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Flggetlen konyvvizsgaloi jelentés
Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

1) Elvégeztiik az Erste Toékevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap
(tovabbiakban ,,az Alap™) mellékelt 2015. évi éves jelentés 2., 3., 4., 5., 6. és 8. pontjaiban
kbzzétett szdmviteli informdcidinak a kényvvizsgdlatat, amely szamviteli informacidk a
szamvitelr8l sz616 2000. évi C. térvény (tovédbbiakban ,a szémviteli torvény”) az éves
beszamold mérlegére és eredménykimutatdsara vonatkozd elSirdsainak megfelelGen
kertltek meghatdrozdasra.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

2.) Az Erste Alapkezel6 Zrt. ligyvezetése (tovdbbiakban "vezetés") felelés ennek az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formdakrdl és kezel&ikrél, valamint egyes pénziigyi
targyd torvények mddositasarél sz6l6 2014. évi XVI. toérvénnyel (tovdbbiakban ,a
Torvény"), az abban szerepl6 szdmviteli informdcidéknak a szamviteli térvény az éves
beszamolé mérlegére és eredménykimutatdsara vonatkozé elirdsaival dsszhangban
torténd elkészitéséért, beleértve a Toérvény 132. § (1) bekezdésében eldirt informacidkat
s az eszkdzok és kotelezettségek leltarral valé aldtdmasztdsdért, a kezelési koltségeknek
az Alap letétkezelGje altal adott értékelése alapjan torténd elszamoldsaért, valamint az
olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet&vé
valjon az akar csaldshdl, akdr hibabdl eredd lényeges hibds allitdsoktdl mentes éves
jelentés elkészitése.

A konyvvizsgalo felelGssége

3.) ATorvény 135. § (1) bekezdésével sszhangban a mi felelésségiink az éves jelentésbhen
kozzétett szamviteli informécidknak a véleményezése kényvvizsgalatunk alapjan, és annak
vizsgalata, hogy az éves jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek id6szak végi
leltarral aldtdmasztottak-e, valamint az adott id6szaki kezelési kéltségek elszamoldsa a
letétkezeld altal adott értékelés alapjan tértént-e. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozdé - Magyarorszagon
érvényes - torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kévetelményeknek, valamint hogy a
kényvvizsgdlatot dgy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossdgot
szerezzlnk arrdl, hogy az éves jelentésben kdzzétett szamviteli informaciok mentesek-e a
Iényeges hibds allitdsoktal.

4.) A konyvvizsgalat magdban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtdsat, amelyek célja
konyvvizsgalati  bizonyitékot szerezni az éves jelentésben kdzzétett szamviteli
informaciokrol. A kivdlasztott eljardsok - beleértve az éves jelentésben kbzzétett
szamviteli informdciok akdr csaldsbél, akdr hibdbdl eredd, Iényeges hibds allitésai
kockazatainak felmérését is, a konyvvizsgdlé megitélésétsl fiiggnek. A kockazatok ilyen
felmérésekor az éves jelentésben kézzétett szédmviteli informéciok gazdélkodd egyséq
altali elkészitése szempontjabdl relevdns belsd kontrollt azért mérlegeljik, hogy olyan
kényvvizsgalati eljdrasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott
megfelel6ek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsé kontrolljdnak hatékonysdgara
vonatkozdan véleményt mondjunk. A kényvvizsgilat magaban foglalja tovabbad az
alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés altal készitett szamviteli
becslések ésszeriiségének, valamint az éves jelentéshen kizzétett szamviteli informacidk
atfogdé bemutatdsanak értékelését.
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5.) Meggydz6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt kényvvizsgaldi véleményiink megadéséhoz.

Vélemény

6.) Véleménylink szerint az Erste T6kevédett Kamatoptimum Nyiltvégli Befektetési Alap
2015. december 31-ével végz6do évre vonatkozd éves jelentésében kdzzétett szamviteli
informdciok minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrél és kezelSikrél,
valamint egyes pénziigyi targyd térvények médositdsardl szolé 2014. évi XVI. tdérvénnyel,
valamint a szdmvitelrél sz6l6 2000. évi C. térvény az éves beszdmold mérlegére és
eredménykimutatasdra vonatkozé el8irdsaival dsszhangban keriiltek 6sszedllitdsra. Az
éves jelentésben szerepld eszkdzok és kotelezettségek a leltarral aldtdmasztottak, az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezel8je &ltal adott értékelés
alapjan keriltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

7.) Konyvvizsgdlatunk kizdrélag az els6 bekezdésben hivatkozott szamviteli informdcidkra
vonatkozott, és nem tartalmazta az éves jelentésben bemutatott egyéb informdcidk
vizsgalatat.

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

Budapest, 2016. aprilis 22.
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Lrste Tékevédett Kamatoptimum Nyilivégll Befekietési Alap 2015 éves jelentése

1. Az Erste Tokevédett Kamatoptimum Nyiltvégii Befektetési Alap (toviabbiakban: Alap)
révid bemutatisa

Az Alap neve

Erste Tokevédett Kamatoptimum Nyiltvégll Befektetési Alap

Az Alap korabbi neve: Erste Tékevédett Nyugdij Nyiltvégil Befektetési Alap

A névvaltozast jévahagyo Feluigyeleti hatarozat szama ¢€s kelte: EN-III/TTE-135/2010; 2010, aprilis 06,
A névvaltozas 2010. aprilis 07-én 1épett hatalyba.

Az Alap roviditett elnevezése

Erste Tokevédett Kamatoptimum Alap

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal 0tjan Iétrehozott, nyiltvégl értékpapir befektetési
alap. '

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasha vételétd] (2009, olddber 21161 hatdrozatlan ideig terjed.

