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Fuggetlen kényvvizsgaldi jelentés
Az Erste AlapkezelG Zrt. részére

1) Elvégeztiik az Erste Nyfltvéqgli T6kevédett Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban ,,az
Alap”) mellékelt 2015. évi éves jelentés 2., 3., 4., 5., 6. és 8. pontjaiban kézzétett
szamviteli informdcidinak a kényvvizsgalatat, amely szamviteli informéciék a szamvitelrd|
sz0l6 2000. évi C. torvény (tovabbiakban ,a szamviteli térvény™) az éves beszamold
mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozd el8irdsainak megfeleléen kerlltek
meghatarozasra.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

2.) Az Erste Alapkezel8 Zrt. Gigyvezetése (tovdbbiakban "vezetés") felelés ennek az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formakrél és kezel8ikrél, valamint egyes pénzlgyi
targyd térvények mddositdsdrdél szolé 2014. évi XVI. térvénnyel (tovabbiakban ,a
Torvény”), az abban szerepl8 szamviteli informdciéknak a szamviteli torvény az éves
beszamold mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozd el8irdsaival dsszhangban
torténd elkészitéséért, beleértve a Térvény 132. § (1) bekezdésében eldirt informécidkat
és az eszkozok és kotelezettségek leltdrral valé aldtdmasztasaért, a kezeldsi koltségeknek
az Alap letétkezelGje dltal adott értékelése alapjan torténd elszdmoldsaért, valamint az
olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé
valjon az akar csaldsbdl, akar hibabdl eredd lényeges hibds allitdsoktél mentes éves
jelentés elkészitése.

A kdnyvvizsgalo felelssége

3.) ATérveny 135. § (1) bekezdésével sszhangban a mi felel§sségiink az éves jelentésben
kozzétett szamviteli informdcidknak a véleményezése konyvvizsgélatunk alapjan, és annak
vizsgdlata, hogy az éves jelentéshen bemutatott eszkdz6k és kotelezettségek id6szak végi
leltarral aldtdmasztottak-e, valamint az adott idészaki kezelési kdltségek elszédmoldsa a
letétkezeld &ltal adott értékelés alapjan tortént-e. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a kdényvvizsgdlatra vonatkozd - Magyarorszagon
érvényes - torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a
konyvvizsgalatot Ugy tervezzitk meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot
szerezzilnk arrol, hogy az éves jelentésben kdzzétett szamviteli informdciék mentesek-e a
lényeges hibds allitdsoktol.

4.) A koényvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljardsok végrehajtésat, amelyek célja
konyvvizsgalati  bizonyitékot szerezni az éves jelentésben kozzétett szamviteli
informaciokrél. A kivalasztott eljardsok - beleértve az éves jelentésben kdzzétett
szamviteli informdaciék akdr csaldsbdl, akdr hibdbdl ereds, lényeges hibds allitasai
kockazatainak felmérését is, a kényvvizsgalé megitélésétél figgnek. A kockazatok ilyen
felmérésekor az éves jelentésben kdzzétett szdmviteli informdaciok gazdalkodé egység
altali elkészitése szempontjdbdl relevdns belsd kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan
kényvvizsgalati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott korilmények kozott
megfelelGek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd kontrolljanak hatékonysdgdra
vonatkozéan véleményt mondjunk. A kényvvizsgalat magaban foglalja tovdbba az
alkalmazott szamviteli politikdk megfelelSségének és a vezetés &ltal készitett szamviteli
becslések ésszerliségének, valamint az éves jelentéshen kdzzétett szamviteli informacidk

atfogd bemutatasanak értékelését.
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5.) MeggyGz6désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgdlati bizonyiték elegends és
megfeleld alapot nydjt kdnyvvizsgdloi véleményiink megaddsahoz.

Vélemény

6.) Véleménylink szerint az Erste Nyiltvégii Tékevédett Pénzpiaci Befektetési Alap 2015.
december 31-ével végz8d6 évre vonatkozd éves jelentésében kozzétett szdmviteli
informdcidk minden Iényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrél és kezelsikrél,
valamint egyes pénziigyi targyl torvények médositdsardl sz6lé 2014. évi XVI. térvénnyel,
valamint a szamvitelr8l sz6l6 2000. évi C. térvény az éves beszamolé mérlegére és
eredmenykimutatdsdra vonatkozé elGirdsaival &sszhangban keriiltek &sszedllitasra. Az
éves jelentésben szerepld eszkozok és kotelezettségek a leltdrral aldtdmasztottak, az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelSje altal adott értékelés
alapjan kertiltek elszamoldasra.

Egyéb kérdések
7.) Kényvvizsgalatunk kizarélag az elsé bekezdésben hivatkozott szamviteli informdciékra
vonatkozott, és nem tartalmazta az éves jelentésben bemutatott egyéb informécidk

vizsgdlatat.

8.) Az Alap 2014. december 31-i éves jelentését mds konyvvizsgdld auditélta, aki arrdl
2015. aprilis 29-én korldtozds nélkiili véleményt bocsatott ki.

Budapest, 2016. aprilis 22.

AL S
Szabd Gergely Ha an
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kdnyvvizsgald

Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsdgi szam: 003395
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Erste Nyiltvégl Tokevédett Pénzpiaci Befektetési Alap 20135, éves jelentése

1. Az Erste Nyiltvégli Toékevédett Pénzpiaci Befektetési Alap (toviabbiakban: Alap) révid
bemutatasa

Az Alap neve

Erste Nyiltvégli Tokeveédett Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap kordbbi neve: Erste Nyiltvégii Pénzpiaci befektetési Alap

A névvaltozast jovahagyé Feliigyeleti hatarozat szama ¢s kelte: E-111-110.164-13/2009; 2009. aprilis 17,
A névvaltozas 2009. méjus 20-an Iépett hatalyba

Az Alap roviditett elnevezése

Erste Tékevédett Pénzpiaci Alap

Az Alap korabbi roviditett elnevezése: Erste Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtaja

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

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvintartasba vételéto! (2001, januar 10-181) hatdrozatlan ideig terjed.

