Erste Stock Global HUF Alapok
Alapja

2015. évi éves jelentése



Tartalomjegyzék

Flggetfen kdnyvvizsgaldi jelentés

Eves jelentés



Ernst & Young Kft. Tel: +36 1 451 8100
Ernst & Young Ltd. Fax: +36 1 451 8199
H-1132 Budapest Vaci dt 20 www.ey.com/hu

ildi 1399 Budapest 62. Pf.632, Hunga Cg. 01-09-267553
Building a better IpEsto ] ngary 9 V75
working world

Flggetlen kényvvizsgaldi jelentés
Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

1) Elvégeztiik az Erste Stock Global HUF Alapok Alapja (tové&bbiakban ,,az Alap”) mellékelt
2015. évi éves jelentés 2., 3., 4., 5., 6. és 8. pontjaiban kozzétett szamviteli
informacidinak a konyvvizsgdlatat, amely szédmviteli informéciék a szédmvitelrél szélé
2000. évi C. térvény (tovabbiakban ,a szamviteli torvény”) az éves beszamold mérlegére
és eredménykimutatdsdra vonatkozé el6irdsainak megfelel6en kertiltek meghatdrozésra.

A vezetés felel6ssége az éves jelentésért

2.) Az Erste Alapkezel6 Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban "vezetés™) felelés ennek az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formékrél és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi
targyd térvények mddositdsardl szolé 2014. évi XVI. térvénnyel (tovdbbiakban ,.a
Torvény"), az abban szerepl§ szédmviteli informaciéknak a szamviteli torvény az éves
beszamolé mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozd el8irdsaival 6sszhangban
torténd elkészitéséért, beleértve a Térvény 132. § (1) bekezdésében eléirt informacidkat
és az eszk0zok és kotelezettségek leltdrral vald alatdmasztéséért, a kezelési kdltségeknek
az Alap letétkezel8je altal adott értékelése alapjdn torténd elszamoldsdért, valamint az
olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé
valjon az akar csaldsbdl, akdr hibabdl eredd lényeges hibds &llitdsoktdl mentes éves
jelentés elkészitése.

A kényvvizsgalé felelGssége

3.) ATorvény 135. § (1) bekezdésével sszhangban a mi felel8sségiink az éves jelentéshen
kozzétett szadmviteli informdacidknak a véleményezése kényvvizsgalatunk alapjan, és annak
vizsgalata, hogy az éves jelentésben bemutatott eszkizok és kitelezettségek idészak végi
leltarral aldtamasztottak-e, valamint az adott id&szaki kezelési kdltségek elszamoldsa a
letétkezel6 altal adott értékelés alapjdn tortént-e. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgdlatra vonatkozé - Magyarorszdgon
érvényes - torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljlink az etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a
kdnyvvizsgalatot gy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossdgot
szerezzlink arrdl, hogy az éves jelentésben kizzétett szamviteli informécidk mentesek-e a
l[ényeges hibas allitasoktdl.

4.) A konyvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljardsok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgdlati  bizonyitékot szerezni az éves jelentéshen kozzétett szamviteli
informacidkrél. A kivalasztott eljdrdsok - beleértve az éves jelentésben kozzétett
szamviteli informaciék akar csaldsbdl, akar hibdabdl eredd, lényeges hibas Aallitdsai
kockazatainak felmérését is, a konyvvizsgdld megitélésétsl fiiggnek. A kockdzatok ilyen
felmérésekor az éves jelentésben kozzétett szamviteli informdcidk gazdédlkodd egység
altali elkészitése szempontjébdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kozott
megfelelGek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsd kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozdéan véleményt mondjunk. A kdnyvvizsgdlat magdban foglalja tovdbbd az
alkalmazott szamviteli politikdk megfelel6ségének és a vezetés altal készitett szamviteli
becslések ésszerliségének, valamint az éves jelentésben kdzzétett szamviteli informéaciok
atfogd bemutatdsdnak értékelését.
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5.) Meggy8z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyUjt kényvvizsgdldi véleményiink megadasahoz.

Vélemény

6.) Véleménylnk szerint az Erste Stock Global HUF Alapok Alapja 2015. december 31-ével
végz8dd évre vonatkozd éves jelentésében kozzétett szdmviteli informdciék minden
lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrdl és kezel6ikrél, valamint egyes
pénzigyi targyd torvények mddositdsardl sz6élé 2014. évi XVI. térvénnyel, valamint a
szamvitelr6l sz6l6 2000. évi C. térvény az éves beszamold mérlegére és
eredménykimutatdsdra vonatkozd elSirdsaival 6sszhangban keriiltek 6sszedllitdsra. Az
éves jelentésben szerepld eszkdzok és kitelezettségek a leltarral aldtdmasztottak, az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelje dltal adott értékelés
alapjan kertiltek elszamoldsra.

Egyéb kérdések
7.) Kdnyvvizsgalatunk kizardlag az els6é bekezdéshen hivatkozott szamviteli informaciokra
vonatkozott, és nem tartalmazta az éves jelentésben bemutatott egyéb informdcidk

vizsgalatat.

8.) Az Alap 2014. december 31-i éves jelentését mads konyvvizsgdlo auditalta, aki arrol
2015. aprilis 22-én korlatozas nélkili véleményt bocséatott ki.

Budapest, 2016. aprilis 22.