Alapkezeld

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

Letétkezeld

ERSTE Bank Hungary Zit.
Szekhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd v, 24-26.
Cégjegyzekszama: 01-10-041054

Forgalmazd

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

lirste Alapkezeio Zit. i



Erste Tokevédelt Kamatoptimum Nyiltvégll Befektetési Alap 2015, éves jelentése

Konyvvizsgald

Az Alap éves jelentésének kdnyvvizsgdlatard! a kollektiv befektetési formikrdl és kezeldikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyh torvények médositdsardl sz016 2014, &vi XVI, térvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaldja: Ernst & Young Kft.

Székhelye: 1132 Budapest, Véei ut 20.

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MKVK nyilvantartasi szam: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001165/94

Eljard kényvvizsgald neve: Havas [stvan

Lakcime: 1021 Budapest, Széher u. 10,

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

Netto eszkozérték szamitas tipusa

Targynapi eszkdzérték Targy +1 napon készitl Targynapi eszkdzallomany
Téargynapi drfolyam adatok
Térgynapi befektetési jegy forgalmi adatok
felhasznalasaval

Erste Alapkezelé Zrt. 2



Erste Tékevédett Kamatoptimum Nyiltvégll Befektetési Alap

2015. éves jelentése

2. Vagyonkimutatis, a befektetési alap eszkiozeinek és forrasainak tételes Gsszetétele

Megneverdts

Zaro eszlbrérték
Targynap: 2014.12.31
{¥t)

Az eszlozik
teljes porti.
aranyaban (%}

Lard eszhizérték
Targynap: 20£5.12.31
(Ft)

Az eszkdzdk
teljes portt.
aranyaban (%)

QSSZES ISZKO?Z, 130 985 534 592 100.15% 123 090 805 072 100.14%
Banki egyenlegek 33413197535 25.55% 38254 194 526 3%
Pénzivrgalmi szimla cgyenleg 5748419 0.00% 639 813329 0.52%
Lek$tdl bankbetdt 334074491106 25.54% 37614381 197 30.60%
Atrubizhaté értékpapirok 100 224 392 949 76.63% 84 566 655 190 68.80%
Hitelviszonyt megtestesitdf értdkpapirok 100 124 036 108 76.55% 84 252290671 65.54%
Diszkonikincstarjegyek 0 0.00% 498 847 500 0.41%
MNB kétvények 0 0.00% 0 (.00%
Allamkitvények 570968 162 169 44.34% 42 589951612 34.65%
Allami garancidval rendelkezd kitvények 30 266 869 659 23.14% 26726750614 21.74%
Hitelintézeti kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Vallalati kotvények 11 859 004 280 9.07% 11924 463 807 9. 70%
FEpyéb kiitvények (} (.00% 0 0.00%
lelzdloglevelek ¢ 0.00% 2512277138 2.04%
Killtldi kétvények { 0.00% 0 0.00%
Részvdnpek 0 0.80% 0 0.00%
Hazai16zsdcei részvények {0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTCrészvények 0 0.00% 0 0.00%
KiHsidi résavények 0 0.00% ¢ 0.00%
Kollektiv befekietési értéhpapirok 100 356 841 0.08% 314364 519 .26%
Nyiltvépd alap befekictési jepye - Hazai 100 356 841 0.08% 314 364 519 0.26%
Nyiltvépit alap befeltetési jegve - Kitlfoidi 0 0.00% 0 0.00%
Zéartviépl alap befekietési jegye ( 0.00% 0 0.00%
Srarmaziatott figyletek -2 T4E 173 339 ~Z.10% 186 0649 264 G.15%
Futures fipyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward figyletek -2 741 173 339 -2.10% 186 (49 260 0.15%
Qpeidk 0 (.00% 0 0.00%
Epyeb szdrmaziatolt ligyletek 0 0.00% 0 0.00%
Fovéb eszlfzik 89 117 447 0.07% 83 906 H96 0.07%
Befekietési szamia epyenleg {} 0.00% 83 905 345 0.07%
Egyéb kitvetelésck 89117447 0.07% 751 0.00%
KOTELEZETTS BGEK -189 862 625 -0.15% -168 280 861 -0.14%
Hitelillomdny 0 0.00% 0 0.00%
Koltségek -142 056 170 0,11 % -141 887472 -3.12%
Killdnado { 0.00% -14 880 022 -0.01%
Alapkezeldi dij -17 618 430 -(L01% 15330612 -0.01%
Forpalmazdi dij -99 837 771 -0.08% -88 120135 -0.07%
letétkerzeldi dij -15 660 827 -0.01% -14 513 905 -0.01%
Kényvvizspaloi di -8 558 142 0.01% -1 203 324 0.60%
Feligyeleti dij 381 000 0.00% -7619474 -0.01%
Kazctételi kdliség 0 0.00% 0 0.00%
Egvéb kitelezetts ép -47 806 455 -0.04 % -26 393 389 -0,02%
NEITO ESZKOZERTEK 130 795 671 967 100.00% 122922 524 211 100.00 %

Befektetési jepyek darabszama 95 216 498 038 87501 925 517
Fgy jegyre juté netté eszkizériék +.3737 1.4034
Ersie Alapkezeld Zit, 3




Iirste Tokevédett Kamatoptimum Nyiltvégil Befektetési Alap

2015, éves jelentése

3. A forgalomban 1évé befektetési jegyek szama

Téargyiddszak: 2015.01.01 - 2015.12.31

Forgalomban 1évé befekietésijegyek szama 2015.12.31-én {db}

§7 591 925 517

4. Az egy befektetési jegyre esé netté eszkdzérték

Fgy befektetésijegyre esd nettd eszkizérték 2015.12.31-6n (Ft)

