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Elvégeztik az Erste Korvett Kétvény Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") 2016. évi éves

beszamoldjanak a kényvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2016. december 31-i fordulénapra
elkészitett mérleghdl — melyben az eszkozok és forrasok egyezé végosszege 4.492.656 E Ft, a

targyévi eredmény 21.064 E Ft nyereség — , és az ezen idéponttal végzédd évre vonatkozd

eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatédrozé elemeit és az egyéb magyarazé

informaciokat tartalmazé kiegészité mellékletbdl all.

Véleménylink szerint a mellékelt éves beszamol6 megbizhaté és valds képet ad az Alap 2016.
december 31-én fennall6 vagyoni és pénziigyi helyzetérél, valamint az ezen idéponttal végz6ds
évre vonatkozé jévedelmi helyzetérdl a Magyarorszéagon hatalyos, a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi

C. térvénnyel 6sszhangban (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”).

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos ~ torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld felelésségeink bévebb leirasat jelentésiink

»A konyvvizsgalonak az éves beszamold konyvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza

tartalmazza. Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezeléjétél, az Erste Alapkezeld Zrt.-t6l az
éves beszamolo altalunk végzett kényvvizsgalata szempontjabdl a Magyarorszagon hatalyos etikai

kovetelményekkel 0sszhangban, és eleget tettlink egyéb etikai felelésségeinknek ezekkel a

kovetelményekkel 0sszhangban. Meggy6z6édésuink, hogy az altalunk megszerzett kényvvizsgalati

bizonyiték elegend6 és megfelelé ahhoz, hogy megalapozza véleményuinket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi éves beszamoldjat mas konyvvizsgalo kdnyvvizsgélta, aki 2016. aprilis 22-én

kelt kdnyvvizsgaldi jelentésében mindsités nélkali véleményt bocsatott ki.

Egyéb informdcick

Az egyeb informéaciok az Alap 2018. évi Uizleti jelentésébdl dlinak. Az Erste Alapkezeld Zrt.

ugyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az Uzleti jelentésnek a szamviteli torvény, illetve

egyeb mas jogszabaly vonatkozé elbirdsaival 6sszhangban torténd elkészitéséért.

A jelentéslink ,Vélemény” szakaszéban az éves beszamoldra adott véleményiink nem vonatkozik

az Uzleti jelentésre.

Az éves beszamolo altalunk végzett kdnyvvizsgélataval kapcsolatban a mi feleldsségiink az tzleti

jelentés atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az tzleti jelentés lényegesen

ellentmond-e az éves beszamolénak, vagy a kdnyvvizsgélat soran szerzett ismereteinknek, vagy

egyébkeént ugy tlnik-e, hogy az Iényeges hibas allitast tartalmaz.

Az Uzleti jelentéssel kapcsolatban, a szamviteli torvény alapjan a mi felelésséglink tovabba az
Uzleti jelentés atolvasdsa sordn annak a megitélése, hogy az tizleti jelentés a szamviteli térveny,

illetve, ha van, egyéb mas jogszabaly vonatkoz6 el6irasaival ésszhangban készilt-e.

KPMG Hungéria Kft., a Hungarian limited liability company and a member firm of

the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG International
Cooperative {"KPMG International”), a Swiss entity. Company registration: Budapest
Févérosi Torvényszék Cégbirésaga, no: 01-09-063183
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A kényvvizsgalat soran elvégzett munkank alapjan véleményiink szerint:
- az Alap 2016. évi uzleti jelentése 6sszhangban van az Alap 2016. évi éves beszamoldjaval és
- az Uzleti jelentés a szamviteli térvény eléirasaival dsszhangban készilt.

Mivel egyéb mas jogszabaly az Alap szamara nem ir elé az (izleti jelentésre vonatkoz6 tovabbi
kovetelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az tizleti jelentésre vonatkoz6 véleménylink nem
tartalmaz a szamviteli térvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjaban eldirt véleményt.

A fentieken tul az Alaprél és annak kérnyezetérél megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tennlink arrdl, hogy a tudomésunkra jutott-e barmely [ényegesnek tekinthetd hibas kdzlés
(Ienyeges hibas allitas) az lizleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgé hibas kozlés (hibas
allitas) milyen jellegti. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valdnk.

A vezetés és az irdnyitdssal megbizott személyek felelésségei az éves beszamoldért

A vezetes felelGs az éves beszamolénak a szamviteli térvénnyel ésszhangban torténé
elkészitéséért és valds bemutatasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szlikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akar csaldsbdl, akar hibabdl ereds lényeges
hibas allitastol mentes éves beszamolé elkészitése.

Az eves beszamol6 elkészitése soran a vezetés felelds az Alap véllalkozas folytatasara valo
keépesseégenek felméréséért, a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelé kozzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szandékaban all
megsztntetni az Alapot vagy besziintetni az lizletszerl tevékenységet, vagy amikor nem &ll elétte
ezen kivul mas redlis lehet6ség — a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld szamvitel
alkalmazasaért.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak
felugyeletéén.

A kényvvizsgélonak az éves beszdmold kényvvizsgélatdért vald felelsségei

Célunk kelld bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves beszamold egésze nem tartalmaz akéar
csalasbdl, akar hibabdl eredd Iényeges hibas allitast, valamint a véleménytinket tartalmazé
konyvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kellé bizonyossag magas foku bizonyosség, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkozd — Magyarorszagon hatdlyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal Osszhangban
elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja a étezd Iényeges hibas allitast. A hibas allitasok
eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és lényegesnek minéstiinek, ha énmagukban vagy egyiittesen
ésszerli varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felnasznélok adott éves beszamolé alapjan
meghozott gazdasagi déntéseit.

A Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgélatra vonatkozd —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal ésszhangban elvégzett
kényvvizsgalat reszekent szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

* Azonositjuk és felbecstljiik az éves beszdmold akar csalasbol, akar hibabdl eredd lényeges
hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagalé kényvvizsgélati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylink megalapozasahoz elegendd és megfelels
konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csaldsbol eredd Iényeges hibas allitas fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csalas magaban foglalhat sszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll fel(ilirasat.