S.\/k\[/\./k r) g "
Szabd Gergely Ha van
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgald

Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsdqgi szam: 003395
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Erste Stock Global HUE Alapok Alapja 2015, éves jelentése

1. Az Trste Stock Global HUF Alapok Alapja (tovdbbialkban: Alap) révid bemutatisa

Az Alap neve

Erste Stock Global HUF Alapok Alapja

Az Alap rividitett elnevezése
Lrste Stock Global HUF Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtaja o
Az Alap nyilvanos forgalomba hozatal Otjan létrehozott, nyilt végli AEKBV-iranyelv alapjan nem
harmonizalt értékpapir befektetési alap.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje a nyilvantartasba vételiél (2013, augusztus 06.) hatarozatlan ideig terjed.

Alapkereld

Erste Alapkezeld Zit.

Székhelye: 138 Budapest, Népfiirdd vu. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezeld

ERSTE Bank Hungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfirdd v, 24-26,
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmard ¢

Erste Befektetési Zit,

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzekszama: 01-10-041373

Kényvvizsgald

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatarol a kollektiv befektetési formakrdl és kezelOikrol, valamint
egyes pénziigyi targyl torvények modositasard! sz016 2014, évi XV torvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap kdnyvvizsgaldja: Imst & Young Kit.

Székhelye: 1132 Budapest, Véci Ut 20.

Cégjegyzékszama: (1-09-267553

MK VK nyilvantartasi széam: 001165; Pénziigyt intézményi mindsitési szam: T-001165/94

Eljaré konyvvizsgald neve: Havas Istvan

Lakeime: 1021 Budapest, Széher u. 10.

MKVK nyilvantartasi szam: 003395 Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E-003395/07

Netto eszkdzérték szamitas tipusa

Targynapi eszkozérték Targy +2 napon késziil  Targynapi eszkdzallomany
T+1 napi arfolyam adatok
Targynapt befektetési jegy forgalmi adatok
felhasznalasaval

Lrste Alapkezeld Zrt. l
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2. Vagyonkimutatas, a befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes dsszetétele

Lard eszhozértek Az esrkizik Zard eszlbzérték Az eszkizik
Megnevezés Targynap: 2014,12.31 | teljes portf. [ Targynap: 20153231  teljes portf.
(Ft) ardanyiban (% ) (F1) aranyaban (%)
OSSZES ESZKOZ 559 004 306 100.22% 1362235017 100.23%
Banki egyenfegek 42 305 393 7.58% 63 444 576 4.67%
Pénzforgalmi szdmia epyenleg 42 305 393 7.58% 63 444 576 4.67%
Lekdtdtt bankbetét 0 0.00% Y 0.00%
Atruhizhaté érték papirok 522 144 121 93.61% 1302152994 95.81%
Hitelviszonyt megtestesitd dredhpapirok 0 0.00% [ 0 0.00%
Dis zkontkincstarjegyek 0 0.00% 0 0.00%
MNB kétvények 0 0.00% { (.00%
Allamkistvények 0 0.00% 0 0.00%
Allami parancidval rendelkesd kdlvények 0 0.00% 0 (.00%
Hitelintézeti kGtvények 0 0.00% 0 0.00%
Véilalati kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Epyéb kistvények 0 0.00% 0 0.00%
lelrloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Kilfsldi kitvények 0 0.00% 0 0.00%
Részvények 0 0.60% i 0.00%
Hazai téasdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC résaviények 0 0.00% 0 0.00%
KOlBIdi résavények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektfv hefekietcsi értéhpapirok 522 144 121 93.61% 1302 142 994 LIRS EA
Nyiltvéptt alap befektetdsijepye - Hazai 0 0.00% O 0.00%
Nyilivépil alap befekietési epye - KUlildi 522144 12) 893.61% 1302152994 95.81%
Zarivégl alap befekicidsi jepye 0 0.00% {3 0.00%
SzArmartatott figyletek 6314 2608 -1.13% -15 672 598 -0.86%
Futures tigyletck 0 0.00% 0 0.00%
Forward tigyletek -6 314 208 -1.13% -11 672 598 -0.86%
Opeidk 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb szarmazialotl figyletek 0 0.00% 0 0.00%
Fgvéb eszkizik 869 000 0.16% [ 8 310045 0.61%
Befektetési szimla cgyenleg 0 0.00% 8310045 0.61%
Egyéb kiveteldsek 869 GO0 0.16% 0 0.00%
KOTELEZET TS IGEK -1 230202 0,22 % -3 147 519 -0.23%
Hitelallomany 0 0.00% G 6.0 %
Kiltségek -1 205 058 -0.22% -2 858 664 -.21%
Kiilinado ¢ 0,00% -161 612 -0.01%
Alapkezel6i dij -125 632 -0.02% =306 016 -0.02%
Forgalmazdi ¢ -711 616 -0.13% -1734092 -0.13%
Letélkereldi djj -31 691 -(.01% -791338 -0.01%
Konyvvizsgaldi dij -304 800 -0.03% 495 300 -0.04%
Feligycleti di) -31019 -0.01% -§2 306 -0.01%
Kozzétételi kdlisép { 0.00% { 0.00%
Fpyéh kotelezettség <25 144 0.00% -288 855 -0.02%
NETTO ESZKOZERTEK 557774 104 100.06% 1 359 087 498 100.00 %
Befeltetési jegyek darabszama 448 989 735 976 081 794
Egy fegyre jutd nettd eszkozérték 1.2423 1.3924
Erste Alapkezels Zrt. 2
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3. A forgalomban 1évi befektetési jegyek szdma