1.4034

5. A befektetési alap osszetétele

Kategdridk ardnya az tsszes eszldzre vefitve

Megnevezés
2014.12.31 2015.12.31 Viltozds
A 16zsdén hivatalosan jepyzell dlruhazhatod értckpapirok 46.23% 33.44% -12.7%%
Mas szabdlyozoll piacon forgalmazott dtruhazhatod énékpapirok 0.14% 4.82% 4.68%
A kézeimiitban forgatomba hozott druhazhatd éntékpapirek 0.30% 8.75% 8.45%
Bayéb dtruhdzhatd értékpapirok 0.08% 0.26% 0.18%
Hitelviszonyl megtestesitd érickpapirok 76.44% 68.45% -1.99%

A 2014, évi éves jelentésben a befekietési alap osszetételének bomutaldsa soras az ériékpapirol besorokasa csak egy kalegoridba 10rént, ardnyukat az
ulolso érvényes eszkozérickben szerepld neltd cszkozériékher viszonyitoltuk, A 2013, évi éves jelentésben a papirokal a Rategdridkban megielend
ulajdonsagok szerint kozoljik — igy a2 cgyes katepdriak kozou atedds leheséges ~ az ardnyukat a mérleg 100sszegher {Osszes eszkézhor)

viszonyilva batdroziuk mep, Az évek kozotti vaitozas bemutatasa érdekében a 2014, évi adatok dtszamitdsra keritiek,

Az alapnak nincsenek elktlonitett eszkozei.

6. A befektetési alap eszkizeinek alakulis a targyidoszakban

A befektetési alap eredménykimutatasa

adatok ezer forintban

Megnevezés 2014.12.31 20151231
L | Pénzipyimiiveletek bevétele §232382 10 990 653
I |Pénziigyimiveletek riforditdsai 6 868 132 9428 370
Hi. [Egyéb bevételek - 1
IV, [Miikidési kiliségek 1694 708 1372220
V. |Egyéb raforditdasok 30926 89 931
V1. Rendkiviili bevételek - -
VII. |Rendkivilli raforditdsok - -
VI [Fizetett, fizetendd hozam - “
IX. |Targyévi eredmény 638616 100 433

Frste Alapkezeld Zit. 4



Erste Tokevédelt Kamatoptimum Nyiltvégl Befektetést Alap

2015, éves jelentése

Az eredménykimutatias adatainak részletes bemutatiasa

Az Alap 2015, évi bevételei

adatok exzer forintban

Ebbdl pénziigvileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel hevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 10 990 953 10 870172
- Kamatbevétel pénzintézetttl 520 704 399 923
- Ertékpapirok kamatbevétele 3612995 3612995
- Frtékpapirok drfolyanmyeresége 1 884 027 1 884 027
- Realizilt deviza drfalyamnyeresége 809 961 809 9061
- Hatéridds ligyletek arfolyamnyeresége 4 163 266 4 163 266
Egyéb bevételek 1 i
- Fgyéb bevétel 1 1

Az Alap 2015, évi koltségei, raforditisai

adatok ezer forintban

Ebbol pénziigyileg realizalt

Megnevezts Osszes kilts g, rdforditds koltségek, raforditasok

Pénziigyi milveletek raforditisa sszesen 9428 370 9428 370
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Frtékpapirok kamatvesseség 49 052 490352
- Brtékpapirok arfolyamvesziesége 394 874 394 874
- Realizall deviz drfolyamvesdesépe 013 058 913 058
- Hatéridds figy leiek drfolyamvesztesége 8 074 386 8071 386
Mk Gdési koltségek dsszesen 1372220 1282 8§32
- Alapkezeldi dij 180 201 164 651
- Letétkezeldi dij 168 188 153674
- Bank és nyomiatvany kolisép 190 190
« Kényvvizsgaloi dij 2407 1203
- Felligyeleti eljarasi dij - -
- Forgalmazasi dij 1021 140 933 020
- Megbizsi dij 51 5]
- Bljardsidi} 43 43
Fpyéh rdforditis dsszesen 89 931 67324
- Feliigyeleti dij 30 030 22 470
- Kiionado 59 899 44 852
- Epyéb raforditas 2 2
Neftd jovedelem i 100 433 ]

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befektetési
jegyek netté eszkozéridkénck emelkedésén keresztiil mérhetd, A befektetdk a befekieidsi jegy visszavaltasakor

realizaliak az elért értéknivekmeényt,

Frste Alapkezeld Zit.




Erste Tokevédett Kamatoptimum Nyiltvégll Befektetdsi Alap

2015, éves jelentése

A tokeszamla viltozisai

adatok forinthan

Megneverés 2014.12.31 2015.12.31
Térgyidaszakban eladott befekietési jegyek szama 58 733 883 946 42 034 637 834
Targyidoszakban visszavaltott befekietési jegyek szima - 40970964 225 49 659 210 355

Visszavasarolt befektetési jegyek énékkitlonbizete -

14 675 522 228

19303 209 190

Eladott befektetési jegyek éri¢kkiivnbozete

20 837 666 569

16 453 891 781

Eridkelési killonbozet tartaléka

3817515712

6318 189 G20

Uleti évi eredmény 638 616066 100 432 841
A befektetések értéknovekedése, illetve értékestokkenése
adatok forinthban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31

Ertékelési kitlénbazet tartaléka

3817515712

6318 189 020

Ertékpapirok dllomanya

94 088 108 400

78 594 755 381

Frtékpapirok értékelési kisionbozete

6137745382

5971 899 807

Kévetelések dllomanya

89 116 085

83 505345

Kovetelésel érickelési kitlonbdzete

PénzeszkGzok dllominya

32836123207

37973173379

Pénzeszkozok értékelési kiilonbbzete (devizadrl valtozashél eredd kiil.) 420 943 669 160239 953
Szarmaztatotl Ggyletek &rtékelési kifionkdzete - 2741173 339 186 049 260

Kotelezettségeknek értékelési kiilonbozete nines.