* Megismerjlik a kdnywvizsgalat szempontjabdl relevans belsd kontrollt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények kozott
megfeleldek, de nem azért, hogy a belsé kontroll hatékonyséagara vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

* Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségét és a vezetés altal
keszitett szamviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek ésszerliségét.
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» Kovetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvald-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatasanak elvén
alapulé szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentés kétséget vethetnek fel az Alap véllalkozas folytatasara valé képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag all fenn, kényvvizsgaloi
jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoldban lévé kapcsolddod kozzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen kbzzétételek nem megfeleléek, mindsiteniink kell véleménylnket.
Kovetkeztetéseink a kdnyvvizsgaldi jelentésunk datumaig megszerzett kbnyvvizsgalati
bizonyitékon alapulnak. Jévébeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap
nem tudja a vallalkozast folytatni.

* Ertékeljiik az éves beszamold, beleértve a kozzétételeket is, atfogd prezentalasat, felepiteseét és
tartalmat, valamint azt, hogy az éves beszamolé a valés bemutatast megval6dsité médon mutatja-e
be a mbgobttes ligyleteket és eseményeket.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
kdnyvvizsgalat tervezett hatékorét és Utemezését, a kdnyvvizsgdlat jelentés megallapitasait,
beleértve a belsd kontrolinak a kényvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentés hianyossagait
is.

Budapest, 2017. aprilis 26.
KPMG Hungéria Kift.
Nyilvantartagi szam: 000202
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Partner Kamarai tag kényvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 005879
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Erste Korvett Kétvény Alapok Alapja

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
Eszkozok (aktivik):
A. |Befektetett eszkdzik - -
1. |Frtékpapirok - -
1. |Ertékpapirok - -
2. |Ertékpapirok értékelési kiilonbozete - -
a) |kamatokbdl, osztalékokbdl - -
b) legyéb - -
B. |Forgoeszkéziok 3901040 4492478
I. |Kovetelések - -
1. [Kdvetelések - -
2. |Kévetelések értékveszése (-) - -
3. |Kiilfsldi pénzértékre sz016 kovetelések értékelési kiilsnbdzete - -
4. |Forintkdvetelések értékelési kiilsnbozete - -
11 |Entékpapirok 3900710 4491977
1. |Ertékpapirok 3156 268 3633 806
2. |Ertékpapirok értékelési kiilonbozete 744 442 858 171
a) |kamatokbdl, osztalékokbél 3978 71
b) |egyéb 740 464 858 100
11I. Pénzeszkozbk 330 501
P. Pénzeszkszok 336 499
2. |Pénzeszkdzik értékelési kiilonbozete - 6 2
C. [Aktiv iddbeli elhatdroldsok - -
1. |Aktiv idébeli elhatérolds - -
2. |Aktiv id6beli elhatarolds értékvesztése (-) - -
D. |Szirmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete 98 178
Eszkozok (aktivak) 6sszesen: 3901138 4 492 656
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
Forrasok ( passzivik);
E. [Sajat toke 3898 294 4489 339
I. |Indulé t6ke 2305 593 2572240
1. |Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 434 964 427 751
2. |Visszavasarolt befektetésijegyek névértéke (-) - 213938 |- 161 104
3. |Eldz0 évek forgalma alapjén az év eleji indulé toke 2084 567 2305593
II. | Tokevaltozas (tdkendvekmény) 1592 701 1917099
1. |Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilsnbozete |- 146960 |- 119032
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbszete 290 536 308 549
3. |Eldzd évek befektetési jegy értékkiilonbozete 267 142 410718
4. |Ertékelési kiilonbozet tartaléka 744 534 858 351
5. [El6z6 évek eredménye 327838 437 449
6. |Uzleti évieredménye 109611 21064
F. [Céltartalékok - -
G. |Kotelezettségek 2499 2974
I. |Hosszi lejarati kdtelezettségek - -
Il |Rovid lejarati kotelezettségek 2499 2974
111 | Kiilf6 Idi pénzértékre s2016 kitelezettségek értékelési kiilsnbozete - -
H. |Passziv id6beli elhatdroldsok 345 343
Forrasok (passzivik) sszesen: 3901138 4 492 656
Budapest, 2017. aprilis 26. lﬂ}_l O_\ /
Erste Alapkézeld Zrt. (M)

Erste Alapkezel6 Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Korvett Kétvény Alapok Alapja

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
L Pénziigyi miiveletek bevételei 146 466 55037
II. Pénziigyi miiveletek raforditasai 10 225 3289
1. Egyéb bevételek - -
V. Miikodési koltségek 25553 29522
V. Egyéb raforditasok 1077 1162
VI Fizetett, fizetendd hozam - -
VIl. |Targyévi eredmény 109 611 21 064

Budapest, 2017. aprilis 26.

.
Erste Afapkezeld Zrt.

Erste Alapkezel6 Zrt.

2 2016. december 31.



Erste Korvett Kotvény Alapok Alapja

KIEGESZITO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezel6 Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Korvett Kotvény Alapok Alapja

1. Az Erste Korvett Kiotvény Alapok Alapja (toviabbiakban: Alap) rovid bemutatasa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Korvett Alapok Alapjarél 2009. oktober 15-ével Erste Korvett Kétvény Alapok
Alapjara véltozott, a névvaltozast a PSZAF EN-III/TTE-37/2010. szam( hatarozataval engedélyezte.

Az Alap roviditett elnevezése
Erste Korvett Kotvény Alap

Az Alap tipusa, fajtaja
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal (itjdn létrehozott, nyiltvégli értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-215
PSZAF hatérozat szama: E-111/110.507-1/2007.
PSZAF hatarozat kelte: 2007. aprilis 17.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétol (2007. aprilis 17-t61) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eloallitisa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszoldak és dematerializalt
formaban keriilnek eldallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetoség.

A portfolio lehetséges elemei

Az Alap célja, hogy megkozelitdleg a teljes magyar allampapir piac hozamat lefedje, de id6szakonként a
MAX Composite Indexet (teljes magyar allampapir piac durationjét) alul-illetve feliilsulyozva annél jobb
teljesitményt érjen el.