Alapkezeld

Lrste Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfirdé u, 24-26.
Cégiegyzekszama: 01-10-044157

Letétkezeld

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

Forgalmazo
Erste Befektetési Zrt.

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

Erste Alapkezeld Zist. |



Erste Nyfitvégit Tékevédel! Pénzpiaci Befekietési Alap 2015, éves jelentése

Kényvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének kdnyvvizsgalatardl a kollektiv befekietési formdkrdl és kezel8ikrdl, valaming
egyes pénziigyi targyl torvények médositasardl szold 2014, évi XVI t8rvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaldja: Ernst & Young Kft.

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci 4t 20.

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MKVK nyilvantartasi szam: 001165; Pénztigyl intézményi mindsitési szam: T-001165/94
Eljaré konyvvizsgald neve: Havas Istvan

Lakcime: 1021 Budapest, Széher u. 10.

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

Nettd eszkizérték szamitas tipusa

Targynapi eszkozertek Targy —1 napon késziil  Targynap — 1 napi eszkozallomany
Targynap — | napi arfolyam adatok
Targynap ~ 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok
felhasznalasaval

Erste Alapkezeld Zrt. 2



Erste Nyiltvégli Tokevédett Pénzpiaci Befektletési Alap

2015, éves jelentése

2. Vagyonkimutatas, a befektetési alap eszkizeinek

és forrasainak tételes sszetétele

LAard eszhizérték

Az eszlitzbk

Zard esxkdzérick

Az eszkbzdk

Megnevezés Tavgynap: 20141231 | teljes portf. | Targynap: 2015.12.311 teljes portf,
(¥t) ardanydiban (% } (It} aranyaban (%)
(OSSZES FSZKOZ 78 611 473 799 100.10% 81175322 937 102.63%
Banki egyenlegek 68 904 165 555 87.83% 57741 438 865 73.00%
Pénzforgalmi szamla egyenleg 1204 991 134 1.53% 849 610 195 1.07%
lekotitt bankbetét 67759 174 421 86.29% 56 891 828 670 71.93%
Atrulidzhato értékpapirok 9 782 5406 380 12.46% 23 395 640 848 29.58%
Hirelviszonyt megtestesitd éreékpapirok 9232258131 11.76% 20245 974 500 25.60%
Diszkontkincstarjegyek 6 280 234 600 8.00% 16 960 884 500 21.44%
MNB kétvények 0 0.00% Q 0.00%
Allamkdtvények 2952023 531 3.76% 0 0,00%
Allami garancidval rendelkesd kitvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kitvénycek 0 0.00% 0 0.00%
Vallalati kiytvények 0 0.00% 0 0.00%
Lgyéb kétvények 0 0.00% {0 0.00%
lelAloglevelek ] 0.00% 3 285 090 000 4.15%
Kilfoldi kitvények ( 0.00% { 0.00%
Részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai (6zsdei részvények 0 0.00% { 0.00%
Hazai OTC résavények 0 0.00% { 0.00%
KulGidi részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befekiefdsi érechpapirok 550 288 249 0.70% 3 149 666 348 3.98%
Nyilivégil alap befekietési jegye - Hazal 0 (.00% 3 149 6606 348 3.98%
Nyiltvépil alap befekictéstjepye - Kl idi 550 288 249 (,70% § 0.00%
Zartvdgl alap befekictési jepye (} (.00% 0 (0.00%
Sedrmaziatoit Ggyvletel ~F48 257 933 LR Y 38239122 G.05%
Futures (gyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward tigyleiek ~145 257 933 -0.18% 38239122 0.05%
Opcidl 0 0.00% 0 0.00%
Lpyéb szdrmazatont {igyletek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb eszkizbk 19 797 0.00% 4102 0.00%
Befektotési szdmla egyenleg 0 (.00% 0.00%
Eayéb kdvetelések 19797 0.00% 4102 0.00%
KOTELEZEITS IGEK -79 279 863 -0.10% -2 081 459 453 -2.63%
Hitelaliominy O 0.00% ] 0.00%
Kiltségek =78 000 302 -0.10% -84 671 391 -0.11%
Kiildnadd 0 0.00% 9210027
Alapkezeldi dij -10 142 792 0.01% -4 731 995 ~0.01%
Forgalmazdi dij -57 475 820 0.07% 55 147970 -0.07%
Letéikezeldi dij -4 507 907 -0.01% -4 541 597 -0.01%
Kényvvizspaldi dij -889 000 0.00% -1 309 145 £.00%
Feliigyeleti dij -4 984 783 0.01% -4 130 657 -0.01%
Karzdtételi kblsép 0 0.00% 0 (.00%
ligyéb kitelezettség -1279 561 0.00% -1 996 788 062 -2.52%
NETTO ESZKOZERTEK 78 522 193 936 100.00% 79 693 863 484 100.00%
Befelctetési jegyek darabszéama 35364 200 491 35203 248 060
Egy jegyre jutd nettd eszhizériék 2.233015 2.246777

Erste Alapkezeld Zit.

|75



Frste Nyilivégl Tokevédett Pénzpiaci Befektetdsi Alap 2015, éves jelentése

3. A forgalomban 1évé befektetési jegyek sziama

Targyiddszak: 2015.01.01 - 2015.12.31

Forgalomban lévé befekietésijegyek szama 2015.12.31-¢n {db) 35203 248 060

4. Az egy befektetési jegyre esd netto eszkdzérték

2.246777

Egy befektetésijegyre es6 nettd eszkdzérték 2015.12.31-¢én (Ft)

