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Flggetlen kényvvizsgaldi jelentés
Az Erste Alapkezeld Zrt. részére

1) Elvégeztiik az Erste Abszollit Hozamu Alternativ Alapok Alapja (tovabbiakban ,,az Alap")
mellékelt 2015. évi éves jelentés 2., 3., 4., 5., 6. és 8. pontjaiban kozzétett szamviteli
informacidinak a kényvvizsgalatdt, amely szdmviteli informdciok a szamvitelr6l széld
2000. évi C. térvény (tovédbbiakban ,,a szamviteli térvény”) az éves beszamold mérlegére

s

és eredménykimutatdsdra vonatkozo el6irdsainak megfelel6en keriiltek meghatarozasra.
A vezetés felelGssége az éves jelentésért

2.) Az Erste Alapkezel Zrt. ligyvezetése (tovdbbiakban “vezetés"”) felel8s ennek az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formakrél és kezelGikrél, valamint egyes pénziigyi
targyd torvények modositasardl szolé 2014. évi XVI. torvénnyel (tovdbbiakban ,a
Térvény"), az abban szerepld szamviteli informdcidknak a szamviteli torvény az éves
beszdmolé mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozd elbirdsaival Gsszhangban
torténd elkészitéséért, beleértve a Torvény 132. § (1) bekezdésében eldirt informdcidkat
és az eszkdzok és kotelezettségek leltdrral vald aldtdmasztasaért, a kezelési koltségeknek
az Alap letétkezelGje &ltal adott értékelése alapjan torténd elszamoldsadért, valamint az
olyan bels& kontrollokért, amelyeket a vezetés szlikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé
véljon az akdr csaldsbdl, akdr hibdbdl eredd lényeges hibds allitdsoktdl mentes éves
jelentés elkészitése.

A kdnyvvizsgalo feleléssége

3.) A Térvény 135. § (1) bekezdésével 6sszhangban a mi felel8sségiink az éves jelentésben
kozzétett szdmviteli informdcidknak a véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjan, és annak
vizsgdlata, hogy az éves jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek id6szak végi
leltdrral alatdmasztottak-e, valamint az adott idészaki kezelési koltségek elszamoldsa a
letétkezel6 altal adott értékelés alapjan tortént-e. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Kdnyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozoé - Magyarorszagon
érvényes - torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal ¢sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a
kényvvizsgdlatot Ggy tervezziikk meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot
szerezzlink arrdl, hogy az éves jelentésben kozzétett szamviteli informdciék mentesek-e a
lényeges hibas allitasoktol.

4.) A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
kényvvizsgdlati bizonyitékot szerezni az éves jelentésben kozzétett szamviteli
informdcidkrol. A kivdlasztott eljardsok - beleértve az éves jelentésben kodzzétett
szamviteli informdciok akar csaldsbdl, akar hibdbdl eredd, lényeges hibds allitasai
kockazatainak felmérését is, a konyvvizsgdldé megitélésétol fliggnek. A kockazatok ilyen
felmérésekor az éves jelentésben kozzétett szamviteli informacidk gazdalkodd egység
altali elkészitése szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeljik, hogy olyan
kényvvizsgdlati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott kordlmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsé kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozdéan véleményt mondjunk. A konyvvizsgdlat magaban foglalja tovabba az
alkalmazott szadmviteli politikdk megfeleldségének és a vezetés dltal készitett szamviteli
becslések ésszer(iségének, valamint az éves jelentésben kézzétett szamviteli informacidk
atfogd bemutatdsanak értékelését.
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5.) Meggy&z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt kbnyvvizsgaldi véleménylink megaddsdhoz.

Vélemény

6.) Véleményilink szerint az Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja 2015.
december 31-ével végz8dd évre vonatkozd éves jelentésében kozzétett szamvitel
informéaciék minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrdl,
valamint egyes pénziigyi targyu torvények moédositasdrdl sz6ld 2014. évi XVI. térvénnyel,
valamint a szamvitelrél szolé 2000. évi C. torvény az éves beszamolé mérlegére és
eredménykimutatdsdra vonatkozé elSirdsaival Gsszhangban keriiltek &sszeallitasra. Az
éves jelentésben szerepld eszkdziok és kotelezettségek a leltarral alatamasztottak, az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés
alapjan kertltek elszamoldsra.

Egyéb kérdések

7.) Kdnyvvizsgalatunk kizérélag az elsé bekezdésben hivatkozott szamviteli informaciokra
vonatkozott, és nem tartalmazta az éves jelentésben bemutatott egyéb informaciok
vizsgalatat.

8.) Az Alap 2014. december 31-i éves jelentését mas kdnyvvizsgalé auditalta, aki arrol
2015. aprilis 29-én korlatozas nélkili véleményt bocsatott ki.

Budapest, 2016. aprilis 22.

: ~ | < -
Wb, Culi Uk~
Szabd Gergely Sulyok Krisztina

Ernst & Young Kft. Kamarai tag konyvvizsgald
Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsagi szam: 0006660
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Erste Nyiitvégl Abszoiat HozamG Alternaiiv Alapok Alapja

2015, éves jelentése

1. Az Erste Abszolit Hozamd Alternativ Alapok Alapja (tovibbiakban: Alap) révid

bemutatasa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Klipper Alapok Alapjardl a PSZAF EN-II/TTE-39/2010. szaml hatarozata alapjan
2010, 4prilis 02-ai hataliyal Erste Nyiltvégli Abszolit Hozamil Részvény Szarmaztatott Alapra modosult,
mgjd 2013, oktdber 07-t61 a PSZAF H-K-111-634/2013. szdmi hatdrozata alapjan Erste Abszolat Hozamu

Alternativ Alapok Alapjara valtozott.