Az alap befektetési politikaja szerint eszkozeinek legalabb 80%-os mértékben kivanja kollektiv befektetési
értékpapirokba fekteti, de idoszakonként ett6l eltérhet. Korlatozott mértékben lehetoség van kiilonbozd
futamidejii és tipust allampapirok, allam altal garantalt értékpapirok és egyéb hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok, valamint pénzpiaci eszkdzok vasarlasara is, elsdsorban azért, mert a portfolidban lévé alapok
nem feltétleniil fedik le a teljes magyar allampapir piacot. Az Alap fedezeti céllal szarmaztatott iigyleteket is
kothet.

Az Alap befektetései kozétt az Erste Rovid Kotvény Befektetési Alap, az Erste Tokevédett Pénzpiaci
Befektetési Alap, az Erste Nyiltvégli Toke- és Hozamvédett Befektetési Alap, az Erste Tokevédett
Kamatoptimum Nyiltvégii Befektetési Alap és az Erste XL Kotvény Alap éltal kibocsatott befektetési jegyek
aranya meghaladhatja az Alap Gsszesitett eszkozeinek (nettd eszkozértékének) 20%-4t.

Erste Alapkezel6 Zrt. 2 2016. december 31.



Erste Korvett Kétvény Alapok Alapja

Alapkezelé

Erste Alapkezel6 Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezel6

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

Forgalmazé

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

Konyvvizsgalé

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatarél a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyu térvények mddositasarol sz016 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaloja: KPMG Hungéria K ft.

Székhelye: 1134 Budapest, VAaci at 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

MKVK nyilvantartasi szam: 000202; Pénziigyi intézményi min®sitési szam: T-000202/94
Hitelesit6 konyvvizsgélé neve: Rozsai Rezsd

Lakcime: 1022 Budapest, Felvinci at 20.

MKVK tagsagi szam: 005879; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E005879/2005

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolét alairé személyek

Dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatdsagi tag
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1. em. 7. A.

Pazmany Balazs
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatosaganak elnoke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A konyviteli szolgaltatasok kirébe tartozo feladatok ellatasaval megbizott személy
Szén Mariann

Lakcime: 2112 Veresegyhaz, Margaréta utca 29.
MKVK nyilvantartasi szam: 190006

Erste Alapkezeld Zrt. 3 2016. december 31.



Erste Korvett Kotvény Alapok Alapja

2. A szamviteli politika f6 vonasai

2.1. Koényvvezetési és beszamoldsi kotelezetiség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. torvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet eléirasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap konyveit, nyilvantartasait a kettds konyvviteli rendszerre vonatkozé eldirasok szerint vezetjiik. Az
adatrogzités és a nyilvantartasok vezetése soran biztositiuk az eszkozokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez sziikséges informaciokat.

Az Alap iizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulonapja: 2016. december 31.
A mérlegkészités idopontja: 2017. januar 31.

2.2. Ertékelési modszerek

Az Alap eszkozeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrél és kezeldikrél, valamint egyes
pénziigyi targya torvények modositasardl szolé 2014. évi XVI. torvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabélyok szerint értékeljiik.

Even tili lejaratra lekotott betét: a mérlegben a befektetett eszkozok kozott, bekeriilési értéken keriil
kimutatésra, a banki szamlakivonatokkal egyez6 értéken.

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesztéssel csokkentett, visszairassal novelt dsszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulénapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
ezen eszkozok beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilénbozetébdl adodo - értékelési kiilonbozet dsszegét.

Az értékelési kiilonbdzet megbontasra keriil kamatokbol, osztalékokbol, valamint egyéb piaci értékitéletbdl
ad6do értékelési kiilonbozetre.

Az Alap portfolidjaban szerepld értékpapir készlet elszamoladsanal, értékelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozik: latra szolé betétben vagy éven beliili lejaratra lekotott betétben tartott likvid eszkozok
értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezo értéken

Aktiv idébeli elhatarolasok: Az aktiv id6beli elhatarolasokon beliil a pénzeszk6zokre idéaranyosan jard
kamat Gsszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eloirasaitol eltérden, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap konyvvizsgaldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
értékvesztésként. Meggydzddésiink szerint ezen elszamolasi mod biztositja az idobeli elhatarolds, az
Osszemérés és a valodisag elvének érvényesiilését.

Szarmaztatott iigyletek: a mérlegforduldnapjan érvényes piaci értéken torténik az értékelése, mely ezen
iigyletek esetében a jovobeni varhatd eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az értékelés napjan
érvényes MNB arfolyamot figyelembe véve keriil megallapitasra a piaci érték.

Kotelezettségek: szerzodés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben

Passziv id6beli elhatirolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben

Kiilfoldi pénzértékre szélo kovetelések, pénzeszkizok és kotelezettségek: a mérleg fordulonapjan
érvényes MNB arfolyamon keriilnek értékelésre a mérlegben
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3. Mérleghez kapcsol6dé kiegészitések

3.1. Kovetelések

Az Alapnak a mérleg forduldnapjan nem allt fenn kévetelése.

3.2. Ertékpapirok

Az értékpapirok mérlegsor a forduldnapon az Alap tulajdonaban levé értékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulénapjén érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti
kiilonbozetét (értékelési kiilonbozet) tartalmazza.

Fix kamatozasu kitvény

, . i i Nettd beszerzési | Netté piaci érték | Ertékkil. arf. | Brutté piaci érték Ertékkiil.
Ertékpapir megnevezés | Neévérték (db) érték (FY) (F) kiil-bdl (Ft) (F) kamatbd! (Ft)
REPHUN 2023/11/22 40000 9938 165 13036 370 3098205 13 107 667 71297
Dollarban denominalt
Osszesen 9938 165 13 036 370 3098 205 13107 667 71297

Nyiltvégii alap befektetési jegye

., . . ; Beszerzési érték | Netto piaci érték | Ertékkil. arf, . Fordulé napi piaci
Ertékpapir megnevezés Darabszim (Fy (F) Kiil-bél (Ft) Piaci érték (Ft) Arfolyam
Erste Abszolat Hozamil
Kotvény Alap 474 597 038 647999 997 704 824 061 56 824 065 704 824 061 1.485100
Erste Kamatoptimum Alap 283 555 587 401 842 052 407 696 223 5854171 407 696 223 1.437800
Erste Pénzpiaci Alap 115514 235 260388210 260 398 773 10 563 260 398 773 2.254257
Erste Rvid Kotvény Alap 302 360 640 785916 092 973 177 956 187 261 864 973 177 956 3.218600
Erste XL Kéitvény Alap 949 756 267 1527721 235 2132772673] 605051438 2132772673 2.245600
Osszesen 3623867586 4478 869 686 855002 100 4478 869 686
|Mindasszesen 3633805752 858 100 305 4491977 353 71297

3.3. Pénzeszkozok

A pénzeszkozok mérlegsor a latra sz6l6 devizas bankszamlak egyenlegét (499 eFt) és a devizas latra sz616
bankszamlak (2 eFt) értékelési kiilsnbdzetét tartalmazza.