7. Az Alap netté eszkozértékének és az egy befektetési jegyre jutd netto eszkozértékének

atakulisa a megel6z6 harom ¢év végén

adatol forinthan

Eszkézérték érvényességi
datuma
(hénap utolsé6 munkanapja)

Netio eszkozérték

Egy befektetési jegyre jutd
ne tto eszkizérték

20121228 20 368 162 461
20131231 103 312 986 017
2014.12.31 130 795 671 967

Lirste Alapkezels Zrt. 6




Erste Tékevédett Kamatoptimum Nyiltvegl Refekiciési Alap 2015, éves jelentése

8. A szarmaziatoit igyletek részletes Jeirasa a targyidészakban, kategoriankénti bontasban,
feltiintetve az ezekbol eredd kitelezettségvallalas sszegét

Nyitott hataridés eladasi pozicik

et arvanvessdol datums Mennyiség N
Eszkozérték érvényességi datuma Lszkoz (devizgban ki fejezve) Eszkézértek (HUF)
2015.01.30 FURHUF 251393 783 -60 816 060
2015.01.30 USDHUF 139084 105 -3 322 737 726
2015.01.30 GBPHUF 1884 323 -10 801 478
2015.02.27 EURMUT 287 393 783 1191 413 201
2015.02.27 USDHUF 70 431 359 049 667 438
20145.02.27 GBPHUT 1884 323 -10 663 174
2015.03.31 EURHUF 260 767 662 1 863 926 132
2015.03.31 USDHUE 70 431 359 125 260 383
2015.03.31 GBPHUT 1794123 -2 956 316
2015.04.30 EURHUF 253 012 362 356 580 452
2015.04.30 USDHUF 70 431 359 356 399 725
2015.04.30 GBPHUF 1794123 415247 368
2015.05.29 BURHUF 243 578 656 -863 255 344
2015.05.29 USDHUF 72 431 359 -515 612 538
2015.05.29 GBPHUY § 794 123 39431 610
2015.06.30 FEURHUF 241 123 360 -1 706 837 946
2015.06.30 USDHUF 72 361 367 -517 727 694
2015.06.30 GRPHUR 1794 123 227274 363
20150731 FURITUT 230 739 669 331 407 615
2015.07.31 USDHUF &7 341 367 -467 781 656
2015.07.31 GBPHUF 1794123 -7919 259
20150831 FURHUF 196 595 961 -$81 784 984
2015.08.31 USDHUY $7 341 367 -293 300 %45
2015,08.31 GBPHUF 1794 123 10 345 642
2015.09.30 EURHUF 198 902 349 2710779 223
2015.09.30 USDHUF 86 749 833 258 584 625
2015.09.30 GBPHUF 1794 123 27 288 330
- 2015.10.30 EURHUF 193 738 036 46 091 996
- 2015.10.30 USDHUF 71 573 605 256 515119
2015.10.30 GBPHUF 0 0
2015.11.30 EURHUE 200 158 065 135 903 876
2015.11.30 USTIHUF 75177678 -107 875 660
2015.11.30 GBPHUF 0 0
20151231 EURHUY 182 855 193 32 536 579
20151231 USDHUF 75 177 678 153 512 681
2015.12.31 GRPHUT 0 0
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9. A befektetési alapkezelé miikddésében bekdvetkezett viltozdsok, valamint a befektetési
politika alakulasdra haté fontosabb tényezék bemutatisa

9.1. A gardasigi folyamatok rovid attekiniése, az Alap befektetési politikajira haio (ényezék
2015, 1. negyedév

A 2015-6s év elsd negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a tdke-, és drupiacokon alapvetden a
befektetéi optimizmus volt az irdnyadd. A legjelentdsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P500) a negyvedév soran
ij cstcsra mentek, annak eilenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjlikhoz képest valtozast (S&P500: +0,44%, DIIA: minusz 0,26%). A német DAX és & magyar BUX index viszont
az elsd negyedév sordn 20% kértli novekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUS0 is 17,51%-kal
emelkedett, (Természetesen az eurdpai indexek doilarban mért teljesitmeénye a 10% koriili idei dollar er6stdés hatasara
ennél szerényebb.} A fejldds piacok teljesitményét bemutaté MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedert
(+1,91%), mig a NIKKEI 10,06%-kal nbtt.

Alapvetéen likviditas orientait dralakulds volt megfigyelhetd a fejlett piaci kotvények esetében is. A negyedév sordn
még az idei kamatemelést drazé amerikai 10 éves dllamkétvények hozama is kdzel negyed szdzalékkal tudott
cstilkenni, melynek eredményeként a mérciust 1,93%-on zarta. A bheinduld ECB eszkozvisarlds hatdsira az eurdpai
dllampap(r hozamok még a tengerentdlingl is nagyobb mértékben csdkkentek. 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 hatdssal is tamogatott
svajel tfz éves hozam mir negatlv (minusz 0,06%). A jelentds kiotvényhozam csokkends és a dollarerdsddés
eredményeként a fejlett piaci kitvények drfolyam-alakulasat reprezentdlé Citi World BIG index a negyvedév sordn 18bb
mint }0%-kal emelkedett. A nemzetkdzi tendencidknak — és likviditasbdségnek - megfelelden a magyar Allampapirok
esetében is folytatddott a hozamestkkenés, melynek eredményeként a magyar kétvényindexek idén 2,5%-kal béviiltek.