Az Alap roviditett elnevezése

Erste Abszolut Hozamu Alternativ Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, nyiltvégl értékpapir befektetési

alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartdsba véielétdl (2007, aprilis 17-181) hatdrozatian ideig terjed.

Alapkezeld

Erste Alapkezeld Zit.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26.

Cegjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkereld

ERSTE Bank Hungary Zirt,

Székhelye: 1138 Budapest, Népfirdé u. 24-26.

Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazo

Erste Befektetési Zit.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdé u, 24.26,

Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Erste Alapkezeld Zrt.



Ersie Nyiltvégli Abszolit Hozami Alternativ Alapok Alapja 2015, éves jelentése

Konyvvizsgalé

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgdlatdrdl a kollektiv befektetési formakrol &s kezel&ikedl, valaming
egyes pénziigyi trgyn (drvények modositasardl sz016 2014, évi XV tdrvény XX, fgjezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaldja: Ernst & Young Kit,

Szekhelye: 1132 Budapest, Véci ut 20,

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MEKVK nyilvantartasi szam: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001165/94
Hitelesitd kinyvvizsgald neve: Sulyok Krisztina

Lakcime: 1214 Budapest, Technikus u, 5.

MKVK tagsagi szdm: 006660; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: F006660/08

Netto eszkozérték szamitas tipusa

Targynapi eszkozériék Targy +1 napon késziil Targynapi eszkdzallomany
Targynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasznalaséval

Erste Alapkezeld Zrt. 2



Erste Nyiltvéglh Abszohit Hozamd Alternativ Alapok Alapja

2015, éves jelentése

2. Vagyonkimutatis, a befektetési alap eszkdzeinek és forrdsainak tételes Gsszetétele

Zard eszkizérték

Az eszlizik

Fard esekbrériél

Az eszkdzok

Megnevezds Targynap: 20141231 | teljes portf. | Targynap: 201512311 teljes portf.

{Ft) ardnydban (% } (Ft) aranyaban (%o}

OSSZES FSZKOZ, 3 880 539 503 101.39% 2997 450 381 100.89%
Banki egvenlegek ¢ 0.00% U 0,00%
Péunzforpalmi szamla egyenleg 0 0.00% 0 £.00%
Lekotdul bankbetét 0 0.00% 0 0.00%
Atrahizhaté érték papirok 3920225926 102.42% 2996 237 338 100.85%
Hitefviszonyt megtesiesitd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Diszkonikinestarjegyek 0 0.00% 0 (.00%
MNB kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkstvények 0 0.00% 0 £.00%
Allami garancidval rendelkess kiitvények 0 0.00% { 0.00%
Hitelintézeti kitvényck 0 0.00% 0 G.00%
Villalati kistvényelk 0 0.00% ¢ (L00%
Epych kotvények ¢ 0.00% { 6.00%
Jelloglevelek 0 0.00% 3 0.00%
Kiilfsldi katvények ¢ 0.00% O 0.00%
Részvények { 0.00% 0 0.06%
Hazai tdzsdei részvények & 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvényck it 0.00% 0 0.00%
Kalivldi részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befekteidsi értékpapirok 3920225 926 102.42% 2996 237 335 18H0.85%
Nyfitvéglh alap befeldetési lepye - Hazai 1034036316 27.02% (60 584 426 22.23%
Nyfitvégt alap befekictési lepye - Kuloldi 2 886 189610 73.41% 2335 652 909 78.01%
Ziarivégl alap befekictési jupye 0 0.00% 0 £.00%
S zirmaztatotlt tigyietel -40 086 434 -1.05% 1213 646 0.04%
Futures ipyletek 0 0,009 { 0.00%
Forward iipyletek -40 086 434 -1.05% 1213 046 0,04%
Opeiok {} 0.00% 0 0.00%
Foyél szdrmazatell digyletek O 0.00% 0 0.00%
Egyéb es zk dizitk 400 011 0.01% g 0.00%
Belekielésiszamla cpyenleg & 0.06% G 0.00%
Egyéb kiivetelések 400 003 0.01% G 0.00%
KOTELEZETTS EGEK -53 (059 940 -1.39% «26 366 381 -0.89%
Hiteldllomdny 4 0.00% 0 68.00%
Kols égek -4 513 604 -0.12% -3 927977 “3.13%
Kiilonado { 0,00% -343 326 -0.01%
Alapkezeldi dij =315 420 -0.01% -384 404 -0.01%
Forgalmazsi di -2920711 -0.08% -2 178 290 -0.07%
Letétkezeidi di ~572 68Y -0.01% -448 472 -0.02%
Kinyvvizspaloi dij -254 000 -0.01% -374 015 -0.01%
Feltigveleti dij -250 784 -0.01% -199 270 -0.01%
Kdméiéieli kiliséy Y 0.00% 0 0.00%
tgyeb kotelezetts g -48 546 336 -1.27% -22 438 404 -0.76%
NETFO ESZKOZERTEK 3827479 563 100.00% 2971 ¢84 000 100.00%

Befektetési jegyek darabszama

3875594 823

3007 197 520

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérick

0.9876

(.9880

Erste Alapkezeld Zit.