3.4. Sajat téke
34.1. Indulo t6ke

Az indulé t6ke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban lévé befektetési Jjegyek névértékét
tartalmazza (2.572.240 eFt), kiilon részletezve az év eleji indulé téke névértékét (2.305.593 eFt), a
kibocsatott befektetési jegyek névértékét (427.751 eFt) és a visszavaltott befektetési Jjegyek névértékét

(161.104 eFt).
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3.4.2. Tokevaltozas
3.4.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriilé értékkiilonbozetb6l szdrmazo tékevdltozds

A befektetési jegy forgalmazasa soran felmeriild értékkiilonbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkezd, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiilonbozet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tékecsokkends -119.032 eFt, az eladott
befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tokendvekmény 308.549 eFt, mig az elézb évek befektetési
Jjegy forgalmabol ered6 tokevaltozas 410.718 eFt.

3.4.2.2. Tokevaltozds értékelési kiilonbozet miatt

Az értékelési kiilonbdzet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfolidjaban levd befektetési eszkszok
értékelési kiilonbozetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébdl eredd értékelési kiilonbozet 858.171 eFt,
hatérid6s ligylet értékelésébol eredd értékelési kiilonbozet 178 e Ft, mig devizaarfolyambol eredé értékelési
kiilonbozet 2 eFt.

3.4.2.3. Tékevdltozas az el6z6 évek, valamint az iizleti év eredménye miatt

Az el6z0 iizleti évek halmozott eredménye 437.449 eFt nyereség, a targyév eredménye 21.064 eFt nyereség.

3.5. Céltartalék
Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.6. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszi lejarata kotelezettsége nincs.

A rovid lejarati kotelezettségek mérlegsor a szallitokkal szembeni tartozasokat (2.696 eFt), a feliigyelettel
szembeni kotelezettséget (268 eFt), valamint a kiilonad6 kotelezettséget (10 eFt) tartalmazza.

3.7. Passziv idébeli elhatdroldsok
Passziv id6beli elhatarolasként mutatjuk ki a 2016. évi audit dij nem szamlazott 6sszegét (343 eFt).

3.8. Szdrmaztatott igyletek értékelési kiilonbozete

A szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete mérlegsor tartalma az alabbi iigyletekbél all:

. Eszkioz mennyiség Kotési -
Eszk bz Kétés datum :;::;: deviziban drfolyam Foerf:;?n'é‘:p'eﬁty)let
meghatirozva | HUF/EUR Y
FX forward eladési pozicié nyitasa 2016.12.19 2017.01.18 37910 298.3 177 501
Osszesen 177 501

Az lgyletek az Alap portféliojaban levé, eurdban és dollarban denominalt értékpapirok
arfolyamkockazatanak mérséklését szolgalja.
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4. Eredménykimutatishoz kapcsolodo kiegészitések

Az Alap2016. évi bevételei

adatok ezer forintban

Megnewezés

Osszes bevétel

Ebbé! pénziigyileg realizalt

bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele Gsszesen 55037 55037
- Kamatbevétel pénzintézettsl 44 44
- Ertékpapirok kamatbevétele 43 602 43 602
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 8777 8777
- Realizilt deviza arfolyam nyereség 42 42
- Hatérid6s miiveletek eredménye 2572 2572
| Egyéb bevételek - -
- Egyéb bevétel - -

Az Alap 2016. évi koltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

Megnevezés

Osszes koltség, raforditas

Ebbdl pénziigyileg realizalt
koltségek, raforditasok

Pénziigyi miiveletek raforditdsa gsszesen 3289 3289
- Pénzintézetnek fizetett kamat 131 131
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége 1183 1183
- Realizalt devizaarfolyam veszteség 585 585
- Hatérid6s miiveletek vesztesége 1390 1390
Miik ddési koltségek dsszesen 29 522 26 484
- Alapkezeli dij 3212 2938
- Letétkezel6i dij 7494 6 855
-Forgalmazasi dij 18200 16 646
- Bank és nyomtatvany kéltség 2 2
- Kényvvizsgaléi djj 571 -
- Eljarasi dij 43 43
- Megbizasi dij - -
| Egyéb raforditis dsszesen 1162 883
- Feliigyeleti dij 1071 803
- Kiilénado 91 80
| - Egyéb raforditds - -

[Az Alap iizleti eredménye

21064 |
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5. Cash-flow kimutatas

adatok: ezer forintban

Sorszim A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
1 L. Szokisos tevékenységb6l szirmazé pénzeszkdz-valtozis - 61 456 84172
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkiil) + - 30 846 22 444
3 2. ElszAmolt amortizicio + - -
4 3. Elszamolt értékveszés és visszairas + - -
5 4. Elszamolt értékelési kiilsnbdzet + - 29 139 113 817
6 5. Céltartalékképzés és felhasznalas kiilonbozete + - -
7 6. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye + 429 7 594
8 7. Befektetett eszkozok allomanyvaltozisa + - -
9 8. Forgdeszkozok allomanyvaltozasa + - -
10 9. Rovid lejératu kételezettésgek allomanyvaltozasa + 301 475
11 10. Hosszii lejaratu kotelezettségek alloméanyvaltozasa + - -
12 11. Aktiv idobeli ethatarolisok allomanyvaltozisa + - -
13 12. Passziv idobeli elhatarolasok allomanyvaltozisa + 116 2
14 13. Szirmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozetének valtozasa - 2263 80
15 IL. Befektetési tevékenységhbdl szirmazo pénzeszkoz-valtozas - 304 334 540 165
16 14. Ertékpapirok beszerzése - - 2563756 2256 475
17 15. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 2 118 965 1 672 802
18 16. Kapott hozamok + 140 457 43 508
19 111. Pénziigyi miiveletekbdl szirmazo pénzeszkdz-viltozis 364 602 456 164
20 17. Befektetési jegy kibocsatas + 725 500 736 300
21 18. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
22 19. Befektetési jegy visszavasarlasa - - 360 898 280 136
23 20. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - -
24 21. Hitel, illetve kolcson felvétele + - -
25 22. Hitel, illetve kolcson torlesziése - - -
26 23. Hitel, illetve kélcsdn utdn fizetett kamat - - -
27 IV. Pénzeszkoz valtozas - 1188 171
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6. Potrfélio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:
Lajstromszama:
Alapkezeld neve:
Letétkezeld neve:
NEE szamitas tipusa:

Erste Korvett Kétvény Alapok Alapja

1111215

Erste Alapkezelé Znt

Erste Bank Hungary Zrt.

Téargynapi eszkbzérték Targy +1 napon késziil

Targynapi eszkdzillomany

Targynapi arfolyam adatok

Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasmalasaval

Targynap (T): 2016.12.31
Sajat toke: 4489 545 876
Egy jegyre juté NEE: 1.7454
Darabszim: 2572239 906
A tdargynapi netto eszkozérték meghatdrozdsa:
A teljes
L KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Enték portfolio
aranyaban(%)
1/1 Hiteldllomany (6sszes): I Hitelezs |  Futamidd - 0.00%
- 0.00%
172. Epyéb kotelezettségek (6sszes): 3 109 856 0.07%
Alapkezel6i dij miatt 264 904 0.01%
Letétkezeloi dij miatt 618 109 0.01%
Bizomanyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm. ktg. miatt 1501 122 0.03%
Feligyeleti dij miatt 266 541 0.01%
Konyvvizsgalati dij miatt 448770 0.01%
Kiilsnadé miatt 10410 0.00%
Reklam ktg. miatt - 0.00%
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt - 0.00%
Egyéb - nemkéltség alapi - kételezettség 0.00%
/3. Céltartalékok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
1/4. Passziv idobeli elhatarolasok (¢sszes): - 0.00%
- 0.00%
Kotelezettségek dsszesen: 3109 856 0.07%
A teljes
1L ESZKOZOK Osszeg/Erték portfoli
aranyaban(%)
/1. Folyészamla, készpénz (6sszes): 500810 0.01%
Erste Bank Zrt EUR szamla 163 065 0.00%
Erste Bank Zrt HUF szamla 1 0.00%
Erste Bank Zrt USD szamla 337744 0.01%
11/2. Epyéb kovetelés (6sszes): - 0.00%
11/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): Bank Futamid6 - 0.00%
/3.1, Max 3 ho lek6tésii (0sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/3.2 3 honapnal hosszabb lekstésii (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/4 Ertékpapirok (6sszes): Megn. Devizanem|  Névérték 4491977 353 100.05%
11/4.1 Allampapirok (dsszes): 13 107 667 0.29%
/4.1.1  |Allamkstvények 13 107 667 0.2%
REPHUN 2023/11/22 | usb 40 000 13 107 667 0.2%
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11/4.1.2. |Kincstarjegyek (8sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.1.3. |Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.14. |Kiilfsldi dllampapirok (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.2.  |Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép.: - 0.00%
1I/4.2.1. |Toézsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.2.2. |Kilfoldi kétvények (dsszes): - 0.00%
| ] - 0.00%
11/4.2.3. |Tozsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.3. Részvények (0sszes): - 0.00%
1I/4.3.1. |Tozsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.3.2. [Kiilfsldi részvények (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.3.3. |T6zsdén kiviili (8sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.4.  |Jelzaloglevelek (8sszes): - 0.00%
11/4.4.1. |Tézsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
] | - 0.00%
11/4.4.2. |Tozsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%

1/4.5.  |Befektetési jegyek (8sszes): 4478 869 686 99.76%
11/4.5.1. | Tozsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
] | - 0.00%

11/4.5.2. | T6zsdén kiviili (9sszes): 4478 869 686 99.76%
Erste Abszolut Hozami Kétvény Alap HUF 474 597 038 704 824 061 15.70%
Erste Kamatoptimum Alap HUF 283 555 587 407 696223 9.08%
Erste Pénzpiaci Alap HUF 115514 235 260398 773 5.80%

Erste Rovid Kétvény Alap HUF 302 360 640 973 177 956 21.68%

Erste XL Kotvény Alap HUF 949 756 267 2132772673 47.51%
1/4.6.  |Karpétlasijegy (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/5. Szarmaztatott iigyletek (6sszes): 177 569 0.00%
1/5.1.  |Forward iigyletek (6sszes): 177 569 0.00%
FX forward eladasi pozici6 USDHUF | 177 569 0.00%
11/5.2. Opciok (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/6. Aktiv idobeli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
I | - 0.00%

Eszkdz0k 6sszesen: | 4492 655 732 100.07%
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7. Egyéb kiegészitések

adatok ezer forintban

Mutaté . . .
utato Szémitas médja Frték Arény 2016.12.31.
megnevezése
i , sajat toke 4489339
Toki . .93%
Okestruktira (1. forrasok 4492656 9%
i . idegen toke 3317
kestruktura (11, 07%
Tokestruktira (IL) forrasok 4492 656 0.07%
Likviditas __forgbeskosbk 4492 478 151058.44%
rovid lejatati kotelezettség 2974
Bevételaranyos eredmény 21 064
. 27%
eredmény bevételek 55037 A28

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott 6vadékot, fedezetet.
Az Alapnak jovébeni kotelezettsége nincs.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget ujra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek netto eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhets. Az Alapkezeld folyamatos napi
nettd eszkozértéken torténd visszavasarlasi kételezettség vallalasaval biztositja a befektetok szimara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltasaval tetsz6leges idépontban hozzajussanak a felhalmozott
hozamhoz.

Felhivjuk a befektetdk figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jévGbeni teljesitményére, hozamara.

Budapest, 2017. aprilis 26.