Targyidészak: 2015.01.01-2015,12.31

Forgalomban lévé befektetési jegvek szima 2015.12.31-én (db)

976 081 794

4. Az egy befektetési jegyre eso netté eszkozértek

Egy befektetésijegyre esd netto eszkdzérték 2015.12.31-én (Ft)

1.3924

5. A befektetési alap dsszetétele

Kategdridk ardnys az dsszes eszkdare velitve

Megnevezdés
‘ 2014.12.31 2015.12.31 Viltozds
A tdzsdén hivatalosan jepyzett dtruhazhatod erickpapiok 0.00% 0.00% 0.00%
Mias szabalyozoll piacon forgalmazoll &ruhazhald ériékpapirok 0.00% 0.00%% 0.00%
A kozelmiltbas forgalemba hozott atruhdzhald énékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Eryéb dtruhazhatd énékpapirok 93.41% M.91% 1.51%
Hitelviszonyt megtestesitd ériékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%

A 2004, ¢vi éves jelentésben a belekietési alap Gsszetélelének bemulaiisa sordan az ériékpapirok besoroldsa csak egy kategoriaba toriéni, aranyukal az
uiodsd ervényes eszkozénékben szerepld neud eszkoverickber viszonyitoiuk, A 2015 évi éves jeienidsben a papirokal a kategdriakban megidend
tulajdonsdgok szerint kozaljitk - a7z egyes kalepdriak kizott atfedés lehetséges ~ az ardnyukat a mérleg fBosszepher {Osszes cszkizhoz)
viszonyilva hatdroztuk meg. Az évek k0201 valiozds bemutatisa drdekében a 20040 évi adutok Mszdmitdsra kertdick,

Az alapnak nincsenck elkifonitett eszkGze.

6. A befektetési alap eszkozeinek alakulas a targyidoszakban

A befektetési alap eredménykimutatiasa

adatok ezer forintban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
L Pénziigyi miveletek bevételei 13 264 55 301
I {Pénzligyi miveletek raforditisat 11 183 51431
1. [Egyéb bevételek 2966 16 124
IV, (Miikodési kdltségek 8076 22299
V. |Egyéb raforditasok 106 848
Vi |Rendkivilli bevételek - -
VH. [Rendkiviili raforditdsok - -
VHI [ Fizetett, fizetendd hozam - -
IX. [Targyévi eredmény - 3138 - 3153

Erste Alapkezeld Zrt. 3
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Az eredménykimutatis adatainak részletes bemutatasa

Az Alap 2015, évi bevételei

adatok ezer forintbhan

Megnevezés Osszes bevétel Ebbdl pénziigyileg realizalt
bevétel

Pénziigvi mitweletek bevétele Gsszesen 55 301 55301
- Kamatbevétel pénzintézettél 306 306
- Ertékpapirok kamatbevétele 9 466 9 466
- Ertékpapirok arfolyannyeresége - .
- Hataridds ligyletek nyeresége 43701 43 701
- Devizis Ugyletek drfolyamnyeresége 1828 1 828

| Egyéb bevételek 16 124 16 124
- Dijvisszatérités 16124 16124
- Egyéb bevétel - -

Az Alap 2015, évi koltsegei, raforditasai

adatok exer forintban

Megnevezdés Osszes kbltség, raforditis Ebl,}_()l |3e nmgyrll.‘e g ::e’ahmlt
kiltségek, rafordifasok

Pénzitgyi mitveletel raforditasa dsszesen 51 431 51431

- Pénzintézetnek fizetett kamat - -

- Ertékpapirok kamatvesztesége

- Ertékpapivok drfolyamvesziesdae - -

- Hataridds miveletek vesdesége 50 667 30667

- Devizis Ugyletek arfolyanvesatesége 764 764
Miikodési kiltségek Osszesen 22299 19 684

- Alapkezeloi dij 3050 2744

~ Letétkezeld: dij 791 712

- Forgalmazasi dij 17 284 15550

- Bank és nyomtatvany kéltség 141 14]

-~ Konyvvizsgiloi dij 991 4935
- Eljarasi dij 42 42
Fovéb raforditis dsszesen 848 604

- Felligyeleti dij 283 202

- Kiignadd 565 402

- Egyéb raforditas - -
Netto jovedelem |- 3153 |

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekieti, A hozam a befektetés
jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiit mérhetd. A befektetdk a befektetési jegy visszavaltdsakor
realizaljak az elért érékndvekményt.

Lrste Atapkezeld Zit, 4
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A tokeszamla valtozasat

adatok forintban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
Targyidészakban eladott befektetési jegyek szima 262 607 103 765 779 886
Targyiddszakban visszavaltott befekietési jegyek szama - 101 221 251 238 687 827
Visszavasarolt befektetési jegyek drtékkillanbizete - 10027288 98 663 594
Eladott befektetési jegyek értékkiilénbozete 31126913 302 637 796
Ertékelési kiilonbozet tartaléka 89075338 £74 906 580
Uzleti évi eredmény - 3135395 3153303
A befektetések értéknovekedése, illetve értékestkkenése

adatok forintban

Megnevezés 2014.12.31 20158.12.31
Ertékelési kiilénbozet tartaléka 89075338 174 906 580
Ertékpapirok Gllomdnya 426 755731 1 128032479

Freékpapirok értékelési kitlonbazete

95 388 390

176 691 65C

Kovetelések allomanya 1461 512 5227030
Koveteldsek értékelési kinlénbézete 1150 142
Pénzeszkozik domdnya 41 711 725 63425693
Pénzeszkdzok értékelésikillinbozete (devizadrt, valtozasbdl eredd kiil.) 6 2274
Szarmaztatott Ugyletek ériékelési kiildnbzete - 6314 208 1782 654

