 8sszegbol a rogzitett javadalom 352 089 000
- Teljes dsszegbdla vallozd javadalom 148 968 735
~ Teljes Osszegbdla veretGk javadalmardsa 103 384 020
- Teljes dsszegb6! az ABA kockézati profiljara tevékenységiik révién Knyepes haldst gyakorlok javadalmazisa 277337700
Kedvesményezettek sxima 398
Kifizetell nyereségrészesedds 0
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11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) illikvid eszkozeinek, likviditas kezelésének és
kockizatkezelésének bemutatisa

a) Az ABA eszkizel kozott a zard napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jellegiikné! fogva
kislonleges szabdlyok vonatkoztak volna,

b} Az ABA az adott idészakban likviditdskezelésével kapcsolatos 1) megdllapoddst nem kotott.

¢) Az ABA kockazati profilja a multbeli hozamok szérdsan alapulé SRRI mutaté szerint 1-es kockdzat/nyereség profilu
besoroldst kapott az elmilt 5 évre visszatekints heti hozamok széréddsa alapjan. Ez az Alap adolt esetben nem
megfeleld olyan befektetdk szdmdra, akik 1 éven belill ki akarjak venni az Alapbél a pénzitket,

Az Alapkezeld nyomon koveti és méri az ABA-val kapcsolatban fenndlld potencidlis kockdzatokat, gy, mint piaci
kockdzat, partner kockézat és fikviditdsi kockdzat. Az Alapkezeld rendszeresen ellendrzi az Alap likviditasat, tovabba
azt is, hogy a befektetési stratégia 9sszhangban van-e a visszavaltasi politikdval. A portfolidba vasarolt eszkdzok
kivalasztdsa sordn azok likviditasi profilja is meghatarozasra kertl, amit folyamatos feliilvizsgalat kévet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszieket
végez, mind rendes, mind rendkivili likviditasi feltételek metlett, amivel nyomon tudja kdvemi alapjainak likviditasi
kockazatat.

Amennyiben a likviditdst veszélyeztett rendkivili helyzet 4ll eld, gy a kockédzatkezelés haladéktalanul dontési
javaslatot terjeszi az Alapkezeld dontésre jogosult vezetd tisztségviseldi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhatd tokedttétel mértékében bekbvetkezé valtozasok
bemutatasa

Az ABA nem alkalmaz tbkedttételt,

13. Az Alap sajat illetve, az Alap portfoliojaban év végén tényleges befektetésként szerepld
befektetési alapokat terhelé befektetési alapkezelési dijak mértéke

Eszkdz megnevezése Nemzetldzi azonosité Ahll:::ée:i_eéllii] dij
Erste Euro Ingatlan Alap HUO000707740 1.30
Erste Euro Pénzpiaci Befekietési Alap HUQD00706007 0.20
Erste Nyiltvég(l Ingatlan Alap HUG000703{60 1.30
Lrste Tékevédett Pénzpiaci Alap HU0000702006 1.00
Erste Alpok Ingatian Alapok Alapja HUMO0703830 1.00

Budapest, 2016. aprilis 22.
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