Firste Nyfltvégi Abszolit Hozamd Alternativ Alapok Alapia

2015, éves jelentése

3. A forgalomban lévo befektetési jegyek szama

Térgyidéswalk: 2015.01.01 - 2015.12.31

Forgalomban KEvd befektetési jegyek szima 2015.12.31-én (db) 3007 197 529
4, Az egy befektetési jegyre es6 nettd eszkozérték
Egy befektetésijegyre esé nettd eszkdzérték 2015.12.31-én (Ft) 0.9880

5. A befektetési alap dsszetétele

Kategoriak arinya az sszes eszhdzre vefitve
Megnevezds
2014.12.31 20151231 Viltozis
A tézsdén hivatalesan jegyzell dtruhdzhatd értékpapirok 0.06% 0.00% 0.00%
Mas szabdlyozott piacon forgalmazout dtrnhazhatd érickpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
A kdzelmoltban forgalomba hozott dtruhazhaté értckpapirok 3.65% 0.00% -3.65%
Layélb dtruhazhald énékpapirok H1.02% 99.96% -1.06%
Hitelviszonyt meglestesitd értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%

A 2014, évi éves jelentésben a befektelési alap dsszetélelének bemutatasa sordn az értékpapirok besorolisa csak egy kalegdridba tortént, ardnyukal az
utelsé érvényes cszkzériékben szerepld nettd eszkdzértckhez viszonyitottuk, A 2015, évi éves jelentésben a papirokat a Kategdridkban megjelend

Lulagdonsdgok szerint kozoljik - igy az cpyes Kaleporiak kozotl atfedés lehetsépes -

viszonyilva haliwoziuk meg. Az Gvek kozoli vitliozgs bemutatdsa ¢rdekében a 2014, évi adatok dtszdmitisra kerilliek.

Az Alap ¢v végdn rendelkezett zéroll éridipapivokkal,

6. A befektetési alap eszkiizeinek alakulas a targyidészakban

A befektetési alap eredménykimutatisa

az arinyukal a mérleg {00sszegher (Osszes eszkozhing}

adatok ezer forinthan

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
1. |Pénzigyimilveletek bevételel 110 624 320378
il |Pénziigyi miiveletek rdforditasai 57543 248737
i |Lgyéb bevételek - -
iV, |Mikddésikdliségek 32379 f 42215
V. |Egyéb raforditdsok 6060 2283
VI 1Rendkivili bevételek - -
VIIL {Rendkivirli raforditasok - -
VIIL Fizetetd, fizetendd hozam - -
IX. [Targyévi eredmény 200306 27143

Erste Alapkezeld Zit, 4



Frste Nyiltvégii Abszolit Hozam Alternativ Alapok Alapja

2015, éves jelentése

Az eredménykimutatas adatainak részletes bemutatdsa

Az Alap 2015, évi bevételei

adatol ezer forintban

Ebbdl pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 320378 320378
- Kamatbevétel pénzintézetts! - -
- Ertékpapirok kamatbevétele 171 47} 171 471
- Részvények osztalékbevétele - -
- Ertékpapirok arfolyanmyeresége - .
- Realizilt deviza drfolyamnyereség 8 537 8 537
- Hataridds milveletek nyeresége 140 370 140 370

| Egyéb bevételek

- Egyéb bevétel

Az Alap 2018, évi kéltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

Ebbél pénziigyiteg realizalt

Megnevezés Osszes kiltség, raforditas Koltségek, riforditasol
Pénziigyi miiveletek raforditisa Ssszesen 248 737 248 737
- Pénzintézetnek fizetett kamai - -
- Ertékpapirok kamatves ztesé ge 100 486 100 486
- Ertékpapirok arfolvamvesziesépe - -
- Realizalt devimarfolyam vesreséy 8 855 )
- Hatdridds miveletek vesztesége 139 306 139 306
- Brtékpapirok kilosdnzési d jja - -
Miikddési kiltségek dsszesen 42 215 38 830
- Alapkezeldi dij 5254 4 870
- Letétkezelsi dij 6 130 3681
- Forgalmazasi dij 29772 27 594
- Bank és nyomtatvany kdliség 2 2
- Kdnyvvizsgaloi dij 405 521
- Meghizasi dfj 120 120
- Eljarasi dij 42 42
Fgyéb raforditas Gsszesen 2283 1739
- Bgyvéb raforditas - -
- Feliigyeleti djj 875 678
- Kiildnadé 1 408 1061

[Nett6 jovedelem [ 27143 |

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget jra befekteti. A hozam a befekietési
Jegyek netté eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. A befektetdk a befekietési jegy visszavaltdsakor

realizaljak az elért értdknivekményt,

Erste Alapkezeld Zrt.
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2015, éves jelentése

A tékeszamla valtozasai

adatok forintban

Megnevezés

2014.12.31

2015.12.31

Tirgyiddszakban eladott befekietési jepyek szdma

3938138013

643 865 812

Tirgyidészakban visszavéltott befektetésijegyek szdma - 779 576759 1512263106
Visszavasarolt befekietésijegyek ériékkiilonbozete 20974 897 12 334 015
Eladott befektetési jegyek értékkiilsnbdzete - 153 121 966 2990 938
Fnékelési killonbdzet tartaléka 114 441 445 88 708 588
Utdeti évi eredmény 20 035 937 27143 120
A befekietések értékndvekedése, illetve értékestkkenése
adatok forintban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12,31

Eriékelési kil ldnbozet tartaléka 114 441 445 88 708 988
Enékpapirok dllomanya 3767248 572 2909 247 581
Erékpapirok értékelési killdnbszele 154 527 8§79 87 495 942
Kévelelések dllominya 401011

kdveteldsek érickelési kiilinhbéazete - -
Pénzes zkozbk dllomanya - -
Pénzes 7k mik értékelési kitldnbdzete (devizadrl, valtozisbol eredd kiil.) - -
Szarmaziatlolt dpyletek értékeiési kiilonbbzete 40 086 434 1213046

Kdtelezettségeknek érickelési kilonbozete nincs,

7. Az Alap nett6 eszkbzériékének és az egy befektetési jegyre juté netté eszkiozértékének

alakulisa a megel6zo hiarom év végén

adatok forintban

IszkOzérték érvényességi
datuma
(hénap utols6 munkanapja)

Netto eszkizérték

Egy befektetési jegyre jutod
nettd eszkozérték

2012.12.28 341 549728 0.9171
2013.12.31 674 620 557 0.9408
2014.12.31 3 827 479 563 0.9870