Erste Alagkezeld Zrt.
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1. A gazdasagi folyamatok rovid dttekintése, az Alap befektetési politikajara haté tényezok

2016. L. negyedév

A 2016-0s év elsé negyedévének nyit6 és zardé adatait osszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév soran Osszességében inkabb negativ irany(, de csak kismértékii elmozdulas volt lathatd. Azonban ez a fajta
6sszegzés meglehetdsen csaloka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mar lathatéva valik, hogy februdr kdzepéig a
tokepiacok jelentds esést szenvedtek el, majd ezt kdvetden jott csak a felgydgyulasuk, amely tobb esetben pozitivva
véltoztatta a negyedéves szintii index elmozdulasokat. A legjelentosebb tengerentuili részvényindexek is a negyedév
soran vegyes iranyba valtoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurépai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutat6knal altaldban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogo europai index a DJEUSO0 is 8,04%-kal gyengiilt. 2016 els6 negyedévében a tavalyi évben remek teljesitményt
nyujtd magyar BUX index tovébbra is jol szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely igy a 2015-8s tébb mint 40%-os
teljesitményével egyiitt mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyag arak magara
talalasaval parhuzamosan a fejlodd piacok teljesitményét reprezentdlé MSCI Emerging index is erosodott (Ql:
+5,37%). A jennek a dollarral szembeni erdsodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 t6zsdeindex gyengiilésével (-
11,95%) jart egytitt.

Az eur6pai és az amerikai részvénypiacoktol eltéren az allampapirokat folyamatosan keresték a befektetok. Azzal
parhuzamosan, ahogyan év elejétol a FED-t6l vart idei kamatemelések szdma az eredetileg vart négy kamatemelésrol
fokozatosan lecsdkkent, az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kozel fél szazalékkal mérséklodott, melynek
eredményeként a marciust 1,78%-on zartak. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB allampapir-vésarlasanak hatasara
szintén cs6kkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére mar csak 0,16%-on
allt (Q1 valt.: -0,47 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,24%-ra (Q1 valt.: -0,36 szazalékpont) esett. A
nemzetk6zi kotvénypiaci optimizmusnak megfeleléen a magyar allampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kétvényindexek 3% folotti negyedéves teljesitményt nydjtottak.

Az arupiacokon az elmult negyedév soran azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utdn a negyedév végére az olaj ara a
tavalyi zaréértéke folé kapaszkodott €s a marciust mar a 40 dollaros szint kdzelében zarta, mely a brent esetében
6,78%-0s, mig a crude esetében 2,89%-o0s negyedéves emelkedést jelentett. Az arany dra a negyedév soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedéves elmozdulas). A vizsgalt idészakban a fébb devizaparok esetében
a dollar és a japan jen gyengiilt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-o0s gyengiilés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-0s
gyengiilés) zart. A forint az euréval szemben nem mutatott jelentds negyedéves elmozdulast, és marcius 31-én 314,16-
es szinten allt.

A negyedév soran a fejlett piaci és a hazai allampapir piacok szempontjabdl is meghatarozé volt a fejlett jegybankok
varakozasaiban, illetve monetaris kondicidiban torténé valtozasok. Marcius elején az eurdpai jegybank tovébb lazitotta
az addig is meglehetsen laza monetaris kondicidit. Ennek sordn az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra végta,
mikozben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csdkkent (ezt megelézéen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kétvény-visszavasarlasra forditott sszeget felemelte 60 milliard
eurorol 80 milliard euréra. Ez - tekintettel a visszavasérldsi program jové marciusra tervezett kifutasara - az 6sszesen
visszavasarolt kotvények volumenét +240 milliard euréval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbol csak korlatozott mértékben vasarolhat, ez a 1épés mar 6nmagdban azt eredményezhette
volna, hogy az eurdpai jegybank a program végére beleiitkozhet a fenti sorozatonkénti visszavasarlasi limitbe, igy
részben ennek elkeriilése végett, a visszavasarlasi programot kiterjesztette a j6 minositésii vallalati kétvényekre is, mely
{ijabb 900-1000 milliard euréval bdvitette a visszavasarlassal potenciédlisan érintett értékpapirok korét. A fenti lépések
még kiegészitésre kerilltek a TLTRO program feltételeinek juniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az eurdpai bankok, akik vallaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megndvelik az ECB O/N betéti kamatan 4 éves
futamidejii jegybanki forrashoz juthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési varakozasok is 6sszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED éltal kommunikalt 4
emeléssel szemben marcius végére mar az amerikai jegybank sem vart 2016-ra 2 emelésnél tobbet, mig a piaci
varakozéasok pedig még ettol is elmaradtak. A fenti események hatasara a dollar is gyengiilni kezdett. Ez a tamogato
nemzetk6zi monetdris kérnyezet, - tovabba az MNB marciusi inflacios jelentésében szereplé 2016 tekintetében 0,3%-o0s
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éves dtlagos inflaciét josold eldrejelzés - a magyar jegybank szamara is lehet6vé tette egy kamatcsokkentési ciklus
1ijboli beinditasat.

2016. I1. negyedév

A 2016-o0s év masodik negyedévében a tokepiaci indexek esetében &ltaldban nagy volatilitds mellett 6sszességében
csak kismértékii, vegyes iranyt elmozdulast lathattunk. A legjelent6sebb tengerentuli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szazalék kozotti mértékben erdsodott, mig a Nasdaq Composite fél szazalékkal
mérséklodott. Az eurdpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatéknal
gyengébb teljesitményt mutattak. A német DAX és az atfogod eurdpai index a DJEUSO is 2-5 szazalék kozotti
mértékben esett. 2016 elsé negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyujté magyar BUX index
oldalazasra valtott és a masodik negyedévben fél szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejl6dod
piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index a vizsgalt iddszakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dollarral szemben 8%-kal er6sodott, mig a japan Nikkei225 tézsdeindex hasonlé mértékben (7 szizalékkal)
csokkent.