Kotelezettségeknek értékelési kiilonbazete nincs,

7. Az Alap nettd cszkbzértékének és az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkizérickinek

alakuldsa a megel6z6 harom év végén

adatok forintban

Eszkozérték érvényességi
datuma
(honap utolsé munkanapja)

Netté eszkozérték

Egy befekietési jegyre jutd
netté eszkozérték

2013.08.05 200 420 884 1.0000
2013.12.31 299718 023 1.0421
20141231 557774 104 1.2423

Erste Alapkezeld Zrt. 35




Erste Stock Global HUF Alapok Alapja 20135, éves jelentése

8. A szarmaztatott figyletek részletes leirasa a targyvidoszakban, kategoridnkénti bontasban,
feltiintetve az ezekbdl eredé kitelezettségvallalas dsszegét

Nyitott hataridés eladasi poziciok

Eszkozérték érvényességi dituma | Eszkoz Mennyiség Eszkozértek (HUF)
’ {devizdban Kifejerve)
2015.01.30 EURHUF [ 773259 £ 975 401
2015.02.27 EURHUF 2303259 13 891 270
2015.03.31 EURHUP 3003 259 26138 247
2015.04.30 EURHUF 3203 259 -6 631023
2015.05.29 EURHUF 3353259 -7 832037
2015.06.30 EURHUF 3518259 -16 804 607
2015.07.31 EURHUF 3518259 12 649 295
2015.08.31 EURHUF 3753259 -333 079
2015.09.30 EURHUF 3738259 6914 046
2015.10.30 EURHUF 3738259 4162783
2015,41.30 BURHUF 3738239 | 538 871
2015.12.31 EURHUF 3863 239 -1 782 654

9. A befektetési alapkezeld mikidésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakuldsara haté fontosabb tényezék bemutatisa

9.1. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajara haté tényezok
2015, 1. negyedéy

A 2015-6s év elsd negyedévénck grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a toke-, és drupiacokon alapvetden a
befektetdi optimizmus volt az irdnyado, A legjelenibsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&PS00) a negyedév sordn
j csticsta mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mir alig mutattak a tavaly év végi
szintjitkhoz képest valtozést (S&P300: +0,44%, DITA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsé negyedév sordn 20% koriii ndvekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUS0 is 17,51%-kal
emelkedett. (Természetesen az eurdpai indexek dollarban mért teljesitménye a 10% kortli idei dollar erésddés hatdsara
ennél szerényebb.} A feilddd piacok teljesitményét bemutatd MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%]), mig a NIKKE] 10,06%-kal nétt,

Alapvetéen likviditds orientdll dralakulas volt megfigyelhetd a fejlett piaci kitvények esetében is. A negyedéy soran
még az idei kamatemelést drazo amerikai 10 éves allamkdivények hozama is kdzel negyed szdzalékkal tudott
cskkenni, melynek eredményeként a marciust 1,93%-on zarta. A beindulé ECB eszkzvasarlds hatdsira az eurdpai
allampapir hozamok még a tengerentilinal is nagyobb mértékben cskkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, ¢s a safe haven hatassal is thmogatott
svdjei tiz éves hozam mar negativ (minusz 0,06%) A jelentds kotvényhozam csokkenés és a dollrerdsidés

Erste Alapkezeld Zrt. o
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éi;éﬂill}él1>;¢1{éi]i a feilett piaci kotvények arfolyam-alakulasat reprezentald Ciii World BIG index a negyedév sordn Lobb
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkdzi tendencidknak — ¢s likviditasbdségnek — megfelelden a magyar allampapirok
esetében is folytatddott a hozamestkkenés, melynek eredményeként a magyar kdtvényindexek idén 2,5%-kal béviiliek.

Az drupiacokon azt lathattuk, hegy a tavalyi masodik félévében lezajlott 50%-o0s zuhandshoz képest az olaj piacan az
elsé negyedévben mar nem volt ilyen komoly valtozds (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany ara a negyedéyv
soran szinte vialtozatlan maradt (1183, lusd/uncia, minusz 0,08%-0s negyedéves valtozas). A devizapiacon lényeges
lépés volt, hogy a CNB elttrdlte az FEURCHF 1,2-es limitét, mely a svdjei frank ersddéséhez vezetett, A kozelg
kamatemelést arazé USD a monetdris lazitdst mepgkezdd eurdval szemben a negyedév sordn az év eleji 1,22-¢s szintrdl
1,07-1g erésdddtt. Szintén erdsadstt a forint is, mely a negyedévet a lélektani 300-as szint alatt zarta (dec. 31.; 314,89),

Ha az eurdpal és az amerikai monetdris politikdl vizsgaljuk, tgy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetdris
politika eltérd fazisiban van. Amerikdban maér tavaly novemberben megsziint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkOzvasarlasdbdl fakadt és a piaci szereplék méar a FED kamatemelési ciklusanak megkezdésének iddpontjat
latolgatjak. Ezzel szemben Eurdpaban még csak mdrciusban indult el a 60 miiliard euros havi keretOsszegli
eszktizvasarlasi program, mely 2016. dszéig mindenképp ki fog tartani,