Az drupiacokon azt lthattuk, hogy a tavalyi masodik féiévében lezajlott 50%-o0s zuhandshoz képest az ola} piacan az
elsé negyedévben mar nem volt ilyen komoly valtozds (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany ara a negyedév
sordn szinte valtozatlan maradt (1183, usd/uncia, minusz (,08%-0s negyedéves valtozds). A devizapiacon nyeges
Iépés volt, hogy a CNB eltdrifte az EURCHE 1,2-es imitét, mely a svijoi Frank erdsodéséher vezeten, A kizeled
kamatemelést drazd USD a monetdris laziiast megkezdd eurdval szemben a negyedév sordn az év eleji 1,22-es szintrol
1,07-ig erdsdddtlt. Szintén erdstdott a forint is, mely a negyedévet a Iélektani 300-as szint alatt zarta (dec. 31,: 314,89),

Ha az eurdpai és az amerikai monetaris politikat vizsgaliuk, dgy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jetenleg a monetdris
politika eltérd fazisiban van. Amerikdban mdr tavaly novemberben megsziint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkOzvasarlasabol fakadt és a piaci szerepldk mdr a FED kamatemeldsi ciklusdanak megkezdésének id6pontjat
latolgatidk. Ezzel szemben Eurdpiban még csak mdarciusban indult el & 60 millidrd eurds havi keretdsszegil
eszkbzvasarlasi program, mely 2016, dszéig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedév sordn a marciusi Fed {ilés. Yellen elntk asszonynak az tlést kovetd kommentjében
mér nem szerepelt a tirelmes™ kifeiezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapesan tiirelmetlen volna, A gyengébb GDP véarakozdsok kapesan gy tinik, hogy a kamatemelési ciklus
megkezdésénck idépontia a kordbban vért jiniusi idéponthoz képest cstszni fog. Az év eleii piaci varakozasok alapjan
az efs6d kamatemelésre csak szeptemberben kertl] sor. A kamatemelési ciklus 2015-9s megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevdgoett az is, hogy 2015 elején a 17 Fed dontéshozd kozil i5-en még december végéig
kamatemelésre szamitottak. Azenban a 2013, év végére vonatkozd amerikai alapkamat becsiések kozépértéke tovabb
csokkent, igy a negyedév vépére mér csak 0,625% volt, szemben & tavaly decemberi hasonld virakozas 1,125%-0s
értekeével.

Ha az Burdpai gazdasagot vizsgaljuk, digy azt lathatiuk, hogy az ECB pazdasagi eibrejetzései — szemben az USA
gazdasdgédra vonatkozd vérakozisokkal — folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECB az idei évre 1,5%-0s
(kordbbi 1,0%-kal szemben}, mig 2016-ra 1,9%-0s {(korabban csak !,5%) ndvekedést var. A gazdasdgi ndvekedést mar
nem csak a lakosségi fogyasztas, hanem a gyenpiiié euron keresztil javuld export versenyképesség is segiti,
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2015, 11 negyedéy

A 2015-02 év masodik negyedévének prafikoniait vizsgaiva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az clsd negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvetden a befektetdi pesszimizimmus volt az irényadd, A legjelentdsebb tengerentdli
indexek a negyedév sordn kismértékben gyengiltek. (S&PS00: minusz 1,29%, DHA: minusz 2,11946). Az curdpai fejlett
piaci indexek — részben a gordg helyzet okozta regiondlis bizonytalansdg miatt - viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal cstkkent és az atfogo eurdpai index a DIEUS0 is 8,2%-kal esett. A negyedév sordn a tavalyi
¢vben lemaradd magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-ot) nyljtott, melynek hatésdra az
idei évben a hazai index emelkedés mér meghaladta a 30%-ot. Bzt az elsé féidves teljesitményr csak az argentin
MERVAL tudta feltlmtini. Iranyat tekintve a magyar plachoz hasonldan — bar attél jelentdsen elmaraddé mértékben ~
emelkedett a fejléds piacok teljesitményét reprezentdlé MSCIL Emerging index is (Q2: +0,34%, H1: 1,67%), és a
negyedév soran szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az eurdpal €s az amerikai részvénypiacokhoz hasonioan kockdzatkertilé befektetdi hangulat volt tapasztathaté a
kotvénypiacokon is. A negyedéyv sordn az idei kamatemelést drazd amerikai 10 éves allamkotvények hozama 0,40
szdzalékkal emelkedett, melynek eredményeként a juniust 2,36%-on zdrta. A gordg eurdtagsdg felfiggesztésével
kapcsolatos befektetdi taldlgatdsok hatdsdra az eurdpai allampapir hozamok még a tengerenttlindl 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 svdjci {iz éves hozam minddssze
0,10%-on zdrta a félévet. Még ezen megemelkedett szintek mellett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetdk, akik a [0 éves német allamkotvényeket ezen hozam mellett megvasdroltdk és azt a futamidd végéig
megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle redljovedelmet az ECB 2%-o0s inflacios célja melleft.

A negyedéves katvényhozam emelkedés és a dollar gyengillés eredményeként a fejlett piaci kétvények arfolyam-
alalulasdt reprezentaid Citi World BIG index a mésodik negyedévben 4,1%-kal cstkkent, azonban az index értéke az
elsd félévben Osszességében még gy is 4,9%-kal emelkedeit az elsd negyedéves kiugré teljesitménye miatt. A
rnemzetkdzi kockdzatkeriilési tendencidknak megfelelden a magyar dllampapirok esetében is emelkedtek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek minusz 1% koriili negyedéves teljesitményt nyGQjtotiak,