5. A befektetési alap Gsszetétele

Kategoridk arduya az Gsszes eszhizre vetitve
Megnevezés -
2014.12.31 2015.12.31 Viiltozis
A tézsdén hivatalosan jegyvelt dtruhizhatéd ertiékpapirok 3.34% 4.06% 0.72%
Mids szabélyczot placon forgaimazott dtruhazhatd érickpapirek 8.29% 20.94% 12.65%
A kozeImiitban forgalomba hozott dtruhdzhato éntckpapirek 791% 2094% 13.03%
Egyéb atruhédzhalo énékpapirok 0.69% 3.89% 3.20%
Hitelviszonyl meglesiesitd éridkpapirok 11.62% 24,99% 13.37%

A 2014, évi éves jelentésben a befekietési alap Osszetételénck bemulatisa sordn az Srickpapirok besoroldsa esak egy kategdriaba tortént, ardnyukat az
ulolsa érvényes eszkozértékben szereplds netd eszkozértékher viszonyitoftuk, A 20135, &vi éves jelentésben a papirokat a kategdridkban megjelend
tulajdonsagok szerint kezohuk — igy az cgyes kateporiak kozotl atfedés lehetséges — az ardnyukal a mérleg 100sszepher (Osszes eszkozhtz)
viszonyilva hatdrozink meg, Az dvek kozdtd valtozds bemutatasa érdekében a 2004, évi adafok dtszhmitdsra keriilick,

Az Alapnak nincsenck elktiloniiett eszkdzel.

0. A befektetési alap eszkozeinek alakulas a targyidészakban
A befektetési alap eredménykimutatisa

adatok czer forimthan

Megnevezés 2014.12.31 2015.12,31
i, Pénzilgyi miveletek bevételei 8006755 2211209
H [Pénztigyi miveletek réforditasai 6225182 932272
1. |Egyéb bevételek - -
IV, [Mikodési kdltségek 1 087 257 785 671
V. |Egyéb raforditasok 20705 54 804
Vi {Rendkiviili bevételek - -
VI {Rendkivitli raifordftdsok - -
VI HFizetett, fizetendd hozam - -
IX. (Targyévi ercdmény 763 611 438 462

Erste Alapkezeld Zit. 4



Lrste Ny#Hivégii Tokevédett Pénzpiaci Befekietési Alap

2015, éves jelentése

Az eredménykimutatis adatainak részletes bemutatisa

Az Alap 2015, évi bevéielei

adatok ezer forintban

Megnevezés Osszes bevitel Ebbiél pénz:;gy’ileg realizalt
vitel
Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 2211209 2072235
- Kamatbevétel pénzintézetit! 1055912 916 938
- Ertékpapirok kamatbevétele 134 842 134 842
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 246 118 246 118
- Realizilt deviza drfolyamnyereség 392 603 392 603
- Hatdrid6s miiveletek eredménye 381 734 381 734

| Egyéb bevételek

- Egyéb bevétel

Az Alap 2015, évi kibltséget, raforditdsai

adatok exzer Tormtban

. 5 e i e s Ebbot pénziigyileg realizalt
Megnevezés Osszes koltség, riforditas lcﬁ[l;égekf{réfordités ok
Pénzitgyvi mitveletek raforditisa Bsszesen 932272 932272
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok kamatveszesége 8013 8013
~ Frtékpapirek drfolyamyes esége 12770 12770
- Realizdll devizmdrfolyam veszleség 495 412 495 412
- Hatdridts miiveletek vesstesége 416 077 416 077
Miikodési kiltségek dsszesen 785 671 715227
- Alapkezeldi di 109 826 100 094
- Letétkezeldi dij 51252 46 710
- Forgalmazasi dij 622349 567 201
- Bank és nyomtatvany kéltség 272 272
- Kanyvvizsgaloi dij 1929 907
- Eljdrasi dij 43 43
Fovéb raforditas dsszesen 54 804 40 796
- Feltipyeleti dii 18 308 13613
- Kitlonadd 36 496 27183
- Bgyéb rafordits . -
INetto jovedelem 438 462

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési
jegyek mnettd eszkozértékének emelkedésén keresztiill mérheté. A befektetdk a befektetési jegy visszavéltasakor

realizaljak az elést értékndvekményt.

Evste Alapkezeld Zrt.




Lrste Nyiltvégli Tokevédett Pénzpiaci Befeldetési Alap

A tokeszdmla valtozasai

2015, éves jelentése

adatok forinthan

Megnevezés

2014.12.31

2015.12.31

Targyiddszakban cladott befekietési jepyek szama

105 598 680 5068

112087 235 087

Targyiddszakban visszavaltott beltkteidsijegyek svma -

107 419 084 904 -

114041 233 745

Térgyidoszakban beolvadashal credd befektetési jegyek szima

118 770 627

1498 446 066

Visszavasaroll befekietési jegyek értékkiltinbozete

130863637 133 |-

141 592 815 129

Eladott hefektetési jegyek énékkiiidnbdete

128 610 206 612

139212011 630

Beolvadashdl eredd dtvaltasi killonbdzet

142741 934

1 858995939

Erickelési kilinhézet tartaléka 174315309 178 243 372
Uzleti évi eredmény 763 610 836 438 461 960
A befektetések értékndvekedése, illetve értékestkkenése
adatok forintban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31

Ertékelési kilonhoze! taraléka

174 315 300

178 243 372

Eridkpapirok dllomanya

9537013 845

23250319 177

tékpapirok értékelési kitlonbézete

244 689 260

147 113 538

Kivetelések allominye

P56 609 643

Kivetlelések értckelési kitlbnbizete

Pénzeszkozisk dlomanya 68 398 208 12 57435 897 433
Pénzeszkdzik értékelési kitlonbazele (devizadrl. villozishol eredt kiil) 64 115 658 - 3 819287
Szarmasatoll Ugyletek értékelési kitlonbdzete ) - 134 489 607 34949121

Kotelezettségeknek értékelési kitionbdzete nines.