Erste Alapkezelt Zit.
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8. A szdrmaztatott ligyletek részletes leirdsa a targyidészakban, kategériankénti bontésban,
feltiintetve az ezekbél eredd kitelezettségvallalis Gsszegdt

Eszkozérté k érvényességi datuma Eszkoz (dev iﬁ;::z’sf iz ?e wve) Edsji{:;if:;t igil:)p
2015.01.30 EURHUF 9093 192 2759 820
2015.02.27 FURHUF 8843 192 54 893 534
2015.03.31 EURHUF 3961 848 92 388 382
2015.04.30 EURHUF 9201 067 6 914 074
2015.05.29 EURHUF 10201 067 -23 478 631
2015.06.30 EURMUF 10201 067 -34 785 229
2015.07.3] EURHUF 10373 340 53788 072
2015.08.31 EURHUF 10 373 340 8 523 408
2015.09.30 EURMUF G938 836 18 855 081
2015.10.30 EURHUF 9553824 1 756 098
2015.11.30 EURHUF 8 800G 647 1305551
2015.12.31 EURMHUF 7279 786 1213 046

9. A befektetést alapkezeld mitktdésében bekivetkezett valtazdsok, valamint a befektetési
politika alakuldsdra hatd fontosabb tényezdk bemutatdsa

9.1. A gazdasigi folyamatok révid dttekintése, az Alap befektetési politikajara hato tenyezik
2015, 1. negyedév

A 2015-8s év elsé negyedévénck gratikonjait vizsgdlva azt ldthatjuk, hogy a t6ke-, &s drupiacokon alapvetéen a
befektetdi optimizmus volt az iranyadé. A legjelentdsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&P500) a negyedév soran
0j esticsra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mutattak a tavaly év végi
szintjiikhoz képest valtozast (S&P500: +0,44%, DITA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsé negyedév sordn 20% koritli ngvekedést dott elérni és az curdpai dsszefoglalé index a DJIEUSQ is 17,51%-kal
emelkedett. (Természetesen az curdpai indexek dolldrban mért teljesitménye a 10% koriili idei dollar eréstdés hatasara
ennél szerényebb.) A fejlodé piacok teljesftményél bemutatdo MSCY Emerging index csak kismértékben emelkedert
(+1,91%), mig a NIKKE] 10,06%-kal nétt.

Alapvetten likviditds orientalt dralakulds volt megfigyelhetd a fejlett piaci kotvények esetében is, A negyedéy soran
még az idei kamatemelést drazé amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kozel negyed szazatékkal tudott
csdkkenni, melynek eredményeként a marciust 1,93%-on zarta. A beindulé ECB eszkozvasarids hatisara az europai
allampapir hozamok még a tengerentiling] is nagyobb mértékben csékkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves
hozam a negyedév végén mér csak 0,18% volt, mig az olasz 10 éves 1,3 1%, ¢és a safe haven hatdssal is timogatott
svdjei tiz éves hozam mér negativ (minusz 0,06%). A jelent6s kotvényhozam csokkends és a dollarerdsddés
eredményeként a fejlett piaci kitvények arfolyam-alakulasat reprezentald Citi World BIG index a negyedév sordn tdbb
mint 10%-kal emelkedstt. A nemzetkozi tendencidknak — és likviditasboségnek ~ megfelelden a magyar allampapirok
esetében is folytatodott a hozamestkkenés, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek idén 2,5%-kal boviiitek.

Az grupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi mésodik félévében lezailott 50%-0s zuhanashoz képest az olaj piacédn az
elst negyedévben mar nem volt ilyen komoly valtozas (Brent -4,24%, Crude: -1 1,63%), mig az arany éra & negyedéy

Erste Alapkezeld 211, 7



Exste Nyittvégll Abszoitt Hozami Alternativ Alapok Alapja 20135, éves jelentése

soran szinte vialiozatian maradi (1183, Tusdiuncia, minusz 0,08%-08 negyedéves valiozas), A devizapiacon lényeges
lépés volt, hogy a CNB elwirdlte az BURCHF 1,2-¢s limitét, mely a svijci frank erfsddéséhez vezetett. A kozeipd
kamatemelést drazo USD a monetéris lazitast megkezd6 curdval szemben a negyedév sordn az év eleji 1,22-es szintrél
1,07-ig eréssdott. Szintén erdsidott a forint is, mely a negyedévet a 1élektani 300-as szint alatt zdrta (dec. 31.: 314,89).

Ha az curdpai és az amerikai monertdris politikat vizegdljuk, dgv azt ldthatjok, hogy a két jegybank jelenleg a monetéris
politika eltérd fazisdban van. Amerikdban mdar tavaly novemberben megsziint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkizvasarldsabol fakadt és a placi szereplék mér a FED kamatemelési ciklusinak megkezdésének iddpontjas
latolgatjak. Ezzel szemben Eurdpaban még csak marciusban indult el a 60 milliard eurés havi keretdsszegt
eszkizvasarldst program, mely 2016, dszéig mindenképp ki fog tartani.

Fontos esemény volt a negyedév sordn a mérciusi Fed ilés. Yellen elntk asszonynak az tlést kavetd kommentjében
mér nem szerepelt a ,tirelmes” kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapcsan tlrelmetien volna. A gyengébb GDP varakozdsok kapcsan dgy tiinik, hogy a kamatemelési ciklus
megkezdésének iddpontja a kordbban vért jiniusi idéponthoz képest cstiszni fog. Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az elsé kamatemelésre csak szeptemberben keriil sor. A kamatemelési ciklus 2015-6s megkezdésével kapesolatos
véleménnyel egybevdgott az is, hogy 2015, elején a 17 Fed dintéshozd koztil 15-en még december végéig
kamatemelésre szamitottak, Azonban a 2013, év végére vonatkozd amerikai alapkamat becslések kozépéridke tovabb
csiikkent, igy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonld varakozés 1,125%-0s
értékével.