Az drupiacokon azt lthattuk, hogy a tavalyi év kozepétdl lezajiott tabb mint 50%-o0s zuhandshoz képest az olaj piacan
a masedik negyedévben mér stabilizdlddds zajlott, fgy a Brent 19bb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-of meghaladd
mériékben emelkedeti. Az arany dra a negyedév soran szinte valtozatlan maradt (1172 usd/uncia, minusz {%-0s
negyedéves ehmozdulés), A negyedéy sordn a {6 devizapdrokban nem volt Iényeges vllozds, gy az FURUSD 1,1 1-en,
mig az USDUPY 122-0n zdrn. A kocldzat kertilés erdsddésdével a forint az eurdval szemben a mareius végi 300 alaii
szinfjér6l a negyedév végére 315,04-ig gyengiilt,

Ha a magyar gazdasdg adatait részietesen is megvizsgdljuk, Ggy azt lathatjuk, hogy az eldzd évhez hasonldan 2015-ben
tovabbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasagi adatok alapjdn az latszott, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP bévillést kovetden az elsd negyedévben év/év alapon a gazdasdgi ndvekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabol tovabbra is Eurdpa éimezinyébe helyezte a magyar gazdasdgot, A ndvekedés hajtéereie most
is az export orientdlt ipari termelés, ezen belill is az autdgydartds voit. Felhasznaldsi oldairdl a GDP-t a 10%-o0s
mértékben bovisld export és a lakossagi fogyasztas tAmogatja.

Ha az eurdpai cseményeket is megvizsgdliuk, tgy szembetiinik, hogy a masodik negyedév sordn a piacokai
folyamatosan bizonytalansédgban tartottak a pbrog események alakulasa. A kiindulopont az, hogy jelenleg Gordgorszag
180%-0s GDP ardnyos dllamaddssdgeal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Gordgorszag a tovabbiakban méar
rem tudott managelni.

2015, 111 negyedév

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetden a befektetdi pesszimizmus volt
az iranyado, melynek hatdsara az elmilt néhény év leggyengébb negyedéves teliesitményét hoztak a tdkepiacok és sok
esetben mdr az indexek I-11 negyedévi dsszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentdsebb tengerentili
indexek a negyedév soran gyengiiltek (S&P500: minusz 6,94%, DJIA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%),.
Az eurdpai fejlettpiaci indexek még az amerikal mutatdkat is meghaladd mértékben estek, A német DAX 11,74%-kal
csbkkent ¢s az atfogd eurdpal részvényindex a DIEUSO is 9,45%-kal gyengiilt. A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesitményt nyGjtd magyar BUX index is 4,61%-kal esett, meilyel egytit is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladta a 25%-ot, Bzzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a tézsdeindexek kozot
a legnagyobb mértékli novekedést tudta magdénak. A kinai tOkepiacok gyengéikeddse miatt a fejlodd piacok
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feljesitményét reprezentdlc MSCH Emerging index s nagyot eseft (Q3: -18,53%, YT -4,63%0), &5 a negyeddv sordn
szintén jelentdsen gyengtilt a japan Nikkei223 (-14,07%) részvényindex is,

Az eurdpai és az amerikal részvénypiacoktdl eltérden az dllampapirokat keresték a befektetdk. Annak ellenére, hogy
féléves tdbtavban a befekteték mar ekkor is kamatemelésre szamitottak a FED-161, az amerikai 10 éves allamkotvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szdzalékkal cskkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zarta.
Az eurdpai dllampapir hozamoek az ECB allampapir-vasdrlasdnak hatasara szintén cstikkentek. Ennek eredményeként a
német 10 éves dllampapir hozam a negyedéy végén mér csak 0,59% (-0,18%) volt, mig az olasz 10 éves hozam 1,72%-
ra {-0,59%) csett. A negyedéves kotvényhozam cstkkends eredményeként a fejlettpiaci kotvények arfolyam alakuidsat
reprezentalé Citt World B1G index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idet évben Ssszességében
mér 6% feletti emelkedést produkalt. A nemzetkozi kdtvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok
esetében is csdkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti negyedéves
teljesitményt nyijtottak.

Az édrupiacokon azt lathattuk, hogy a maésodik negyedéves olaj placi fellendiilést kdvetden a globalis és a kinai
novekedési kildtdsok borisabba valdsdval a harmadik negyedévben az arak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is
15%-0t vesztett az értékébd). Az arany fra a negyedév sordn szintén cstkkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves elmozdulds), A vizsgdlt idOszakban a f& devizapdrok jegyzésében nem volt lényeges valtozds, gy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDJPY 120-on zért, A forint az eurOval szemben szinién nem mutatott jelentds negyedéves
elmozdulast, és szeptember 30-4n 313,32-es szinten allt,

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizsgdlatandl szembetdnik, hogy a harmadik negyedévben a befektetéket a Kinai
thzsdel gsszeomids és a hozzd kapesolodo globalis ndvekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betolté
FED kamatemelésével kapcsolatos varakozdsok tartottdk izgalomba, Az alapkamatot a FED a gazdasag élénkitése
végett 2008, végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasdg organikus ndvekedésének beindulasdval
és/vapy az inflaciés nyomas megjelenésével megemelhetévé valik. Az elmoit egy évben az elemzdi eldrejelzések mar a
kamatemelési ciklus megkezdésének idodzitésére vonatkoztak.