7. Az Alap nettd eszkozértékének és az egy befekietési jegyre juté nettd eszkozértékének

alakuldsa a megeldzé hdrom év végén

adatck forintban

Eszkdzérték érvényességi
datuma
(honap utolsé munkanapja)

Netio eszkodzérték

Egy befektetést jegyre jutd
neftd eszkozéreék

2012.12.28 58 543 677 890 210797
2013.12.31 81 0te 753 777 2.196507
2014.12.31 78 522 193 936 2233015

Erste Alapkezel Zrt, 6




Erste Nyiltvégli Tékevédets Pénzpiaci Befekietési Alap 20135, éves jelentése

8. A szarmaztatott digyletek részletes leirisa a tirgyiddszakban, kategoridnkénti bontashan,
feltiintetve az ezekbdl eredd kitelezettségvallalas dsszegét

Nyitott hataridés eladasi poziciok

Eszkézériék érvényességi datuma | Eszkoz Mennyiség Eszkozérték (HUF)
(devizdban kifejezve)
2015.01.30 EURMUF 13 567 000 79 309 494
2015.01.30 USDHUF 15259 627 -275 019 766
2015.02.27 EURHUF 23 567 0600 257 941 481
2015.02.27 USDHUF 0 0
2015.03.31 EURHUF 23 567 000 356 358 571
2015.03.31 USDPHUF 0] 0
2015.04.30 EURHUF 20 067 000 215116934
2015.04.30 USDHUF 0 0
2015.05.29 FURMUF 22 104 260 90 983 435
2015.05.29 USDHUF 0 0
2015,06,30 FURMHUIF 22104 260 -109 172 602
2015.06,30 LSy 0 0
203150731 EURHUF 22104 260 29 160 152
2015.07.31 USDHUF 25000 100 3299592
2015.08.31 EURMHUF 22 539036 ~42 703 896
2015.08.31 USDHUF 35 000 100 50 656 934
2015.09.30 EURHUF 22679036 <10 646 989
2015.09.30 USDHUF 35050 100 113 818976
2015.10.30 EURHUF 20600 726 75 694 764
2015.10.30 USDHUF 10016 550 -8 514 454
2015.11.30 EURHUTF 10 600 726 11 448 181
2015.81.30 USDHUFF 16 500 000 -53 475 538
2015.82.31 FURHUF 10 954 980 32 045 643
2015.52.31 USDHUFR 3500 000 2903 478

Erste Alapkezel Zrt. 7



Erste Nyiltvégdi Tékevédett Pénzpiaci Befektetési Alap 2015, éves jelentése

9. A befektetési alapkezelé mitkidésében bekivetkezett viltozasok, valamint a befektetési
politika alakuldsara hato fontosabb tényezék bemutatisa

9.1, A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajira hatd tényezék
2015, 1. negyedéy

A 2013-8s év elsh negyedévének grafikonjail vizsgdlva azl lathatjuk, hogy a tOke-, ¢s drupiacokon alapvetben a
befektetdi optimizimus volt az irdnyadd, A legjelentdsebb fejlelt piaci indexek (DAX, Dow, S&PS500) a negyedév soran
j cstiesra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexck a negyedéy végére mér alig mutattak a tavaly év végl
szintjiikhaz képest valtozast (S&P500: +0,44%, DITA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsd negyedév sordn 20% korlli ndvekedést tudott elérni és az eurdpai dsszefoglald index a DIEUSO is 17,51%-kal
emelkedett. (Természetesen az eurdpai indexek dollarban mért teljesitménye a 10% koruh idei dollar erdsédés hataséra
enné] szerényebb.) A fejlddd piacok teljesitményét bemutatdé MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%), mig a NIKKEI 10,06%-kal nétt,

Alapvetden likviditas orientélt 4aralakulds volt megfigyelhetd a fejleit piaci kitvények esetében is. A negyedév soran
még az idei kamatemelést arazd amerikai 10 éves allamkdtvények hozama is kozel negyed szdzalékkal tudott
cstlckenni, melynek eredményeként a mérciust 1,93%-on zdrta. A beindulé ECB eszkdzvasarids hatdsdra az eurdpai
allampapir hozamok még a tengerentilingl is nagyobb mértékben csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,31%, & a safe haven hatdssal is tdmogatotl
svljci tiz éves hozam mar negativ (minusz 0,06%). A jelentds koétvényhozam csokkenés és a dollarerdsodés
eredményeként a fejlett piaci kistvények drfolyam-alakulasat reprezentald Citi World BIG index a negyedéy soran tabb
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkdzi tendencidknak — és likviditasbéségnek ~ megfelelden a magyar allampapirok
esetéhen is folytatddott a hozamcsdkkends, melynek eredményeként a magyar kitvényindexel idén 2,5%-kal bévilitek.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi masodik félévében lezajlott 50%-o0s zuhanashoz képest az olaj piacan az
elsd negyedévben mar nem volt ilyen komaoly valtozas (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany dra a negyedév
soran szinte valtozatlan maradi (1183, Fusd/oncia, minusz 0,08%-08 negvedéves vallozas). A devizapiacon Iénveges
Iépés voli, hogy a CNB eltbrolie az EURCHE 1 Z-es Hmitdt, mely a svajei frank erdsodéséher vezetetl, A kidzeigd
kamatemelést arazd USD a monetaris lazitast megkezd6 curdval szemben a negyedév sordn az év eleji 1,22-es szintrdl
1,07-ig erdsddott, Szintén erdsodott a forint is, mely a negyedévet a 1élekiani 300-as szint alatt zarta (dec. 31.: 314,89},

Ha az eurdpai és az amerikal monetdris politikat vizsgaljuk, igy azt lathatiuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetéris
politika eltéré fazisdban van., Amerikdban mér tavaly novemberben megsz(int az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkbzvasarlasabdl fakadt és a piaci szerepi6k mér a FED kamatemelési cikiusanak megkezdésének idépontjat
latolgatjdk, Ezzel szemben Eurdpdban még ecsak mdarciusban indult e a 60 milliard eurds havi kereldsszegi
eszkozvdsarlasi program, mely 2016. észéig mindenképp ki fog tartani.