Ha az Europai gazdasdgot vizsgaljuk, Ogy azt lathatjuk, hogy az ECB gazdasdgi elérejelzésel — szemben az USA
gazdasdgara vonatkozd vérakozdsokkal — 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%) novekedést var. A gazdasigi novekedést mar
nem csak a lakossdgi fogyasztds, hanem a gyengiilé eurdn keresztl) javuld export versenyképesség is segiti,

2015. 11. negyedév

A 2015-6s ¢v masodik negyedévének grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a piacokon - az elsé negyedéves
folyamatokkal ellentétben - alapvetden a befektetdi pesszimizmus voit az irdnyado. A legjelentdsebb tengerentGli
indexek a negyedév sordn kismértékhen gyengtiltek. (S&PS00: minusz 1,29%, DIA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejleit
piaci indexek — részben a périg helyzel okozta regiondlis bizenytalanség miatt — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal csokkent és az Atfogd eurdpal index a DITUS0 is 8,2%-kal esett. A negyedév sordn a tavalyi
évben lemaradd magyar BUX index a rendde! szemben pozitiv teliesitményt (49,2 7%-ot) nydjtot, melynek hatdsira ax
idei évben a hazai index emelkedés mar meghaladta a 30%-of. LBzt az elsd féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta feltilmulni, lranyat tekintve a magyar piachoz hasonléan - bar attédl jelentdsen elmaradd mértékben -
emelkedett a fejlodd piacok teljesitményét reprezentald MSCI Emerging index is (Q2: +0,34%, H1: 1,67%), ¢s a
negyedév sordn szintén emelkedett a japan Nikkei223 (+4,31%).

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacokhoz hasonldan kockézatkeriid befeltetdi hangulat volt fapasztalhatd a
kétvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamatemelést drazd amerikai 10 éves dllamkétvények hozama (0,40
szazalékkal emelkedett, melynek eredményeként a jimiust 2,36%-on zdrta. A gbrdg curdlagsdg felfiigpesztésével
kapcsolatos befektetdi taldlgatdsok hatdsdra az eurdpai dllampapir hozamok még a teagerentitlind] 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 tdmogatott svdjei tiz éves hozam minddssze
0,10%-on zarta a félévet. Még czen megemelkedett szintek mellett is nehéz azonban azt eliépzelni, hogy azok a
befekteték, akik a 10 éves német dllamkotvényeket ezen hozam mellett megvasdroltak és azt a futamidd végéip
megtartjak, realizdlhatnak-e barmiféle redljovedelmet az ECR 2%-o0s inflacids ¢élja meliett.

A negyedéves kotvényhozam emetkedds ¢s a dollar gyengilés eredményeként a fejlett piaci kotvények drfolyam-
alakuldsdt reprezentdld Citi World BIG index a masodik negyedévben 4,1%-kal csiikkent, azonban az index ériéke az
elsd félévben Osszességeben méy gy is 4,9%-kal emelkedett az elsd negyedéves kiugrd teljesitménye miatt, A
nemzetkdzi kockdzatkertilési tendencidknalk megfelelden a magyar allampapirok esetében is emelkedtek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kdtvényindexek minusz 1% koriili negyedéves teljesitményt nytjtottak.

Az drupiacokon azt lathattuk, hogy a tavalyi év kbzepstol lezajlott t8bb mint $0%-o0s zuhandshoz képest az olaj piacan
a masodik negyedévben mér stabilizalddas zajlott, igy a Brent 6bb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-ot meghaladé
mértékben emelkedett, Az arany édra a negyedév soran szinte véltozatlan maradt (1172 usd/uncia, minusz 1%-os
negyedéves elmozdulas). A negyedéy sordn a 6 devizapdrokban nem volt Iényeges véltozas, {gy az EURUSD {,11-en,
mig az USDIPY 122-8n zdrt. A kockdzat kertilés erdstdésével a forint az eurdval szemben a mdrcius végi 300 alatti
szintgjérdl a negyedév végére 315,04-ig gyengitlt,
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Faa magyar gazdasag adalait részieiesen is megvizspaljul, vgy azt lathatjuk, hogy az eidz6 évhez hasonloan 201 5-ben
tovibbra is dinamikus képet mutal. A negyedévben megjelend pazdasdgi adatok alapjdn az tszott, hogy a tavalyi
3.6%~05 GDP béviilést kdvetden az elsd negyedévben év/év alapon a gazdasdgi ndvekedés még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabal tovabbra is Eurdpa éimezényébe helyezte a magyar gazdasigot. A ndvekedés hajtdereje most
i3 az export orientalt iparl termelés, ezen belill is az autdgyartds volt. Felhasznalasi oldalvdl a GDP-t a 10%-0s
mréidkben bovild export és a lakossagl fogyaszids tdmogatja.

Ha az eurdpai eseményeket is megvizsgdljuk, Ugy szembetiinik, hogy a mésodik negyedév soran a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartottak a grog események alakuldsa. A kiindulopont az, hogy jelenleg Gorogorszag
1 86%4-0s GDP ardnyos dllamadossdgeal rendelkezik, melyet piaci kamatszint mellett Gorgorszag a tovibbiakban mér
nen tudott manageln,

