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Mozgalmas nyarat tudhatnak maguk mogott a részvénypiacok. Kezdetben a gorog cséddel
kapcsolatos fesziiltségekre figyeltek a befektetok, majd augusztusra a kinai novekedési
félelmek keriiltek elétérbe. Augusztus masodik felében egy rendkiviil heves korrekcié ment
végbe. Az azsiai részvénypiacoktol eltekintve mindossze néhany napig tartott a massziv esés,
azéta inkabb bizonytalansag tiikr6zédik az arfolyammozgasban.

A nyari hénapokban elfaradtak a részvénypiacok. A gyorsjelentési szezon hiaba produkalt pozitiv
meglepetést, a részvényarfolyamokban ez nem tudott érvényesiini.

Aztan Kina megadta a kegyelemdofést a tényleges korrekcidhoz. Az elsé riadalmat a jiian
leértékelése és ezzel parhuzamosan végrehajtott arfolyam rezsimvaltas okozta. Mar ekkor aggodni
kezdtek a befekteték a kinai gazdasag lassulasa miatt, hiszen a motivaciok kdzdtt egyértelmien
megjelenik az export versenyképességének javitdsa a gazdasagi novekedés fenntartasa
érdekében. Ezeket az aggodalmakat kés6bb csak tovabb taplaltak a jegybank kapkodé lépései. Az
alapkamatot 25 bazisponttal, a tartalékratat 50 bazisponttal csdkkentették, raadasul folyamatosan
bévitették a likviditast a kinai részvénypiac fenntartasa érdekében.

A korrekcio hatasara a részvénypiaci értékeltségek nagyot csokkentek (2013-as szinteken jarunk).
Amennyiben a novekedési félelmek nem valnak valéra, akkor ismét emelkedés johet a
részvénypiacokon.

A nemzetkozi fejlemények hatasara kettds szoritasba kerilt a Fed. A jegybanki déntéshozok
véleménye szerint mar elérhették a maximalis foglalkoztatottsagi szintet, ami arra késztetheti a
jegybankarokat, hogy hamarosan raszanjak magukat a kamatemelésre. Ugyanakkor a globalis
névekedési aggodalmak inkabb az alacsony kamatok fenntartdsanak irdnyaba mutatnak. A kérdés
eldontéséig mar csak napok vannak hatra, a jegybank akar mar a szeptember 16-17-i kamatdonto
tilésen donthet az alapkamat emelésérdl.

Az MNB nem maradt tétlen a nyari honapokban sem és a varakozasoknak medfeleléen 1,35%-ra
csokkentették a jegybanki instrumentum kamatat, egyuttal jelezték, hogy véget ért a masodik
kamatvagasi ciklus. A jegybanki alapkamat és a harom hdnapos allamkdtvények kozti kildnbség
tovabb tagult, mivel a jegybanki eszkoztar atalakitasanak kovetkezményeként a pénzigyi intézmények
tovabbra is tolonganak a révid magyar papirokért, melynek hatasara 0,7% kornyékére esett a magyar
hozamgdrbe révid oldala, igy a rovid kdtvényekkel elérhetd hozam még tovabb csokkent.

A magyar allampapir hozamgorbe eltolédasa
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A magyar piac tovabbra is az idei év egyik sztarjanak szamit és az év hatralévé részét is emelkedd
részvénypiac jellemezheti idehaza. Magyarorszag befektetéi megitélése fokozatosan javul és az
egyedi vallalat specifikus sztorik is egyre jobban festenek. Raadasul nagy ,versenytarsunk”
Lengyelorszag befektetdi megitélése romlik, ahogy a gazdasagpolitikai helyzet bizonytalanabb lett, igy
a magyar részvények sulya akar a lengyel részvénypiac karara is névekedhet.

A BUX index feliilteljesité a DAX és az S&P indexhez képest 2015. januar 1 6ta
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(Forras: Erste, Bloomberg)

Az EKB szeptember eleji kamatdontését kovetd sajtdtajékoztaton nyilvanossagra hoztak a jegybank
uj, lefelé médositott GDP és inflacios elérejelzését. A gyengébb makro palya pedig azt jelenti, hogy a
szuper laza eurépai monetaris politika az eddig vartnal is tovabb fennmaradhat, ami tamogato
kornyezetet jelent a kockazatosabb befektetéseknek. A jelenlegi helyzetbdl els6sorban az
exportorientalt eurdpai vallalatok profitalhatnak.
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1. Stabil portf6lié

A stabil elnevezési portféliénk konzervativ befektetési politika mentén lett kialakitva. Mind befektetési
jegy, mind allamkoétvény szerepel az alabbi dsszeallitasban.