FFontos esemény volt a negyedév sordn a marciusi Fed lés, Yellen einok asszonynak az iilést kovetd kommentjében
mdr nem szerepelt a ,tireimes” kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapesan tirelmetien volna. A gyengébb GDP varakozdsok kapesan agy tlinik, hogy a kamatemelési ciklus
meglkezdésének idGponija a kordbban véarl joniusi idéponthoz képest cstszni fog, Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az elsd kamatemelésre csak szeptemberben kerdl sor. A kamatemelési ciklus 2015-8s megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevdgott az is, hogy 2015, elején a 17 Fed dontéshozd kozill 15-en még december vépéig
kamatemelésre szdmitoltak. Azonban a 2015, év végére vonatkozo amerikai alapkamat becslések kozépéricke tovibb
cstkkent, igy a negyedév végére mér csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonld varakozas 1,125%-0s
értékével.

Ha az Eurdpal gazdasagot vizsgaljuk, gy azt lathatjuk, hogy az ECB pazdasdgl elirejelzései — szemben az USA
gazdasdgdra vonatkozd virakozdsokkal — 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%) névekedést var. A gazdasagi novekedést mar
nem csak a lakossagi fogyasztds, hanem a gyengitld eurdn keresztiil javulo export versenyképesség is segiti.
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2015, 11, negyedéy

A 2015-bs év masodik negyedévénck grafikonjait vizsgdiva azt Hthatjuk, hogy a piacckon - az elsdé negyedéves
folyamatokkal elientétben - alapveten a befektetdi pesszimizmus volt az irnyadd. A legielentdscbb tengerentili
indexek a negyedév soran kismértékben gyengliltek. (S&PS500: minusz 1,29%, DNIA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek - részben a gordg helyzet okozta regiondlis bizonytalansag miatt — viszont mar nagyobb mériékben estek.
A német DAX 9,55%-~kal cstkkent és az atfogd eurdpai index a DIEUS0 is 8,2%-kal esett. A negyedév sordn a tavalyi
évben lemaradd magyar BUX index a trenddel szemben pozitiv teljesitményt (+9,27%-0£) nytjtott, melynek hatasdra az
idei évben a hazai index emelkedés méar meghaladta a 30%-ot. Fzt az elsé féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta felitlmilni. Irdnyat tekintve a magyar piachoz hasonléan — bdr attd] jelentfsen elmaradd mértékben —
emelkedett a fejlodd piacok teljesitményél reprezentdid MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, HI: 1,67%), és a
negyedév soran szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az eurdpai €s az amerikai részvénypiacokhoz hasonléan kockdzatkertild befektetdi hangulat volt tapasztalhato a
kotvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamatemelést drazd amerikai 10 éves dllamkotvények hozama 0,40
szézaltkkal emelkedeft, melynek eredményeként a jiniust 2,36%-on zdrta. A gordg eurdtagsdg felfliggesztésével
kapcsoiatos befektetdl taldlgatdsok hatdsdra az eurdpai adllampapir hozamok mdég a tengerentulindl is nagyobb
mértékben emelkedtek. Ennek eredményeként a német 10 éves hozam a negyedév végén mar 0,77%-ra (+0,56%), az
ofasz 10 éves 2,31%-ra (+1,00%) emelkedett, mfg a safe haven hatéssal is tAmogatott svdjci tiz éves hozam mindbssze
0,10%-on zarta a féldvet. Mdég ezen megemelkedett szintelk mellett is nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a
befektetdk, akik a 10 éves német dllamkdtvényeket ezen hozam mellett megvisaroltdk s azt a futamidd vépéig
megtartjdk, realizalhatnak-¢ barmiféle redljdvedelmet az ECB 2%-0s inflacios célja mellett,

A negyedéves kotvényhozam emelkedés és a dolldr gyengiilés eredményeként a fejlett piaci kétvények drfolyam-
alakuldsat reprezentadld Citi World BIG index a mésodik negyedévben 4,1%-kal csdkkent, azonban az index értéke az
els6 félévben Osszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az elsd nepyedéves kingrd teljesitménye miait. A
nemzetkdzi kockazatkeriilési tendencidknak megfelelden a magyar allampapirok esetében is emelkedtek a hozamok,
melynek eredményelként a magyar kotvényindexek minusz 1% koérlli negyedéves teljesitményt nytjtottak.

Az drupiacokon azt Hithattuk, hogy a tavalyi év kizepétd! lezajlott 16bb mint 50%-o0s zuhandshoz képest az olaj placdn
a masodik negyedévben mar stabilizalddds zajlot, igy a Brent bbb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-0t meghalado
mértékben emelkedett, Az arany dra a negyedév sordn szinte valtozatlan maradt (1172 usd/uncia, minusz 1%%-0s
negyedéves elmozdulds). A negyedév sordn a 18 devizapdrokban nem volt Iényeges valiozds, igy az EURUSD 1§ T-an,
mig az USDIPY 122-0n zart. A kockdzat kerllés erdstdésével a forint az eurdval szemben a marcius végi 300 alatti
szintiérd] a negyedév végére 315,04-ig gyengiilt.