Az eur6pai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen az allampapirokat - a Brexitet kovet elbizonytalanod4s nyoman -
inkabb vették a befektettk. A FED-t6l év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szamdanak fokozatos
csOkkenésével parhuzamosan a masodik negyedévben az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is 0,3 szazalékkal
mérsékl6dott, melynek eredményeként a kotvények a jiniust 1,48%-os hozammal zartdk. Az eurdpai allampapir
hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hatdsara az év soran szintén csbkkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén ujabb lendiiletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév
végére mar csak minusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 éves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkdzi kotvénypiaci
likviditasboségnek megfeleléen az idei év soran Gsszességében a magyar allampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kétvényindexek 3% folotti teljesitményt nyijtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokozddd befektetéi bizonytalansdg miatt fél szazalék koriili
cstkkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmult iddszakban azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utén az olaj ara a tavalyi zar6 értéke folé
kapaszkodott és a negyedévet mar az 50 dollaros szint kizelében zarta, mely a brent és a crude esetében is 30% koriili
éves emelkedést jelentett. Az arany dra az elmult hénapokban dsszességében tovabb erdsodott, és éves szinten junius
végéig igy 25% korlili emelkedést tudhat magéaénak.

A deviza-drfolyamokat vizsgélva lathatd, hogy a masodik negyedévben a dollar az euréhoz képest Kissé (2%-os
mértékben) erésodott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zarta. A mésodik negyedévben a forint az euréval szemben
kissé gyengiilt, és junius 30-an 316,16-as szinten allt.

A negyedév sorén a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategoriaba sorolasa. A felmindsitésiinket
az indokolhatta, hogy a csokkené novekedési kildtasok ellenére tovabbra is tarthatd a koltségvetés, az Erste-EBRD
iizlet megkotésével megtortént a bankrendszerrel valo kiegyezés, az allamaddsag trendje GDP aréanyosan csékkend,
tovabba a svijci frank hitelek kivezetésével csokkent kiilsé sériilékenység azt eredményezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockézata a korabbiakhoz képest szamottevoen csokkent.

Ha az eurdpai fejleményeket is megnézziik, gy a junius 23-an tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményezé brit
népszavazas lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatasii hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-o0s
megoszlassal elutasitottak az uniés tagsaguk fenntartasat. Altalanossagban az volt tapasztalhat6, hogy a kilépés mellett
az idosebb, nem vérosban laké angol allampolgérok szavaztak, mig a skotok vagy az északirek 6nmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazast kovetéen a briteknek 2 év all rendelkezésiikre, hogy az Eurdpai Uniéval vald
gazdasagi, jogi és pénziigyi kapcsolataikat djratargyaljak.

2016. II1. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedévében a t6kepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv iranyu, de csak kisebb mértékii,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév sordn a legjelentGsebb tengerentili részvényindexek is - bar eltérd
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek hasonl6éan az amerikai mutatokhoz szintén jol teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erésodott és az
atfogo eurdpai index a DJEUS0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyiijté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
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t6bb mint 40%-os teljesitményével egyiitt az idei tobb mint 15%-o0s er6sodése utan, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagérak a juliusi gyengélkedésitket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztak és a negyedévet kvazi nullszaldéban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zartak. A befektetdi kockéazati étvagy
erbsddésével parhuzamosan a fejlods piacok is magukra talaltak és a fejlédé piacok teljesitményét reprezentilé MSCI
Emerging index is er6s6dott (+8,32%), mikézben az arany stagnalt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben Kismértékben er6sodott (1,83%), ami még nem rontotta el a t6zsdei befektetdk hangulatat és igy a japan
Nikkei225 t6zsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a kordbban mér kialakult
alacsony szintjeikrdl — csak csekély mértékben valtoztak a negyedév folyaméan, bar az amerikai 10 éves
dllamkotvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on 4llt, ami 0,11 szizalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB folyamatos 4llampapir-vasarldsanak hataséra viszont szinten maradtak
vagy minimalis mértékben még tovabb csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a
negyedév végére minusz 0,05%-on allt (Q3 valt.: 0,00 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,19%-re (Q3 valt.: -
0,09 szazalékpont) mérséklodott. Az alacsony fejlett piaci hozamkérnyezet miatt a relative még ,magas” hozami
magyar allampapirok jol teljesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nyljtottak. A forint az euréval szemben t&bb mint 2%-kal erdsodott és szeptember 30-n 309,15-6s szinten 4lit.

2016. IV. negyedév

A 2016-0s év utols6 negyedévében a tdkepiacokon altaldban az arfolyamok pozitiv irdnyi elmozdulasat
tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentésebb tengerentili részvényindexek is - bar eltérd mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurdpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatokndl még erdsebb negyedévet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal erésodott és az
atfogé eurdpai index a DJEUSO is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt nyujté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 12,57%-kal nivekedett, mely a 2015-6s t5bb mint
40%-o0s emelkedése utan idén is 34%-kal er6sodott és igy egy meglehetésen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogdtt. Az olaj 4ra a negyedik negyedévben 10% fo1otti mértékben emelkedett, melynek hatésara a Brent és a
Crude is 55 dollar kornyékén, az éves csucsuk koézelében zart. A negyedik negyedévben a fejlédé piacok teljesitettek
gyengeébben és a szektor teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index kozel 5%-kal csdkkent, mikozben az arany
Jelentdsen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébdl. A negyedév sordn a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japén Nikkei225 tozsdeindex hasonlé mértékii erésodésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az europai €s az amerikai részvénypiacoktol eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a kordbban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l - viszonylag jelentés mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama december végén 2,44%-on allt, ami 0,84 szézalékpontos novekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentés megemelkedésének nagyobb része az uj amerikai elnok megvalasztdsa utin
kovetkezett be. Az eurdpai 4llampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on &llt (Q4 valt.: +0,34
szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,82%-ra (Q4 valt.: +0,63 szazalékpont) emelkedett. Azonban még ezen a
korabbindl magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befekteték, akik a 10 éves német (vagy
akar olasz) dllamkdtvényeket most megvaséroljak és azt a futamidd végéig megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflaciés célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkdrnyezet miatt a relative még
»magas” hozamu magyar allampapirok vegyes teljesitményt nyujtottak - a hozamggrbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gérbe meredekebbé valt — amely a magyar kétvényindexek 0,7% koriili negyedéves emelkedését
okozta. A forint az euréval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengiilt és az évet az EURHUF kurzus 31 1,69-en zérta.