Fountos esemény volt a negyedév sordn a marciusi Fed iilés. Yellen elndk asszonynak az Ulést kbvetd kommentjében
mdr nem szerepelt a | tiirelmes™ kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa meghkezdése
kapesdn tirelmetlen volna. A gyengébb GDP vérakozdsok kapesin gy tinik, hogy a kamatemeliési ciklus
megkezdésének idépontja a kordbban vért jiniusi idoponthoz képest csuszni fog. Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az elsd kamatemelésre csak szeptemberben keritl sor, A kamatemelési ciklus 2015-6s megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevigott az is, hogy 2015, cleién a 17 Fed dontéshozd koziil 15-en még december végéig
kamatemelésre szdmitottak. Azonban a 2015. év végére vonatkozé amerikai alapkamat becslések kozépértéke tovabb
csokkent, igy a negyeddv vépére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonio vdrakozas 1,125%-o0s
érickével,

Ha az Eurdpai pazdasagot vizsgaljuk, tgy azt lathatjuk, hogy az ECB pazdasagi eldrejelzései — szemben az USA
gazdasdgira vonatkozd varakozdsokkal - folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECB az idei évre 1,5%-0s
{korabbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-o0s (kordbban csak 1,5%) niivekedést var, A gazdasagi ndvekedést mar
nem csak a lakosségi fogyasztds, hanem a gyengiild eurdn keresztitl javuid export versenyképesség is segiti,

JO15 L negyeddy

A 2015-0s év masodik negyedévének grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az ¢lsd negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvet8en a befektetdi pesszimizmus volt az irdnyadd. A legjelentdsebb tengerenttli
indexek a negyedév sordn kismértékben gyengiiltek. (S&P500: minusz 1,29%, DA minusz 2,11%). Az eurdpai feilett
piaci indexek —~részben a gorog helyzet okozia regiondlis bizonytalansdg miall — viszont mar nagyobb mériékben estek.
A német DAX 9,55%-kal csokkent és az atfogd europai index a DIEUSO is 8,2%-kal esctt. A negyedév soran a tavalyi
évben lemaradd magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-ot) nytjtott, melynek hatdsira az
idei évben a hazai index emelkedés mdr meghaladia a 30%-ot. Bzt az clsd féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta felilmuini, Iranydt tekintve a magyar piachoz hasonloan - bar attd] jelentdsen elmaradd mértékben —
emelkedett a feilédd piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, HI: 1,67%), és a
negyedév sordn szintén emelkedett a japdn Nikkei225 (+4,31%).

Az eurbpai és az amerikai részvénypiacokhoz hasonldan kockdzatkeritléd befektetdi hangulat volt tapasztalhaté a
kbtvénypiacokon is. A negyedév soran az idei kamatemeldst drazd amerikai 10 éves allamkotvények hozama 0,40
szazalélkal emelkedeit, melynek eredményeként a janiust 2,36%-on zirta. A gordg eurdlagsig felfliggesziésével
kapesolatos befektetdi talalgatasok hatdsdara az eurdpai allampapir hozamok még a fengereatulinal is nagyobb
mértékben emelkedtek, Ennek eredményeként a német 10 éves hozam a negyedév végén mar 0,77%-ra (-+0,56%), az
olasz 10 éves 2,31%-ra (+1,00%) emelkedett, mig a safe haven hatdssal is tAmogatott svajci iz éves hozam mindéssze
0,10%-0on zarta a félévet. Még ezen megemelkedett szintek mellett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befekietdk, akik a 10 éves német dllamkotvényeket ezen hozam mellett megvdsdroltdk és azt a futamidd végéig
megtartjak, realizalhatnak-e barmiféie redljévedelmet az ECB 2%-o0s inflacios célja meilett.

A negyedéves kétvényhozam emelkedés és a dollar gyengillés credményeként a fejlett piaci kitvények drfolyam-
alakuldsat reprezentaid Citi World BIG index a masodik negyedévben 4,1%-kal esokkent, azonban az index értéke az
elsd félévben Osszességében még gy is 4,9%-kal emelkedett az ¢isd negyedéves kiugrd teljesfiménye miatt. A
nemzetkdzi kockdzatkertilési tendencidknak megfeleléen a magyar allampapirok esetében is emelkedtek & hozamok,
melynek eredményeként a magyar kitvényindexek minusz 1% kortili negyedéves teljesitményt nyGjtotiak.
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Az drupiacokon azt lithattuk, hogy a tavalyi év kdzepdtol lezajlott €6bb mint 50%-0s zuhandshoz képest az olaj piacan
a masodik negyedévben mar stabilizdlddds zajlott, ipy a Brent 6bb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-o0t meghaladd
mértékben emelkedett. Az arany dra a negyedév sordn szinte valtozatlan maradt (1172 wsd/uncia, minusz i%-0s
negyedéves elmozdulas). A negyedéy soran a £6 devizaparokban nem volt iényeges viltozds, igy az EURUSD 1,11-en,
mig az USDIPY 122-0n zart. A kockdzat keriilés erdsodésével a forint az eurdval szemben a marcius végi 300 alatti
szintérél a negyedév végére 315,04-ig gyengilit,

Ha a magyar gazdasag adatait részletesen is megvizsgéliuk, tgy azt lathatjuk, hogy az elézé ¢vhez hasonidan 2015-ben

tovabbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasagi adatok alapjan az latszott, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP bdviilést kivetden az elsé negyedévben év/év alapon a gazdasagi ndvekedés még mindig 3,5% volf, mely
dinamika szemponijabol tovibbra is Europa éimezényébe helyezte a magyar gazdasdpot. A novekedés hajtdereje most
is az export orientalt ipari termelés, ezen beliil is az autdgydrids voit. Felhasznalasi oldalrél a GDP-t a 10%-o0s
mértékben bévilld export és a lakossagi fogyasztas tAmogatja,