Ha a magyar gazdasdg adatait részletesen is megvizsgaljuk, dgy azt lathatjuk, hogy az ef6z8 évhez hasonldan 2015-ben
tovabbra is dinamikus képet mutat, A negyedévben megjelend gazdasdgi adatok alapjdn az latszoff, hogy a tavalyi
3,6%-0s GDP bovilést kovetden az elsé negyedévben év/év alapan a gazdasdgi ndvekedds még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabd] tovabbra is Burdpa élmezinyébe helyezte a magyar gazdasagot. A ndvekedés hajtéereje most
is az exporl orientalt ipari termelés, ezen belill is az autdgydrtds volt. Felhasznalasi oldalrél a GDP-t a 10%-0s
mértékben béviild export és a lakossagi fogyasztds tAmogatja.

Ha az ecurdpai cseményckel is megvizsgdljuk, Ggy szembetlinik, hogy a mdsodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartotiak a gdrég események alakuldsa. A kiindulopont az, hogy jelenleg Gordgorszig
180%-0s GDP ardnyos dllamadéssaggal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Gordgorszag a tovabbiakban mér
nem tudott managelni.

2015, 111, negyedéy

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgélva azt ldthatjuk, hogy a piacokon alapvetden a befektetdi pesszimizmus volt
az iranyadd, melynek hatasara az elmutlt néhany év leggvengdbl negyedéves teljesitményét hoztak a tdkepiacok és sok
esetben mdr az indexck [-11I negyedévi osszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legielentisebb tengerenttli
indexek a negyedév soran gyengiiltek (S&P3500: minusz 6,94%, DHA: minusz 7,58%, Nasdagq Comp.: minusz 7,35%).
Az europai fejlettpiaci indexek még az amerikai mutatékat is meghalado mértékben estek. A német DAX 11,74%-kal
csokkent és az atfogd eurdpai részvényindex a DIEUS0 is 9,45%-kal gyvengiilt, A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesitményt nydjtd magyar BUX index is 4,61%-kal esell, meliyel egyill is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladta a 25%-ot. Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a t6zsdeindexek kaziit
a legnagyobb mértékl ndvekeddst tudia magdénak. A kinai idkepiacok gyengélkedése miatt a fejodé piacok
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teljesliménydl reprezentdld MSCT Emorging index is nagyor esett {03 -T853%, YTD! -463%), ¢ a negyedédy sordn

szintén jelentGsen gyenglil a japan Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az eurdpai s az amerikai részvénypiacoktd] eltéréen az allampapirokat keresték a befektetfk. Annak ellenére, hogy
féléves iddtavban a befekietdk mar ekkor is kamatemelésre szamitottak a FED-16], az amerikai 10 éves allamkotvények
hozama a harmadik negyedévben (0,32 szazalékkal cstkkent, melynek eredményeként a szeptembert 2,04%-on zirta,
Az eurépai allampapir hozamok az FCB dllampapir-vasarlasénak hatdsara szintén cstkkentek. Ennek eredményeként a
német 10 éves dllampapir hozam a negyedév végén mér csak 0,59% (-0.18%) voit, mig az olasz 10 éves hozam 1,72%-
ra (-0,59%}) esett. A negyedéves kitvényhozam csiikkenés eredményeként a fejlettpiaci kiitvények arfolyam atakulasat
reprezentdld Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei évben Osszességében
mér 6% feletti emelkedést produkalt, A nemzetkdzi kitvénypiaci optimizmusnak megfeielden a magyar allampapirok
esetében is cstkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti negyedéves
teljesitményt nyujtoitak.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a mdsodik negyedéves olaj piaci fellendiilést kdvetden a globdlis és a kinai
novekedési kilatdsok borGsabba vildsaval a harmadik negyedévben az drak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is
15%-0t vesztett az értékébl. Az arany dra a negyedév sordn szintén csokkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-o0s
negyedéves elmozdulds). A vizsgdlt iddszakban a f6 devizaparok jegyzésében nem volt lényeges véltozds, igy az
EURUSD 1,12-¢n, mig az USDJPY 120-on zdrt. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozdulast, és szeptember 30-d4n 313,32-es szinten 4llt.

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizspalatandl szembetlnik, hogy a harmadik negyedévben a befektettket a Kinai
t6zsdei dsszeomlas és a hozzd kapesolodd globdlis ndvekedési féleimek mellett az amerikai jegybank szerepét betéltd
FED kamatemelésével kapcsolatos varakozasole tartottak izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasdg élénkitdse
végett 2008. végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinten tartotta, mely a gazdasdg organikus nivekedésének beindulasaval
és/vagy az inflicios nyomdas megjelenésével megemelhetdvé valik, Az elmait egy évben az elemzdi elérejelzések mar a
kamatemeiési ciklus megkezdésénck iddzitésére vonatkoztak.

Ha dinamikdjaban vizsgahuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszott, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének idGpontjat folyamatosan tolta, A negyedév sordn is a taldlgatasok kozéppontjaban az allt, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-e a kamatemelési ciklusat vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogatd taktika/stratégia
fog folytatddni.