2015, 111, negyedéy

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetden a befektetdi pesszimizmus volt
az ranyadd, melynek hatdsara az elmolt néhany év leggyengebb negyedéves teljesitményét hoztak a tokepiacok és sok
eselben mar az indexek -1 negyedévi sszesitett hozamai is minuszba fordultak. A legjelentsebb tengerentili
indexek a negyedév sordn gyengiiltek (S&P500: minusz 6,94%, DIA: minusz 7,58%, Nasdaq Comp.: minusz 7,35%).
Az eurdpai fejlettpiaci indexek még az amerikai mutatékat is meghaladd mértékben estek, A német DAX 11,74%-kal
cstkkent €s az atfogd eurdpai részvényindex a DIEUS0 is 9,45%-kal gyengiilt, A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesiiményt nydjto magyar BUX index is 4,61%-kal eseit, mellyel egyiitt is az idei évben a hazai index
emelkedése szeptember végéig meghaladta a 25%-ot. Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a t6zsdeindexek kzott
a legnagyoblb mértékd nivekedést tudta magdénak. A kinai tékepiacok gyengélkedése miatt a fejl8d6 piacok
teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is nagyot esett (Q3: -18,53%, YT -4,63%), és a negyedév soran
szirtén jelentdsen gyengiilt a japdn Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen az allampapirokat keresték a befekteték. Annak ellenére, hogy
feléves iddtavban a befektetdk mér ekkor is kamatemelésre szdmitottak a FED-t6}, az amerikai 10 éves allamkotvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szdzatékkal csokkent, melynek eredményeként a szepiembert 2,04%-on zdirta,
Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB allampapir-vasarlasdnak hatdsdra szintén csokkentek. Ennek eredményeként a
német 10 dves allampapir hozam a negyedéy végén mar csak 0,59% (-0,18%) volt, mig ar olasz 10 éves hozam 1,72%-
ra (~0,59%) eseit. A n%yulwes katvényhozam csidkkends er cdmcnvukun a fe §L[ipmu kotvények drfolyam alakulisat
reprezentald Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal eme Ikede t, & igy az idei dvben Gsszességében
midr 6% feletti emelkedést pmdul Al A nemzetkdzl kotvénypiact optimizmusiak megfelelden a magyar dllampapirok
eselében is cstkkentek a hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% 186t negyedéves
teljesitményt nyijtottak,

Az arupiacokon azt [athattuk, hogy a masodik negyedéves olaj piaci fellenditlést kivetden a globalis és a kinai
ndvekedési kildtdsok bortisabbé vélasdval a harmadik negyedévben az drak tovabb estek, igy a Brent és a Crude is
15%-0t vesztett az értékébol. Az arany ara a negyedév soran szintén csokkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-o0s
negyedéves elmozdulas). A vizsgalt idészakban a f& devizapérok jegyzésében nem volt lényeges valtozds, igy az
EURUSD 1,12-6n, mig az USDIPY 120-on zdrt. A forint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentés negyedéves
elmozdulast, és szeptember 30-an 313,32-es szinten &llt,

A nemzetkdzi piacok részletesebl vizsgalatandl szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befekietdket a Kinai
tdzsdei Osszeomlas és a hozzé kapesolodd globalis novekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betoits
FED kamatemelésével kapesolatos varakozasok tartottak izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasig ¢élénlkitése
végett 2008, végétdl a jelenlegi 0-0,25%-0s szinlen tartotta, mely & gazdasdg organikus nivekedésének beinduldsaval
és/vagy az inflacios nyomds megjelenésével megemelhetévé valik. Az elmilt egy évben az elemzdi eléreielzések mar a
kamatemeldsi ciklus megkezdésének iddzitésére vonatkoztak,

Ha dinamikagiban vizsgaljuk a kamatemelés kérdését, akkor az latszott, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének idépontjat folyamatosan tolta. A negyedév sordn is a taldigatisok kozéppontjdban az allt, hogy vajon
2015-ben a FED megkezdi-¢ a kamatemelési ciklusat vagy tovabbra is az addigi, dinamikusan halogaté taktika/stratégia
fog folytatédni,

2015, 1V. negvedéy

A tavalyl €v utolsd negyedévének grafikonjait vizsgalva a kiilonbozé piacokon vegyes irdnyd eimozduldsokat
léthattunk. Altalanossagban elmondhatd, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgdsanak irdnva
sokszor azonos volt, bir tdbb esetben csak az utolsd negyedév teljesitménye hiizta a pozitiv tartomdnyba az éves

Erste Alapkezeld Zst, G



Ersle Nyiltvégl Abszolit Hozami Alternativ Alapok Alapja 2015, éves jelentése

ilaidket. lgy példéul a némer DAX epész évben 9.30%-0s hozamot &t el, melybsl az utolsd negyedév 11.21%-kal
résiesedett. Hasonloan viselkedett o Nikkei225, mely az wolso negyedévben 9,46%-0s teljesitményt ért el, és igy a
Jjapin tézsdeindex 2015. évi hozama 9,07% lett. Mdsrészrdi a tibbi részvényindexek esetében megfigyelbetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régiétol fiiggetlenil) lényegében ,,plusz nullas” éves teljesitményt nyujtottak, azonban néhany
arnerikal tozsdeindex a viszonylag j6 negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az év egészét tekintve minuszban
miaadt (S&P Qd: +6,45% versus yly: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar tdzsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mezdnyb6i. BEves szinten 43,.81%-kal emelkedett és az utolsé negyedévben is 14,49%
vol az emelkedés mértéke, mikézben a fejlds piacok atfogod részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett,

Azarupiacokon Ugy a negyedik negyedévben, mint a 2015-8s év egészét nézve is bords hangulat uralkodott. A tavalyi
évben az olajar (a brent és a crude) jegyzése is t8bb mint 30%-kal csokkent, és csak a negyedik negyedévben az
drostkkends mértéke meghaladta a 10%-ot. Mindekdzben az arany arfolyama tavalyi évben 10,45%-o0t esett, A
dollarban jegyzett nyersanyagok dresokkenését azonban tompitja az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10,1%-kal erdsodott
az euréhoz képest.