Ha az curdpai eseményeket is megvizsgaljuk, Ugy szembetlinik, hogy a mdsodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartottak a gorog események alakulasa. A kiindulépont az, hogy jelenleg Gordgorszag
180%-0s GDP aranyos allamaddssaggal rendetkezik, melvet piaci kamatszint meliett Gdrogorszag a tovabbiakban mar
nem tudott manageini,

2015, 111, negyedév

A harmadik negyedév grafikonjaif vizsgélva azt lathatjuk, hogy a piacoken alapvetden a befektetdi pesszimizmus volt
az iranyado, melynek hatésara az elmilf néhany év leggyengeébb negyedéves teljesitményét hoztdk a tdkepiacok és sok
esetben mar az indexek I-11] negyedévi dsszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentésebb tengerentiii
indexek a negyedév soran gyengiiltek (S&PS00: minusz 6,94%, DHA: minusz 7,58%, Nasdag Comp.: minusz 7,35%).
Az eurdpai fejlettpiaci indexek még az amerikai mutatokat is meghaladé mértékben estek, A német DAX 11,74%-kal
csokkent és az atfogd 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 egyitt is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végdig meghaladia a 25%-ot, Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a tézsdeindexek k6t
a legnagyobb mértékil navekedést tudta magaénak, A kinal Gkepiacok gyengélkedése miati a fejiéds piacok
{eljesitménydl reprezentald MSCE Emerging index is napyot esett (Q3: -18,533%, YTD: -4,639%), ¢s a negyedév sordn
szintén jelenidsen gyengih a fapin Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az eurépai ¢s az amerikai részvénypiacokidl eltérden az allampapirokat keresték a befektetfk. Annak ellenére, hogy
féléves idétavban a befektetdk mar ekkor is kamatemelésre szamitottak a FED-48], az amerikai 10 éves dllamkdtvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szazaiékkal csokkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zérta,
Az eurdpai allampapir hozamok az ECB allampapir-vésaridsanak hatasdra szintén csokkentek. 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 kotvényhozam cstkkenés eredményeként a fejlettpiac kotvények arfolyam alakulasat
reprezentdlo Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei évben dsszességében
mar 6% feletti emelkedést produkalt. A nemzetkdzi katvénypiaci optimizmusnak megfeleléen a magyar dllampapirok
esetében is cstldcentek a hozamok, melynek credményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti negyedéves
teljesitményt nyqjtottak.

Az arupiacokon azt lathattuk, hogy a mésodik negyedéves olaj piaci feilenditlést kovetden a globdlis és a kinai
nivekedési kildtdsok boriisabba valdsdval a harmadik negyedévben az drak tovabb estek, fgy a Brent és a Crude is
15%-01 vesztell az €rtdkébol, Az arany dra a negyedév sordn szinién csokkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves elmozdulas), A vizsgalt idészakban a O devizapdrok jegyzésében nem volt Iényepes valtozds, igy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDIPY 120-on zart. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
ehnozdulast, és szeptember 30-4n 313,32-es szinten 4lit.

A nemzetkdizi piacok részletesebb vizsgalatanal szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetdket a Kinai
tézsdei Bsszeomlas és a hozzd kapesolddd globalis novekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betdlté
FED kamatemelésével kapesolatos varakozasok tartottdk izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasag éiénkitése
végett 2008, vépétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasag organikus ndvekedésének beinduldsdval
és/vagy az inflacias nyomas megjelenédsével megemelhetdvé valik. Az elmilt egy évben az elemzoi eldrejelzések mar a
kamatemeiési ciklus megkezdésének idbzitésére vonatkoztak,
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Ha dinamikgjdban vizsgaljuk a kamatemelds kérdését, akkor az latszotf, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének idopontjat folyamatosan tolta. A negyedév sordn is a taldlgatasok kozéppontjaban az &llt, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-¢ a kamatemelési ciklusét vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogato taktika/stratégia
fog folytatédni,

2015, 1V. negyedéy

A tavalyi év utolsd negyedévénck grafikonjait vizsgalva a killonbozé piacokon vegyes irdnyt clmozdulasckat
lathattunk, Altalanossagban eimondhaté, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgdsdnak irdnya
sokszor azonos voit, bar tdbb esetben csak az utolsd negyedév teljesitménye hiizta a pozitiv tartomdnyba az dves
mutatdkat. fgy példdul a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot ért e, melybdl az ulolsd negyedév 11.21%-kal
részesedett. Hasonloan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsd negyedévben 9,46%-0s teljesitményt ért el, és igy a
japdn tozsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Mésrészrél a tobbi részvényindexek esetében megfigyelhetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régiotd] fiiggetlentl lényegében ,plusz nullds” éves teljesitményt nyujlottak, azonban néhdny
amerikai tézsdeindex a viszonylag jé negyedik negyedéves teljesitménye cllenére az év egészét tekintve minuszban
maradt (S&P Q4: +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar tézsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mezénybol. Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolsé negyedévben is 14.49%
volt az emelkedés mértéke, mikdzben a fejlédé piacok 4tfopd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kai esett.