Az Erste Ingatlan Alap célia olyan ingatlanalap létrehozasa, amely hosszutavon stabil
tékendvekedést biztosit a befekteték szamara. Az Alap tékéjének jelentds részét olyan ingatlanokba
kivanja befektetni, melyek stabil jovedelmet biztositanak. Ennek megfeleléen az Alap legfontosabb
befektetési célpontjai olyan j6 miiszaki allapotu ingatlanok, melyek hosszu tavu bérleti szerz6désekkel
hasznalhatéak.

A Kamatozé Kincstarjegy olyan befektet6knek ajanlott, akiknek fontos a t6ke védelme, a biztos
kifizetés, és elényben részesiti a kdnnyedén atlathatdé befektetési megoldasokat. A Kamatozé
Kincstarjegy kifizetését (kamat+téke) a Magyar Allam, mint Kibocsaté biztositia. A Kamatozd
Kincstarjegy 1 éves futamidej, fix kamatozasu, 10.000,- Ft-os alapcimletii értékpapir. Jegyzés utjan
kertl forgalomba.

A Prémium Magyar Allamkotény olyan befektetSknek ajanlott, akiknek fontos a téke védelme, a
pozitiv realhnozam elérése, igy egy inflaciéhoz kotott befektetési lehetéséget keresnek. A Prémium
Magyar Allamkétvény 3-5 éves futamiddvel kibocsatasra ker(ils, dematerializalt, valtozé kamatozasu
allampapir, amelynek alapcimlete 1.000 forint.

A portfolié célja, hogy egy olyan megtakaritasi format nydjtson a befekteték részére, amely egy
esetleges valtozékony hangulatu tékepiac esetén is kiegyensulyozott teljesitményt biztosit. Az ajanlott
befektetési idétav 1-5 év.

| 1 éves hozam* Suly |KIID kockazati mutatd
Stabil portfdlio
Befektetési jegy
ERSTE INGATLAN ALAP 2,99 % 40% 1
Kamat Suly
Allamkétvény
KAMATOZO KINCSTARJEGY 2,75 % 30% t6kevédett
PREMIUM MAGYAR ALLAMKOTVENY (PMAK 2020J)[ inflacid + 3,5 % 30% t6kevédett

2.14
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Erste Ingatlan Alap
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2. Aktiv portfolié

Az aktiv elnevezésl portfélioban szerepld alapok olyan  7.000%
aktivan kezelt, befektetéseiknél abszolit hozamd sooos
megkozelitést alkalmazo alapok szerepelnek, melyek a ¢ gopes -

hazai és nemzetk6zi pénz-, kotveny-, ingatlan-, .~

regionalis és globalis részvénypiacokba helyezik ki 2 0005 V
tékéjuket. Az alapok célja, hogy a befektetéseken ™
2.000% |

keresztil hosszu tavon a hazai allampapirpiac
teliesitményét  meghaladd  hozamot  biztositson ~ 1.099% 7
befektetbinek. 0.000% ==

m Aktiv portfolic = *DKJ hozam
Az abszolit hozamu és vegyes alapOk az aktualis piaCi D150916 diszkontkincstarjegy hozam (Forras: www.akk.hu)
helyzetet figyelembe véve allokaljak a tékét a kildonbdzé
eszkozosztalyok kozott. Az ajanlott befektetési idétav 2-4 év.

1é , P p
ho::::* Suly KIID kockazati mutatoé
Aktiv portfélio 6,792% 1-5
CONCORDE COLUMBUS SZARMAZTATOTT ALAP 7,89% 40% 4
ERSTE INGATLAN ALAP 2,99% 30% 1
YOU INVEST KIEGYENSULYOZOTT ALAPOK ALAPJA 0,88% 15% 4
OTP TREND ALAP 17,38% 15% 5

1.275 2.14
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You Invest Kiegyensulyozott Alapok Alapja Erste Ingatlan Alap
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3. Dinamikus befektetési alapok

A Dinamikus elnevezés( ajanlasunkban részvényalapok kaptak helyet, melyek a kedvezd hazai és
nemzetkdzi részvénypiaci nodvekedési trendet kihasznalva érhetnek el kiemelkedéen magas
hozamokat. A diverzifikacié érdekében kilénb6z6 foldrajzi kitettséget lefedd részvényalapok keriltek
kivalasztasra. Portfolionkban jél megfér egymas mellett a magyar piacon befektetd részvényalap, féleg
amerikai kitettséggel rendelkezé biotechnoldgiai alap, eurdpai tézsdéken jegyzett részvényekbdl allé
alap, és egy olyan egzotikus részvényekbdl dsszeallitott portfélio, mely eszkdzeinek legalabb 70%-at
olyan vallalatok részvényeibe fekteti, amelyeknek a székhelye Kinaban vagy Hongkongban talalhaté.

Ajanlott befektetési idétav legalabb 5 év.