A fejlett orszdgok llampapir hozamaindl - a laza monetaris kondicioknak kdszénhetéen - a tavalyi évben nem volt
jelentds valtozas és megtartottak rekord alacsony szintjeiket, gy az amerikai 10 éves allamkotvények 2,27%-on, a
német 10 éves kdtvény 0,63%-on, mig az olasz 10 éves dllampapirok 1,59%-0s hozammal zdrték az dvet.

Haa fenti altaldnos piaci dttekintést kvetben a negyedévben publikéalt hazai makrogazdasdgi adatokat alaposabban is
megvizsgdljuk, ugy nem mehetilink el sz6 nélkil a december elején kijott a részletes magyar GDP becslés mellett. Az
adat alapjdn a magyar gazdasag a harmadik negyedévben az elzd év hasonlé idészakahoz képest 2,4%-kal béviilt,
mely ugyan az elézetes adamal (+2,3%) jobb, azonban az idei elsé negyedéves (+3,5%) és a masodik negyedéves
(+2,7%) GDP adattél is elmarad. Teriifeti Osszevetdshen sem javult a kép, hiszen a régids orszagok mind magasabb
negyedéves mutatdkat produkaltak, A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a romanck 3,6%-kal,
mig a szlovdkok 3,7%-kal bdviiltek, rdaddsul ezt a ndvekedést joval alacsonyabb ardnyd BEU fejlesztési tamogatas
mellett érték el, mely a gazdasdguk egészsépgesebb jellegét sugallja.

Ha az eurdpai gazdasagi ndvekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az eurd z6ndt a magyar gardasagnal jéval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi, Az eurd-zéndra vonatkozd 2015, évi GDP novekedés 1,5%. Raaddsul az eurGpai
gazdasagi nivekedés Osszetételét vizsgdiva az egyes régiok kozott is komoly eltéréseket talalhatunk. Ugy tiinik, hogy a
periféria orszdgok az ECB allampapir vasdrlisai dltal teremtett nvomott kamatkrnyezethdl jobban tudtak profitalni és
magasabb novekedési Utemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakulasat vizsgalva - mely altalaban jo
indikdtora lehet a jovobeli GDP névekedésnek is - még nagyobb az adatok szérédésa. A dél-eurdpal dllamok Koz
Olaszorszag és Spanyoloa szag is kimagaslik az ipari termelésének bovillési Utemével. Ezzel szemben a zérd korihi
német ipari termelés ndvekedds joval Kidbranditobl és kijozanitébb,

A negyedik negyedév tengerentili eseményei kozill hatdsaval kiemelkedik, hogy december 16-in a FED 9 éves sziinet
utdn 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatat. A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepléknek mdr a 90%-a szdmitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés ¢s a kamatemelésre adott piaci
reakciok is meglehetdsen visszafogottak voltak. Az S&P év vépdig megtartolta a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
sem mutatott jelentds erdstdést,

A nemzetkdzi piacok vizsgdlatdndl nem mehetiink el szé nélkil az elmilt id@szak kinai események mellett sem. A
kinai tézsde - annak ellenére, hogy a tavalyi évben mér t8bb mint 30%-kal értékelddott le - az idei év elején folytatta a
mélyrepiilését. Janudr elsd hetében két nap is 7-7%-o0s esést szenvedetl el a kinai bérze. Megitéléstink szerint a
legnagyobb kockdzatot, a kinai tokepiaci krizisnek a kinai tarsadalomra torténd atfertéz8dése™ jelentheti, melyté} az
orszagot vezeld Kinai Kommunista Pari is tarthat, hiszen az elmalt 1 évben mar @bb szdz milhard dollarnyi jiant
forditott a kordbban buborckot fjo kinai tézsde zuhandsanak megallitdsara, .,

9.2, Az Alapkezelé mikidésében bekiovetkezett valtozasok

Az elmult évben a Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében valtozas nem kovetkezett be. A 2009. évi tulajdonos viltast
kovetden a tarsasag 100%-os tulajdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe torténd bejegyzés 2009.
februgr 9-én (rtént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kizvetett tulajdondban all6 tdrsasiga, mely
stratégiai irany(tasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési tizletdg infrastruktarajat.
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A Tarsasdpnal sem az irdnyiidst suukodraban sem a tevékenységi kdrében jelentds valiozas nem kivwetkezeti be az idel
év sordn, A Tdrsasag 2014, julius 21-én a Kbflv. 203.§-anak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatoit tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbitv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-0s évben az Alapkezeld alapjaiban szdmotievd véltozas nem tortént. Az Alapkezeld 2015, aprilis 30.-val az
Frste Tékevédett Allampapir Alapjat beolvasziofta az Erste Tokevédett Pénzpiaci Alapba. A t6bbi alap vonatkozaséban
sem szamoflevd befekietédsi politika, sem névvaltozds nem (ortént az év folyaméan. Az Alapkezel® 2015-ben 1j alapot
nem inditott,

A 20135-8s esztenddben az Alapkezeld megtartotta a megelézd évben kialakitott befektetési alapjainak palettdjat. Az
Alapkezeld befektetési alapokban kezelt Allomdnya az elsd honapokban meghaladta az év végi allomanyt, majd
cstkkenés kovetkezelt be. A cspkkenés jelentdés mértékben az Erste Bank fizetésképtelenségérdl elterjedt valdtlan
rémhir hatdsa volt, Bzt kvetden a vallalat célja volt az allomény stabilitdsa &s a biztonsdgtudat megteremtése. Az &v
utolsé hénapjaiban jelentds mérték( friss tékebedramldsnak koszonhetben az év végi allomény 2.3%-kal nétt &s
meghaladta a 893 milliardot,

A befektetési alapok piacdra vegyes hatdssal volt a tavalyi év elsd harom negyedévében toriént kamatvdgasi periodus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezd8érickrd! egészen 1,35%-ig stillyedt. A teljes év folyaman a befekietési
alapokba 182,9 millidrd 0j befektetés dramlott be, ami majdnem duplija volt az azt megel6z6 évinek. Az Erste
Alapkezeld 2.3%-o0s adllomanyniévekedésével év végére 16.08%-0s piaci részesedést ért el a nyilvanos befektetdsi
alapok piacdn. Ez az egy évvel megeldzé adathoz képest .33 szdzalékponios csokkenést eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelének bizonyult a magyar alapkezel&i piacon.