Az drupiacokon Ggy a negyedik negyedévben, mint a 2013-0s év egészét nézve is bords hanguiat uralkodott. A tavalyi
évben az olaiar (a brent €s a crude) jegyzése is t6bb mint 30%-kal csokkent, és csak a negyedik nepyedévben az
arcsdkkenés mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekdzben az arany érfolyama tavalyi évben 10,45%-ot esett. A
dollarban jegyzett nyersanyagok arcstkkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a doltar 10,1%-kal erdscdott
az eurdhoz képest.

A fejlett orszagok 4llampapir hozamainal - a laza monetaris kondicidknak kdszénhetden - a tavalyi évben nem volt
jelentds valtozds és meglartottdk rekord alacsony szintjeiket. lgy az amerikai 10 éves allamkotvények 2,27%-on, a
német 10 éves kistvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves dllampapirok 1,59%-o0s hozammal zartik az évet,

Ha a fenti dltaldnos piaci atekintést kitvetden a negyedévhen publikalt hazal makrogazdasagi adatokat alaposabban is
megvizsgdljuk, tgy nem mehettiink el 26 nélkiil a december elején kijoit a részietes magyar GDP becslés melieit. Az
adat alapian a magyar gazdasdg & harmadik negyedévben az eldzé ¢v hasonld iddszakihoz képest 2,4%-kal bovilt,
mely vgyan az clbzetes adamdl (+2,3%4) jobb, azonban az idei elsd negyedéves (+3,53%) é8 a masodik negyedéves
(+2,7%) GDP adaito] is elmarad. Terilieti 8sszevetésben sem javult a kép, hiszen a régios orszagok mind magasabb
negyedéves mutatokat produkaliak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a romanok 3,6%-kal,
mig a szlovdkok 3,7%-kal béviiltek, rdaddsul ezt a novekedést joval alacsonyabb arany( EU fejlesziédsi tAmogatds
mellett ériék el, mely a gazdasdguk egészségesebb jelliegét sugatija,

Ha az eurépai gazdasdgi ndvekedést is megvizsgdiiuk, akkor az latszik, hogy az curd zonat a magyar gazdasagndl joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az eurd-zéndra vonatkozd 2015, évi GDP ndvekedés 1,5%. Raadasul az eurdpai
pazdasagl ndvekedds dsszetételét vizsgalva az egyes régiok kozott is komoly eltéréseket taldlhatunk. Ugy tiinik, hogy a
periféria orszagok az FECR &llampapir vasarlasai dlal teremtett nyomott kamatkdrnyezetbdl jobban tudtak profitalni és
magasabb névekedési litemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés atakulasat vizsgalva - mely altaldban jo
indikdtora lehet a jovobeli GDP nivekedésnek is - még nagyobb az adatok szérddasa. A dél-eurdpai allamok kozdl
Olaszorszig és Spanyolorszdg is kimagasiik az ipari termelésének bOviiési {itemével. Bzzel szemben a zérd korili
német ipari termeiés ndvekedds joval kiabranditobb és kijdzanitébb.

A negvedik negyedéy tengerentdli eseményed kiziil hatdsaval kiemelkedik, hogy december 16-dn a FED 9 ¢ves sziinet
utan 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatdl. A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepléknek mdr a 90%-a szdmitott, {gy az semmiképpen sem volt meglepetés ¢és a kamatemelésre adott piaci
reakeiok is meglehetdsen visszafogottak voltak. Az S&P év végéig meptartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
semm mutatott jelentds erdsddést.

A nemzetkozi piacok vizsgdlatand) nem mehetiink el szd nélkil az eimuit iddszak kinai események melleit sem. A
kinai tbzsde - annak ellenére, hogy a tavalyi évben mér t6bb mint 30%-kal érickei6dott le - az idei év elején folytalta a
mélyrepiilését, Janudr elsd hetében két nap is 7-7%-0s esést szenvedett ¢l a kinai borze. Megitéiéstink szerint a
legnagyobb kockazatot, a kinai tdkepiaci krizisnek a kinai tdrsadalomra torténd atferibzodése” jelentheti, melytél az
orszagol vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmalt 1 évben mar {8bb szdz militdrd dollarny) jiant
forditott a kordbban buborékot fiijo kinai tdzsde zuhanasdnak megéllitasara...
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9.2. Az Alapkezelé miitkbdésében bekovetkezett valtozasok

Az elmiit évben a Tarsasag tulajdonosi szerkezetében valtozds nem kovetkezett be. A 2009, ¢vi tulajdonos valtast
kivetden a tarsasag 100%-0s tulajdonosa Frste Assel Management GmbH. A cégjegyzékbe térténd bejegyzés 2009.
februdr 9-én (ériént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kbzvetett tulajdondban aiio tarsasaga, mely
stratégiai irdnyftasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési izletag infrastrukiiirdiat.

A Térsasagnal sem az irdnyitasi struktiraban sem a tevékenységi korében jelentds véltozas nem kdvetkezetl be az idei
év soran. A Téarsasag 2014, jilius 21-én a Kbfiv. 203.§-anak (1) bekezdése alapjin nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbftv. rendefkezéseinek minden tekintetben megfelel,

A 2015-0s évben az Alapkezeld alapjaiban szamottevd viltozas nem tortént. Az Alapkezeld 2015, aprilis 30.-val az
Erste Tékevédeit Allampapir Alapjat beolvasztotta az Erste Tokevédett Pénzpiaci Alapba. A t8bbi alap vonatkozasaban
sem szamottevd befekietési politika, sem névviltozds nem {0rtént az év folyamdn. Az Alapkezeld 2015-ben 4 alapot

nem inditott.