Ha dinamikdjaban vizsgaljuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszott, hogy az amerikal jegybank a kamatemelés
meghkezdésének id8ponijdt folymmatosan tolta. A negyedév sordn is a taldlgatasck kozéppontjaban az 4lk, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-e a kamatemelési ciklusat vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogatd taktika/stratégia
fog folytatadni,

I015, 1V, negyedéy

A tavalyi év ulolsé negyedévének grafikonjait vizsgdlva a killonbozd piacoken vegyes iranyd elmozduidsckat
tathattunk. Altaldnossagban eimondhatd, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgésanak irdnya
sokszor azonos volt, bar tobb esetben csak az utolsd negyedév teljesitménye hizia a pozitiv tartoményba az éves
mutatékat. gy példaul a német DAX egész évben 9,56%-0s hozamot ért el, melybé] az utolsd negyedév 11.21%-kal
részesedett. Hasonldan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsé negyedévben 9.46%-os teljesitményt ért el, és igy a
japan tézsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Masrészrd] a tbbi részvényindexek esetében megfigyelhetd voit, hogy
a fejlett piaci indexek, régiotél fuggetleniil lényegében ,plusz nullds™ éves teljesitményt nydjlottak, azenban néhiny
amerikai thzsdeindex a viszonylap jo negyedik negyedéves teljesitménye ellerére az év egészét tekintve minuszban
maradt (S&P Q4: +6,45% versus v/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus v/y: -2,23%). A magyar tézsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mezényb6l, Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolsé negyedévben is 14.49%
voll az emelkedés mgridke, mikozben a fejl6d6 placok dtfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett,

Az drupiacokon gy a negyedik negyedévben, mint a 2015-0s év egészét nézve is bords hangulat uralkodott. A tavalyi
évben az olajar {a brent ¢s a crude} jegyzése is 0bb mint 30%-kal csokkent, és csak a negyedik negyedévben az
aresokkends mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekozben az arany 4rfolyama tavalyi évben 10.45%-ot esett. A
dollarban jegyzett nyersanyagok arcsokkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erésodott
az eurdhoz képest.

A fejlett orszagok allampapir hozamaindl - a laza monetéaris kondicioknak koszénhetden - a tavalyi évben nem volt
jelentds véltozds és megtartottdk rekord alacsony szintjeiket. gy az amerikai 10 éves dllamkotvények 2,27%-on, a
német 10 éves kitvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves dllampapirok 1,59%-0s hozammal zartak az évet.

Ha a fenti altalanos piaci attekintést kdvetden a negyedévben publikalt hazai makrogazdasdgi adatokat alaposabban is
megvizsgaljuk, 0gy nem mehettiink ef sz6 nélkil a december elején kijott a részletes magyar GDP becslés mellell. Az
adat alapjan a magyar gazdasag a harmadik negyedévben az ¢ldzd év hasonléd idészakdhoz képest 2,4%-kal bovill,
mely ugyan az elézetes adatndl (+2,3%) jobb, azonban az idei elsd negyedéves (+3,5%) és & masodik negyedéves
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(+2,7%) GDP adatte! is elmarad, Tertileti Ssszevetésben sem javalt a kép, hiszen a réglds orszagok mind magasabb
regyedéves mutatdkat produkdliak, A harnadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek 6s a romanok 3,6%-kal,
mig a sziovakok 3,7%-kal boviiltek, rdaddsul ezt a novekedést joval alacsonyabb aranyn EU fejlesztési tamogatds
mellett értek el, mely a gazdasapuk egészségesebb jellegét sugallja.

Ha az europai gazdasdgi novekeddést is megvizsgaliuk, akkor az latszik, hogy az eurd zénat a magyar gazdasagnal joval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az euré-zondra vonatkozd 2015, évi GDP novekedés 1,5%. Raadasul az eurdpai
gazdasdgi ndvekedés dsszetételét vizsgalva az egyes régidk kozott is komoly eltéréseket taldlhatunk. Ugy tiinik, hogy a
periféria orszdgok az ECB 4llampapir vasdrlésai altal teremtett nyomott kamatkérnyezetbé] jobban tudtak profitalni és
magasabb ndvekedési itemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakulasat vizsgaiva - mely altaldban jo
indikatora lehet a jovibeli GDP nivekedésnek is - még nagyobb az adatok szérddasa. A dél-eurdpai dllamok kozi)
Olaszorszag és Spanyoclorszdg is kimagaslik az ipari termelésének bovilési Gtemével. Ezzel szemben a z&rd korili
német ipari termelés novekedés joval kidbranditobb és kijdzanitobb,

A negyedik negyedév tengerentllli eseményei koztil hatasdval kiemelkedik, hogy december 16-4n & FED 9 éves szilnet
utan 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatat. A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepléknek mar a 90%-a szdmitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés és a kamatemelésre adott piaci
reakeidk is meglehetdsen visszafogottak voltak, Az S&P év végéig megtartotta a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
sem mutatotf jelentds erbsoddst.

A nemzetkdzi piacok vizsgalatindl nem mehetiink el szo nélkil az elmilt idészak kinai események mellett sem. A
kinai tzsde - annak ellenére, hogy a tavalyi évben mar 6bb mint 30%-kal ériékelodott le - az idei év elején folytatta a
mélyrepllését, Januar elséd hetében két nap is 7-7%-0s esést szenvedet! el a kinal bérze. Megitélésiink szerint a
legnagyobb kockézatot, a kinai tokepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra torénd | atfertdzodése™ jelentheti, mely(dl az
orszagot vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmult 1 évben mér t8bb szdz millidrd dollarnyi jiant
forditott a kordbban buborékot fiijo kinai tézsde zuhandsanak megallitdsara...

9.2. Az Alapkezelé miikddésében bekivetkezett valtozasok

Az elmGit évben a Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében viltozas nem kovetkezeii be. A 2009, évi tulaydonos vaitast
kisvetden a tarsasdg 100%-o0s tulajdonosa Brste Asset Management GmbH. A cégjegyrzékbe (611énd bejegyaés 2009,
februdr Y-en firiént meg,

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kozvetett tulajdondban allo tarsasaga, mely
stratégiaj ivdnyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési tzletdy infrastrukiGrajat.