A vagyon &s portfdliokezelés is novekedést tudott felmutatni az év sordn. A 2015-0s ndvekedés jelentds részben a
biztositéi portfolick novekedésének volt kdszonhetd, A biztositdi portfoliok az év sordn 17.8%-kal, a DPM portfalié
[.0%-kal, wvalamint a nyvugdijpénztari vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak novekedni. Az Erste Alapkezeld
tigyfélmindsitésekkel kapcsolatos eurdpal tdrvényi valtozdsokra tekinteitel, cégesoport szintli hatékonysagnivelés
céljabol, maganiigyleleit folyamatosan atirdnyitja a bank csoporton belttli privdt banki itletve brokeri tizletagnak, ezzel
egyéb portfélidkban kezelt dllomanya jelentds mértékben 73.6%-kal cstkkent.

Az Alapkezeld dltal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal ndvekedett és 1035 mitlidrd forinton zérta az évet,

0. Az Alternativ Befektetést Alapkezeld (ABAK) dlial azx adott iddszakra kifizetett
javadalmazads bemutatisa

adatok forintban

Megnevezés Osszeg
2015, évre kifizetett javadalmazds teljes dsszege 501057 735
- Telies Gsszepbdla rogziiett javadalom 352089 000
- TeBes 0sszepbdla valtozo javadalom 148 968 735
- Teljes Osszeph6ta veretok javadalmazasa 103 384 020
- Telies 0ssreghdl az ABA kockdzati profiljdra tevékenysépik révén Iényepes hatdst gyakorlok javadalmazasa 277337700
Kedverményezetiek szama 39 16
Kifizetett nyereségrészesedés 0

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

a) Az ABA eszkozei kozdtt a zard napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva
kiflonleges szabalyck vonatkoztak volna,

b) Az ABA az adott id8szakban likviditdskezelésével kapesolatos 4 megdllapoddst nem kotoit.

Erste Alapkezels Zrt, 11



Erste Nylltvégl Abszolis Hozamd Alternatlv Alapok Alapja 2015, éves jelentése

&) Az ABA Kockézau profifja & malibeii hozamok szorasan alapuld SRR mutatd szering 4-es kockazat/nyereség profiln
begorolast kapott az induldsa Ota eltelt iddszak visszatekintd heti hozamainak szérdddsa alapjan. Lz az Alap adoti
esetben nem megfeleld olyan befekteték szamara, akik 3 éven beliil ki akarjak venni az Alapbdl a pénziiket,

Az Alapkezeld nyomon koveti és méri az ABA-val kapesolatban fenndlld potencidlis kockdzatokat, dgy, mint piaci
Kockdzat, pariner kockdzat és likviditasi kockdzat. Az Alapkezeld rendszeresen ellendrzi az Alap likviditdsas, tovabba
azt js, hogy a befektetési stratégia dsszhangban van-e a visszavaltdsi politikdval. A portfélidba vasarolt eszkozik
Kivalasztdsa sordn azok likviditdsi profitja is meghatarozdsra kerdil, amit folyamatos feltlvizsgalat kovet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditdsi profilja megfeleljen az Alap kitelezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkiviili likviditdst feltételek mellett, amivel nyomon fudja kovemi alapjainak likviditasi
Kockézatat,

Amennyiben a likviditast veszélyeztetéd rendkiviili helyzet il eld, dgy a kockézatkezelés haladékialanul dontési
Jjavaslatot terjeszt az Alapkezeld ddntésre jogosult vezetd tisziségviseldi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhaté tdkeattétel mértékében bekivetkezd valtozasok
bemutatasa

Az ABA nem alkalmaz t8keattételt.

13. Az Alap sajat illetve, portfoliGjaban szereplo befektetési alapokat terheld befektetési
alapkezelési dijak legnagyobb mértéke

L o L Alapkezelési dij

Eszk iz megnevezése Nemzetliizi azonosito mértéke
ACMBernsiein SICAV Select Absolute Alpha Portiolio LU0736560011 1.0G
ATLGON Alfa Szanmazatott Befektetési Alap HU000070397¢ 1.75
Afflanz Discovery Rurope Strategy 1LLIO3840226454 1.80
BlackRock Strategic Fund Furopean Absolute Return Fund LU0411704413 1,56
BNY MelHon Global Real Return Fund [1E001342.6M PSSO 1.00
BSF Americas Div EQ ABS Return A2 LUG725892406 1.50
Concorde Columbus Globdlis Ertékalapt Szarmazatott Befekietési Alap* 1HU0000705702 225
DWS Concept Kaldemarpen FC LLG599947271 0.75
Lrste Tékevédetl Pénzpiaci Alap HU0000702006 1.00
GAM Star-Global Rates-EUR ACC HEO0RSOPOM ST 0.15
IPMorganr Funds Systematic Alpha C(ace) - FUR LU0406668342 0.75
MLIS-Marshall Wace TOPS UCITS Fund 1110333226820 1.50
Morgan Stanley Investment Funds Diversified Alpha Plus Fund 110360491038 (.80
Platina Pi Szarmaxatolt Befekietdsi alap "B" sorozat* HU006G709969 2.00
Schroder GAIA Sirlos US Equily - BUR-A LUG885728401 1.30
Erste Abszohit Hozami Alternativ Alapok Alapja HUB004705322 1.00

*Alapkezelési dij maximadlis mértéke.

Budapest, 2016, aprilis 22.

Erste Atapkezeld Zit,
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