20151V, negyeddy

A tavalyi év utolsé nepyedévének grafikonjait vizsgilva a kitlonbdzd piacoken vegyes irdny(d elmozduldsokat
Jathattunk. Altaldnossagban elmondhaté, hogy a piacok negyedik negyedéves ilietve egész éves mozgasanak irdnya
sokszor azonos voit, bar wbb esetben csak az utolso negyedév leljesitménye hizta a pozitlv tartomdnyba az éves
mutatokat. gy péidaul a német DAX egész évben 9.56%-0s hozamot ért el, melybdl az utolsé negyedév 11.21%-kal
részesedett, Hasonidan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsd negyedévben 9,46%-os teljesitményt ért el, &s igy a
japan tézsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Masrészrd] a tobbi részvényindexek esetében megfigyelhetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régiotdl figgetleniil lényegében ,,plusz nullds” éves teljesitményt nynjtottak, azonban néhany
amerikai tézsdeindex a viszonylag jo negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az év egészét tekinive minuszban
maradt (S&P Q4. +6,45% versus y/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar (6zsdeindex a BUX
viszont toviabbra is kimagastoll a mezénybal. Eves szinten 43,81%-kal emelkedett és az utolso negyedévben is 14.49%
volf az emelkedés mértéke, mikozben a fejlédd placok atfogd részvényindexe az MSCT Em. 201 5-ben 16,96%-kal esett,

Az drupiacokon gy a negyedik negyedévben, mint a 2015-0s év egészét nézve is bors hangulat uralkodott, A tavalyi
dvben az olajar (a breni és a crude) jegyzése is tobb mint 30%-kal csokkent, s csak a negyedik negyedévben az
arcstkkenés mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekézben az arany 4rfoiyama tavalyi évben 10,45%-ot eseft. A
dollarban jegyzett nyersanyagok drcsokkenését azonban tompitja az a tény, hogy 201 5-ben a dollar 10,1%-kal erdsodott
az eurdhoz képest,

A fetelt orszagok allampapir hozamaindl - a laza monetaris kondicidknak koszénhetden - a tavalyi évben nem volt
jelentds vdltozas és megtartottak rekord alacsony szintjeiket. Igy az amerikal 10 éves alamkotvények 2,27%-on, a
német 10 éves kitvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves allampapirok 1,59%-0s hozammal zartak az évet,

Ha a fenti ditaldnos piaci attekintést kovetden a negyedévben publikalt hazal makrogazdasigi adatokat alaposabban is
megvizsgdljuk, dgy nem mehettiink el szd nélkiil a december elején kijoll a részletes magyar GDP beceslés mellett, Az
adat alapjdn a magyar gazdasdg a harmadik negyedévben az eldzd év hasonld iddszakdhoz képest 2,4%-kal boviilt,
mely ugyan az eidzetes adamnal (+2,3%) jobb, azonban az idei elsd negyedéves (+3,5%) és a masodik negyedéves
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(+2,7%%Y GDP adattol is elmarad, Tertiler dsszevetésben sem javelt o kép, hiszen a rég 03 orszagok mind magda,ab

negyedéves mutatdkat produkaliak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a iLng,nyc]s és a romdnolk 3,6%-kal,
mig & szlovakok 3,7%-kal béviitek, rdadasui ezt a novekedést joval flhcsonyabb ardnyt EU fejlesziési tAmogatds
mellett érték el, mely a gazdasaguk egészségesebb jellegét sugallja.

Ha az eurdpai pazdasagi ndvekeddst is megvizsgaljul, alkkor az latszik, hogy az eurd z0nat a magyar gazdasignal joval
alacsonyabb telicsitmény jellemzi. Az euré-zénara vonatkozo 2015, évi GDP novekedés 1,5%. Raadasul az eurdpai
gazdasagi novekedés dsszetételét vizsgalva az egyes régidk kozott is komoly eltéréseket ialalhatunk Ugy tiinik, hogy a
periféria orszagok az ECB allampapir vaséarlasai altal teremtett nyomott kamatkornyezetbd] jobban tudtak profitdIni és
magasabb novekeddsi iitemet ériek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakuldsat vizspalva - mely aliaidban jo
indikatora lehet a jovibeli GDP novekedésnek is - még nagyobb az adatok szérdddsa. A dél-eurdpai allamok koziil
Olaszorszig és Spanyolorszag is kimagaslik az ipari termelésének boviilési iitemével. Ezzel szemben a zéré kortli
német ipari termelés nivekedés joval kidbranditdbb ¢és kijozanitobb.

A negyedik negyedév tengerentali eseményei kozill hatdsaval kiemelkedik, hogy december 16-an a FED 9 éves szitnet
utan 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatal. A decemberi kamatemelésre &
piaci szerepléknek mar a 90%-a szémitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés és a kamatemelésre adott piaci
reakciok is meglehetdsen visszafogotiak voltak. Az S&P év végéig megtartotta a 2000 pont feletti szingjét, és a dollar
sem mulatott jelentds erdsodést.

A nemzetkdzi piacok vizsgalatanal nem mehetiink el sz6 nélkil az elmult idészak kinai események mellett sem. A
kinai tézsde - annak cllenére, hogy a tavalyi évben mér 16hb mint 30%-kal értékelddstt le - az idei év elején folytatta a
mélyrepiilését. Januar clsé hetében két nap is 7-7%-o0s esést szenvedett el a kinai borze, Megitélésiink szerint a
legnagyobb kockazatot, a kinai tdkepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra torténé |, atfertézédése” jelentheti, melyt6l az
orszdgot vezeté Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az elmalt | évben mér t6bb szaz millidrd dollarnyi juant
forditott a kordbban buborékot fjo kinai tézsde zuhanasdnak megallitasara. ..

9.2. Az Alapkezelé mitkidésében bekivetkezett viltozasok

Az elmail évben a Téarsasdg tulajdonosi szerkezerében vallozds nem kovetkezeit be. A 2009, &vi tulajdonos viltdst
kivetden a tirsastg 100%-o0s tulaidonosa Lrste Asset Management Gmbll A cégjegyzékbe t0riénd bejegyzds 2009,
februdr 9-¢n (Griént meg.

Az Erste Asset Management Gmbll az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kdzvetelt tulajdonéban allo tdrsasiga, mely
stratégiai irdny#tasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletdg infrastruktdrdjat.