A 2015-8s eszienddben az Alapkezeld meptartotta a megeldz6 évben kialakitott befekietési alapjainak palettajat. Az
Alapkezeld befekietési atapokban kezelt alloménya az elsé honapokban meghaladta az év végi dllominyt, majd
csokkenés kovetkezett be. A csokkenés jelentbs mértékben az Erste Bank fizetésképrelenségérdl elterjedt valdtlan
rémhir hatasa volt. Ezt kdvetden a vallalat célja volt az allomdny stabilitdsa &s a biztonsagtudat megteremtése. Az év
utolsé hénapiaiban jelentds mérték friss tOkebedramlisnak koszonhetben az v végi dllomany 2.3%-kal ndtt és
meghaladta a 893 milliardot.

A befektetési alapok piacdra vegyes hatassal volt a tavalyl év elsé harom negyedévében tostént kamatvagasi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezddértékrol egészen 1,35%-ig sitllyedt. A teljes év folyaman a befekietési
alapokba 182,9 milliard 0j befektetés dramlott be, ami majdnem duplaja volt az azt megeldzd évinek. Az Erste
Alapkezeld 2.3%-0s allomanyndvekedésével év végére 10.08%-os piaci részesedést éri el a nyilvanos befekietési
alapok piacan. Bz az egy évvel megel6z0 adathoz képest 0.33 szézaiékpontos csokkendst evedményezetl, amivel &

A vagyon $s portfélickezelés is ndvekedést tudott felmutatni az év soran. A 2015-8s ndvekedés jelentds részben a
biztositéi portolick nivekedésének volt kiszdnhetd. A biztositdi portfolidk az év sordn 17.8%-kal, a DPM portiélio
1.0%-kal, valamint a nyugdiipénziari  vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak ndvekedni. Az Erste Alapkezeld
figyfélmindsitésekkel kapesolatos eurdpai torvényi valtozasokra tekintettel, cégesoport szintdl hatékonysagnovelés
céljabél, magdniigyfeleit folyamatosan atirdnyitia a bank csoporton belilli privat banki illetve brokeri Gzletdgnak, ezzel
egyéb portfélidkban kezelt dllomdnya jelentds mértékben 73.6%-kal csdkkent.

Az Alapkezeld dltat kezell tefjes vagyon 2015-ben 2.5%-kal névekedett és 1035 milliard forinton zdrta az évet,

10, Az Alternativ Befektetési Alapkezeld (ABAK) altal az adott idészakra kifizetett
javadalmazas bemutatisa

adaiok forintban

Megnevezés Osszeg
2015, évre kifizetett javadalmazds teljes Osszege 501057735
- Telies Bsszepbol a rdgzitelt javadalom 352 089 000
- Telies Bsszegbdla vaitozd javadalom 148 068 735
- Teljes Gsszeghbdla vezetdk Javadalmazisa 103 384 (20
- Telies ¢ésszeghdlaz ABA kockazati profiliara tevékenységitk révén lényepes hatdst gyakorldk javadalmazisa 277337700
Kedvezményezetiek szdma 3968
Kifizetetl nyereséprészesedés o
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11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) illikvid eszkozeinek, likviditas kezelésének és
kockazatkezelésének bemutatasa

a) Az ABA eszkizei kozott a zaré napon nem szerepeltek olyan eszkdzok, amelyekre nem likvid jellegliknél fogva
kiillonleges szabélyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adott iddszakban likviditaskezelésével kapesolatos j megéllapodast nem kotott,

¢) Az ABA kockézati profilja a multbeli hozamok sz6rasén alapulé SRRI mutaté szerint 6-os kockazat/nyereség profili
besorolast kapott az induldsa 6ta eltelt idészak visszatekintd heti hozamainak és a mogottes befektetési alapbol épitett
modell heti szorodésa alapjan. Ez az Alap adott esetben nem megfelel$ olyan befektetok szamara, akik 5 éven belill ki
akarjak venni az Alapbdl a pénziiket.

Az Alapkezeld nyomon koveti és méri az ABA-val kapcsolatban fennallo potencidlis kockdzatokat, ugy, mint piaci
kockazat, partner kockdzat és likviditasi kockdzat. Az Alapkezeld rendszeresen ellendrzi az Alap likviditasat, tovabba
azt is, hogy a befektetési stratégia dsszhangban van-e a visszavaltdsi politikdval. A portfolioba vasérolt eszkozok
kivalasztasa soran azok likviditasi profilja is meghatérozasra keriil, amit folyamatos feltilvizsgalat kovet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezel6 rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkiviili likviditési feltételek mellett, amivel nyomon tudja kovetni alapjainak likviditasi
kockézatat.

Amennyiben a likviditast veszélyeztetd rendkiviili helyzet all elé, ugy a kockazatkezelés haladéktalanul dontési
javaslatot terjeszt az Alapkezelé dontésre jogosult vezetd tisztségviseldi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhato tokeattétel mértékében bekivetkezd valtozasok
bemutatasa

Az ABA nem alkalmaz t6keattételt.

13. Az Alap sajat illetve, az Alap portfoliéjaban év végén tényleges befektetésként szereplé
befektetési alapokat terheld befektetési alapkezelési dijak mértéke

Al 1ési dij
Fszkz megnevezése Nemzetk ozi azonosito apk?ze' estdl
mértéke
ESPA Stock Global EUR AT0000673314 1.80
Erste Stock Global HUF Alapok Alapja HU0000712492 1.80

Budapest, 2016. aprilis 22.

G,
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