November 8-an az amerikai elndkvalasztason nyert a tékepiacok szempontjabol elézetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jeldlt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrdk népszavazast megelézéen a referendumok vérhaté
kimenetele borzolta a portfoli6 managerek idegeit. Az azonban megfigyelhets, hogy az események bekovetkeztét
kovetden, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetésen mérsékelt volt azok tékepiaci hatdsa. Trump
megvilasztasara adott negativ részvénypiaci reakcié csak egy napig tartott, akarcsak az olasz korméanyfé lemondasét
eredményezd referendum (devizapiaci) hatasa. A kotvénypiacokra gyakorolt hatds ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése eziddig az USA-ban is 1%-on beliil maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken tilmenden 4ltalanossagban is elmondhat, hogy az elmilt idészakban a
vildgpolitikdban torténtek olyan valtozasok, melyek még 10 évvel ezelétt is nagy valosziniiséggel erds hatast
gyakoroltak volna a tokepiacokra, most azonban ezek hatasa csak kismértékii és raadasul altaldban csak atmeneti
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jellegii. A konkrét - a régidnkat érint6 - események kozill elég csak az orosz-ukran haborus konfliktusra, vagy a térok
puccskisérletet kivetd torok-orosz egymasra taldlasra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktdl térténd elforduldséra
gondolni, de ide tartozik az \ij amerikai elnsk NATO védelem korlatossagaval kapcsolatos allasfoglalasa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jové fenyegetettségekre a piacok lathatéan nem tudnak reagédlni és ezek a kockazatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetdris lazitisa eredményeként az
intézményi befektetdk és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditdsban és igy minden korrekciot vasarlasra hasznalnak fel.
Ugy tiinik, hogy a jegybankok altal a rendszerbe pumpalt pluszlikviditds leradirozta a vérhaté hozamok
eloszlasfiiggvényének negativ kimenetelii végét, és iigy tiinik mintha eliminalta volna a befektetdk veszteségektdl valé
félelmét. Azonban mivel a befektetéi hozamvadaszat kivélté oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigoroddsa vagy csak egy szigoroddsra szamité befektet6i hangulatvaltozas is gyors befektet6i paradigmavaltast és
hirtelen visszarendezddést eredményezhet a tékepiacokon.

Ha az amerikai monetaris politika elmiilt negyedéves, illetve varhato jovobeli véltozasat vizsgaljuk, ugy meg kell
emliteniink a FED decemberi 25 bazispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az el6zetes varakozasok szerint a piaci szerepl6k
szinte 100%-os valdsziniliséggel emelésre szamitottak.

Ha az eurépai monetaris politika valtozasait is megnézziik, ugy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-an dontott a
kotvényvasarlasi programjanak folytatdsardl. Ennek keretében éprilistél tovdbbi 9 honapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kotvényvasarlasok marciusig havi 80 milliard eurds Gsszegét aprilistol havi 60 millidrd eurdra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 millidrd euré keresletet teremt az eurépai
allampapirok, illetve a befektetési kategérias vallalati kétvények irant. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentil a
vasérlasainal az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vasarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vasarolhatott kétvényeket, azonban ez korlat a jovében mér nem él.

2. Az Alapkezel6 miikodésében bekiovetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kozvetett tulajdonaban all6 tarsaséga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletig infrastruktarajat.

A Térsasagnal sem az iranyitasi struktiraban sem a tevékenységi korében jelentds valtozas nem kovetkezett be az idei
év soran. A Tarsasag 2014. julius 21-én a Kbftv. 203.§-dnak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezel6 a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Tarsasdg kizar6lagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztridra
valtozott. 2016. junius 13-4n a Téarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) ugy hatéroztak, hogy a Ringturm Alapkezel6t beolvasztjak az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januar 1-
je ota. A beolvadéds kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-o0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

A Fovarosi Torvényszék Cégbirosdga a cg. 01-10-044157/168. szami végzésével 2012.04.12-t6] hatdlyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alabbi valtozasokat:

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Tarsasag német nyelvii elnevezése torlésre kertilt.

A Térsasag székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Térsasag tulajdonosai €s szavazati aranyuk 2016. december 3 1-én:
Erste Asset Management GmbH

A-1010 Vienna, am Belvedere 1.

Austria

Tulajdonosi ardny: 100%

Szavazati ardny: 100 %
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A 2016-0s évben az Alapkezel6 palettajaban a tOkevédelmet nytjtd pénzpiaci és rovid kotvény alapok befektetési
politikdja az év folyamén megvaltozott és a tékevédett megnevezés kikeriilt az alapok nevébdl. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikdja, mind elnevezése megvaltozott 2016.
december 27-ével. Az ij megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az év soran az Alapkezel6 egy alapjat sziintette meg, ez az Erste Tokevédett Alapok Alapja volt, aminek megsziinési
datuma 2016. junius 3-ara esett. Az év soran az Alapkezel6 két (ij befektetési alapot inditott 2016 augusztusaban az
Erste Nyiltvégii Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjéat és az Erste Nyiltvégili Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.

A 2016-0s esztenddben az Alapkezeld kisebb médositasokkal, de megtartotta a megeldz6 évben kialakitott befektetési
alapjainak palettdjat. Az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya az els6 két honapos cstkkenést kéveten
kozel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 millidrdos dlloményt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal ndtt
az Alapkezel® befektetési alapokban kezelt alloménya.

A befektetési alapok piacara vegyes hatassal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatarozé volt az eszkdz- és befektetési alap tipusok kozotti dtrendezddések. Jelentds kiaramlas volt tapasztalhaté a
likviditasi és pénzpiaci alapokbél, mig szamottevéen az ingatlanalapok tudtak csak néni az év sordn. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 millidrd tékekidramlas volt tapasztalhat6, ami fordulé évet jelent a korabbi évek
nett6 tokebedramlasidhoz képest.

Az Erste Alapkezel6 4.2%-os befektetési alap allomanynsvekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvéanos befektetési alapok piacan. Ez az egy évvel megel6z0 adathoz képest 0.68 szdzalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezel6b6l a masodik legnagyobb alapkezel6vé tudott eldrelépni a
magyar alapkezel6i piacon.

Budapest, 2017. aprilis 26.

Erste W Zrt.

=

I |' N
VL

)

-

Erste Alapkezeld Zrt. 6 2016. december 31.'