A Tarsasagndl sem az irdnyitdsi struktGraban sem a tevékenységi korében jelentds vditozds nem kdvetkezett be az idei
év sordn. A Tarsasag 2014. ialius 21-én a Kbftv, 203.§-dnak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-85 évben az Alapkezeld alapjaiban szamottevd valtozds nem oriént. Az Alapkezeld 2015. aprilis 30.-val az
Erste Tokevédett Allampapir Alapidt beolvasziotta az Erste Tékevédett Pénzpiaci Alapba. A tobbi alap vonatkozasaban
sem szamottevd befektetési politika, sem névvaltozés nem trtént az év folyamén, Az Alapkezeld 2015-ben 0 alapot
nem inditott.

A 2015-0s esztendében az Alapkezeld megfartolia a megeldzd évben kialakitott befektetési alapjainak paleutdist, Az
Alapkezeld befektetési alapokban kezell allomédnya az elsd hoénapokban meghaladia az év végi dliomdnyt, majd
cstlkkenés kovetkezett be. A csokkenés ielentds mértékben az Erste Bank fizetésképtelenségérdl elierjedt vaiétlan
rémhir hatasa volt. Bzt kovetben a vallalat célja volt az allomdany stabilitdsa s a biztonsdgludat megleremt¢se. Az év
utolsé honapjaiban jelentds mértékii friss tékebedramldsnak koszonhetden az év végi &llomény 2.3%-kal nitt és
meghaladta a 893 milliardot.

A befektetési alapok piacara vegyes hatdssal volt a tavalyi ¢v eisd harom negyedévében tortént kamatvagdsi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezddértékrd] egészen 1,35%-ig stllyedt. A teljes év folyaman a befektetési
alapokba 182,9 millidrd 0j befektetés aramlott be, ami majdnem dupldja voit az azt megel6z6 évinek. Az Erste
Alapkezeld 2.3%-o0s allomanyndvekedésével év végére 16.08%-o0s placi részesedést ért ¢l a nyilvénos befektetési
alapok piacan. Fz az egy évvel megeldzé adathoz képest 0.33 szazalékpontos cskkenést eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelének bizonyult a magyar alapkezeldi piacon,
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A vagyon s portfdlidkerzelés is novekedést tudott felmutaint az év sordn. A 2015-0s ndvekedds jelentds részben o
biztositoi portfélick novekedésének volt kiszonhetd. A biztositéi portfoliok az ¢v soran 17.8%-kal, & DPM portfoiio
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénztari vagyonkezelés 0.1%-kal tudiak novekedni. Az Erste  Alapkezeld
ugyfélmingsitésekkel kapesolatos eurdpai (Orvényi viltozasokra tekintettel, cégesoport szintll hatékonysagnovelés
céljabol, maganugyfeleit folyamatosan atiranyitja a bank csoporton beliili privat banki illetve brokeri tizletdgnak, ezzel
egyeéb portféliokban kezelt dllomanya jelenids mértékben 73.6%-kal csskkent,

Az Alapkezeld altal kezelt teljes vagyon 201 5-ben 2.5%-kal noévekedett és 1035 milliard forinton zérta az évet,

10. Az Alternativ Befekietési Alapkezelé {(ABAK) alial az adott idGszakra Kifizetett
javadalmazis bemutatisa

adatok forintban

Megnevezés Osszeg
2015, évre kifzetett javadalmazas teljes dsszege 501 057 735
~Teljes dsszepbdia rdgzitelt javadalom 352 089 000
- Telies 0sszegbdl 2 valloxd javadalom 148 968 735
- Telies Gsszegbdl a vezetdk javadalmazésa 103 384 020
- Telies Guszepbbl az ABA kockdrali profiliara tevékenységitk révén nyepges hatdst gyakoriok javadalmazdsa 277337700
Kedverményereltek szima 3916
Kifizetett nyereségrészesedés 0

11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) illikvid eszkozeinek, likviditas kezelésének és
kockazatkezelésének bemutatasa

a) Az ABA eszkozel kozott a z4rd napon nem szerepeltek olyan eszkazdk, amelyvekre nem likvid jelleptikné] fogva
kitlonleges szabdlyok vonatkoziak volna.

b) Az ABA az adott idbszakban likviditaskezelésével kapesolatos 4f megdtapodast nem kit

¢} Az ABA kockdzati profilia a multbeli hozamok szérdasan alapuld SRR mutatd szerint {-es kockdzat/nyereség profild
besorolast kapott az elmult 5 évre visszatekinté heti hozamok szorodasa alapjan, Ez az Alap adott esetben nem
megfeleld olyan befekteték szamara, akik 1 honapon beliil ki akarjak venni az Atapbol a pénziiket,

Az Alapkezel nyomon koveti s méri az ABA-val kapesolatban fenndllé potencidlis kockdzatokat, tigy, mint piaci
kockdzatl, partner kockdzat és likviditdsi kockdzat. Az Alapkezeld rendszeresen ellendrzi az Alap likviditdsat, tovibba
az{ is, hogy a befektetési stratégia dsszhangban van-e¢ a visszavaltdsi politikdval. A portfoliéba vasdroll eszkozisk
kivalasztasa soran azok likviditdsi profilja is meghatdrozdsra keriil, amit folyamatos felilvizsgdlat kivet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kitelezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszieszteket
végez, mind rendes, mind rendkiviili likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kévetni alapjainak likviditasi
kockazatat.

Amennyiben a likviditast veszélyertetd rendkivilli helyzet 4ll eld, agy a kockazatkezelés haladéktalanul dontési
javaslatot terjeszt az Alapkezeld dintésre jogosult vezeld tisziségviseldi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhatd tokeattétel mértékében bekivetkezo valtozasok
bemutatasa

Az ABA nem alkalmaz t6kedtrételr,

Budapest, 2016. aprilis 22. “ C,
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