1 éves hozam* | KIID kockazati mutato
ERSTE STOCK HUNGARY INDEXKOVET® RESZVENY o
BEFEKTETESI ALAP 17,46% °
FF - CHINA CONSUMER FUND A-ACC EUR 5,45% 6
ESPA STOCK EUROPE HUF 14,90% 6
ESPA STOCK BIOTEC EUR 45,21% 6

0.5 :
pee 2 Jan 15 MEj 15 sze 14 Jan 15 Mg 15
Erste Stock Hungary Indexkoveté Részvény FF- China Consumer Fund A-Acc Eur
Befektetési Alan

35k
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+1 Dollaros portfélié

A dollaros portfoliéban szerepld alapok kézt megtalalhatd pénzpiaci, vegyes és tiszta részvényalap is.
A pénzpiaci alap magas sulyaranya a portfolié stabilitasat szolgalja, mely egy valtozékony piaci
koérnyezetben is kiegyensulyozott teljesitményt biztosit a befektetéknek.

A vegyes alap széles kérben fektethet be a kiilénb6zé eszkdzosztalyok kozott, révid és hosszu tava
poziciékat is alkalmazhat a piaci korilmények és lehet6ségek  fliggvényében.

A kivalasztott részvényalap a dinamikaért felelds, célja a hozam maximalizalasa, melynek elérése

érdekében gydgyszeripari, biotechnolégiai, egészséguigyi szolgaltatasokat nyujto, illetve
orvostechnolégiai és természettudomanyokkal foglalkozé vallalatokba fektet be.

Az ajanlott befektetési idétav 2-4 év.

1 éves hozam* | Suly | KIID kockazati mutaté
Ovatos portfélio 8,032% 1-6
ERSTE DOLLAR PENZPIACI ALAP 0,3% 50%
JPM GLOBAL CAPITAL PRESERVATION D - USD 17,78% 30% 4
JPM GLOBAL HEALTHCARE D - USD 12,74% 20% 6

1.099 110 225

Jan"15 Mzij “15 5za'15 Sze 14 Jan'15 Mz 15 5ze 14 Jan"15 Mzj 15

Erste Dollar Pénzpiaci Alap JPM Global Capital Preservation D - USD JPM Global Healthcare D- USD
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Az adatok forrasa a www.erstemarket.hu az alapokrol tovabbi informacié tobbek kézott az alabbi

linkeken érhetbek el.

Stabil portfélio
KAMATOZO KINCSTARJIEGY
PREMIUM MAGYAR ALLAMKOTVENY

ERSTE INGATLAN ALAP

Aktiv portfolio

CONCORDE COLUMBUS SZARMAZTATOTT ALAP
OTP TREND ALAP

ERSTE INGATLAN ALAP

YOU INVEST KIEGYENSULYOZOTT ALAPOK ALAPJA

Dinamikus befektetési alapok:

ERSTE STOCK HUNGARY INDEXKOVETO RESZVENY
BEFEKTETESI ALAP

FF - CHINA CONSUMER FUND A-ACC EUR
ESPA STOCK EUROPE HUF

ESPA STOCK BIOTEC EUR

Dollaros portfolio:
ERSTE DOLLAR PENZPIACI ALAP
JPM GLOBAL CAPITAL PRESERVATION D - USD

JPM GLOBAL HEALTHCARE D - USD

http://ersteinvestment.hu/hu/kamatozo_kincstarjegy.html

http://ersteinvestment.hu/hu/premium_magyar_allamkotveny.html

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/HU0000703160

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/HU0000705702

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/HU0000711007

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/HU0000703160

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/HU0000709993

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/HU0000704200

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/LU0594300096

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/AT0000A096Q6

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/AT0000673165

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/HU0000705991

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/LU0235843108

https://www.erstemarket.hu/befektetesi

alapok/alap/LU0432979960
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http://ersteinvestment.hu/hu/kamatozo_kincstarjegy.html
http://ersteinvestment.hu/hu/premium_magyar_allamkotveny.html
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/HU0000703160
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/HU0000705702
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/HU0000711007
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/HU0000703970
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/HU0000703970
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/HU0000709993
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/HU0000704200
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/LU0594300096
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/AT0000A096Q6
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/AT0000673165
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/HU0000705991
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/LU0235843108
https://www.erstemarket.hu/befektetesi_alapok/alap/LU0432979960
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Munkatarsaink munkanapokon 8:30 és 17:30 6ra kozott elérhetéek telefonon:

Mészaros Gergely 1-235-5150 Hrustinszki Balazs 1-235-5162 Jonas Zoltan 1-235-7569

Honlap:
www.ersteinvestment.hu,
www.erstemarket.hu
www.hozamplaza.hu

e-mail:
info@ersteinvestment.hu

*A hozamok 2014.08.31 és 2015.08.31 k6zbtti értékek.

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008
és 1ll/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy
felel6sséget nem véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minésitheték befektetésre valé észtbnzésnek, befektetési tanacsadasnak,
értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a
befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezék alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektets altal
hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa,
tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany
kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (dgyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések filiggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt,
nem vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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