A Tarsasagndl sem az irdnyitdsi struktiraban sem a tevékenysdgi korében jelentés valtozds nem kovetkezett be az idei
¢v sordn. A Tdarsasag 2014, jilius 21-én a Kbftv. 203.§-dnak () bekezdése alapjdn nyilatkozatott tett, hogy a
Befekletési Alapkezeld a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-6s ¢évben az Alapkezeld alapjaiban szdmottevé valtozds nem tortént. Az Alapkezeld 2015, aprilis 30.-val az
rste Tékevédett Allampapir Alapjdt beoivasziotta az Frste Tékevédelt Pénzpiaci Alapba. A tbbi alap vonatkozdsaban
sem szdmottevt befektetési politika, sem névvaltozas nem tértént az év folyaman. Az Alapkezels 2015-hen () alapot
nem indftotl,

A 2015-0s esztendSben az Alapkezeld megtartotta a megeldzé évben kialakitott befektetési alapjainak palettajat. Az
Alapkezeld befektetési alapokban kezelt alloménya az clsé honapokban meghaladia az ¢v végi alloméanyt, majd
cskkenés kovetkezett be. A csokkenés jelentds mértékben az Erste Bank fizetésképtelenségérsl elteriedt valdtian
rémhir hatdsa volt. Ezt kovetden a véllalat célia volt az aliomény stabilitdsa ¢s a biztonsdgludat megteremtése. Az év
utolsd hénapjaiban jelentds mérték( friss tdkebedaramlasnak kaszonhetéen az év végi allomdny 2.3%-kal nét és
meghaladta a 893 millidrdot,

A befektetési alapok piacdra vegyes hatdssal volt a tavalyi év elsé hdrom negyedévében tortént kamatvagési periédus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezddértékrd] egészen 1,35%-ig siillyedt. A teljes év folyamdn a befektetdsi
alapokba 182,9 millidrd Gj befektetds dramlott be, ami majdnem dupldja volt az azt mepelézd évinek, Az Erste
Alapkezeld 2.3%-os allomanynivekeddsével ¢v végére 16.08%-o0s piaci részesedést ért el a nyilvinos befektetési
alapok piacan. Ez az egy évvel megelézé adathoz képest 0.33 szazalékpontos cstkkenést eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelnek bizonvult a magyar alapkezeli piacon,
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Erste T6kevédett Kamatoptimum Nyiltvégii Befekietési Alap 2013, éves jelentése

A vagyon s portidlickezelés is novekedést tudott felmutatnd az &v sordn, A 2015-0s niivekadés jelentds részbon
biztositéi portfolick ndvekedésének volt kszinhetd, A biztositol portfaliok az év sordn 17.8%-kal, a DPM portfolio
1.0%kal, valamint a nyvgdijpénztari  vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak novekedni. Az  Erste  Alapkezeld
tigyféimindsitésekkel kapcsolatos eurépal thrvényl valtozasokra tekintettel, cégesoport szintll hatékonysagniivelés
céljabol, maganilgyfeleit folvamatosan atiranyitja a bank csoporton beltli privat banki illetve brokeri tizletdgnak, ezzel
egyeh portfolickban kezelt dlloménya jelentds mértékhen 73.6%-kat cstlkent.

Az Alapkezeld alial kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal novekedett és 1035 milliard forinton zérta az évet.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezeld (ABAK) dltal az adott idészakra Kkifizetett
javadalmazas bemutatasa

adatok ferintban

Megnevezés Gsszeg
20135, évre kifizetet javadalmazas teljes 6sszege 501057 735
~ Teljes dsszeghdl a régzitett javadalom 352 089 000
- Teljes Gsszeghdl a valtozd javadalom 148 968 735
- Teljes dsszegbdl a vezetdk javadalmazasa 103 384 020
- Telies Gsszegbil az ARA kockdzati profiljara tevékenységitk révén lényeges hatdst gyakorlok favadahmazisa 277 337 700
Kedvezményezetiek szama 39 15
Kifizetett nyereségrészesedés ]

11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) illikvid eszkozeinek, likviditis kezelésének ¢&s
kockizatkezelésének bemutatasa

a) Az ARA eszkidzel kOzott a zard napon nem szerepeltel olyan eszkozik, amelyekre nem likvid jelleptknél fogva
klénlepes szabalyok vonatkoziak volna,

by Az ABA az adot iddszakban lkviditaskezelésével kapesolatog 1) megélapodast nem kLML

¢) Az ABA kockazati profilja a maltbeli hozamok szorasan alapuld SRRI mutatod szerint 2-es kockézat/nyereség profilu
besorolast kapott az elmult § évre visszatekintd heti hozamok szoroédasa alapjén. £z az Alap adott esetben nem
megfeteld olyan befektetdk szémdra, akik 6 hénapon belit] ki akarjak venni az Alapbot a pénziket.

Az Alapkezeld nyomon koveli és méri az ABA-val kapesolatban fennéllé potencidlis kockazatokat, dgy, mint piaci
kockazat, partner kockézat és likviditasi kockazat, Az Alapkezeld rendszeresen ellendrzi az Alap likviditasat, tovabba
azt is, hogy a befektetési stratégia tsszhangban van-e a visszavaltasi politikdval. A portfolidba véasarolt eszkozik
kivalasztasa sordn azok likviditdsi profilja is meghatarozasra keriil, amit folyamatos fefiitvizsgdlat kivet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kitelezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszieszicket
végez, mind rendes, mind rendkivuli likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kdvetni alapjainak likviditasi
kockazatat,

Amennyiben a likviditast veszélyezteté readkivisli helyzet &l elé, ugy a kockézatkezelés haladéktalanul dontési
Jjavaslatot terjeszt az Alapkezeld dintésre jogosull vezetd tisztsépvisel i elé,

12. Az ABA nevében alkalmazhato tékeattétel mértékében bekovetkezo valtozasok
bemutatasa

Az ABA nem alkalmaz tokedattételt.

Budapest, 2016. aprilis 22. Q C
RS
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