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Fliggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés

Az Erste Nyiltvégl Révid Kétvény Befektetési Alap befektetbinek

Vélemény

Elvégeztik az Erste Nyiltvegli Rovid Kétvény Befektetési Alap (tovabbiakban ,az Alap") 2016. évi
éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat, amely éves beszamolé a 2016. december 31-i
forduldnapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkdzok és forrasok egyezé végdsszege
27.425.362 E Ft, a targyévi eredmény 1.364.018 E Ft nyereség —, és az ezen idéponttal végz6dd
évre vonatkozd eredmeénykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozo elemeit és az
egyéb magyarazé informacidkat tartalmazé kiegészité mellékletbdl all.

Véleménylink szerint a mellékelt éves beszamoldé megbizhaté és valds képet ad az Alap 2016.
december 31-én fennallé vagyoni és pénzigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végz6dé
évre vonatkozo jovedelmi helyzetérdl a Magyarorszagon hatdlyos, a szamvitelrol szél6 2000. évi
C. térvénnyel 6sszhangban (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”).

Vélemény alapja

Kdnyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgélatra
vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallo felelésségeink bévebb leirasat jelentésiink
»A kOnyvvizsgdlénak az éves beszamold kdnyvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza
tartalmazza. Flggetienek vagyunk az Alaptdl és annak kezeléjétdl, az Erste Alapkezeld Zrt.-t6l az
éves beszamol¢ altalunk végzett kdnyvvizsgalata szempontjabdl a Magyarorszagon hatalyos etikai
kdvetelményekkel 6sszhangban, és eleget tettliink egyéb etikai feleléssegeinknek ezekkel a
kévetelményekkel 6sszhangban. Meggy6zédéstink, hogy az altalunk megszerzett kényvvizsgalati
bizonyiték elegendd és megfelelé ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi éves beszamoldjat mas kdnyvvizsgalé kdnyvvizsgalta, aki 2016. aprilis 22-én
kelt kbnyvvizsgaldi jelentésében mindsités nélkili véleményt bocsatott ki.

Egyeéb informdciok

Az egyéb informacidk az Alap 2016. évi Uzleti jelentésébdl allnak. Az Erste Alapkezeld Znt.
ugyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelds az lizleti jelentésnek a szamviteli tdrvény, illetve
egyéb mas jogszabaly vonatkozé elbirdasaival dsszhangban térténd elkészitéséért.

A jelentésiink ,,Vélemény” szakaszaban az éves beszamoléra adott véleményink nem vonatkozik
az uzleti jelentésre.

Az éves beszamold altalunk végzett kényvvizsgalataval kapcsolatban a mi feleldsségiink az Uzleti
jelentés atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az lzleti jelentés lIényegesen
ellentmond-e az éves beszamolénak, vagy a kdnyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy
egyébként ugy tlinik-e, hogy az Iényeges hibas allitast tartalmaz.

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

the KPMG netwaork of independent member firms atfilated with KPMG Internationa
Cooperative (“KPMG International”}, a Swiss entity Company ragistration' Budapest
Févérosi Torvényszék Cégbirdsaga, no 01-09-063183
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Az Uzleti jelentéssel kapcsolatban, a szamviteli térvény alapjan a mi felelésségiink tovabba az
Uzleti jelentés atolvasasa soran annak a megitélése, hogy az uzleti jelentés a szamviteli térvény,
illetve, ha van, egyéb mas jogszabdly vonatkozé el6irasaival 6sszhangban kész(ilt-e.

A konyvvizsgalat sordn elvégzett munkank alapjan véleményiink szerint:
- az Alap 2016. évi Uzleti jelentése dsszhangban van az Alap 2016. évi éves beszamoldjaval és
- az Uzleti jelentés a szamviteli térvény el6irdsaival 6sszhangban késziilt.

Mivel egyéb mas jogszabaly az Alap szdmara nem ir el§ az Uzleti jelentésre vonatkozé tovabbi
kovetelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az Uzleti jelentésre vonatkozé véleményiink nem
tartalmaz a szamviteli térvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjaban eléirt véleményt.

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

A vezetés és az irdnyitdssal megbizott személyek felelésségei az éves beszamoldért

A vezetes felelds az éves beszamolbnak a szamviteli térvénnyel ésszhangban térténd
elkeszitéseert és valés bemutatasaért, valamint az olyan bels6 kontrollért, amelyet a vezetés
szukségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akér csaldsbdl, akar hibabdl eredd lényeges
hibés &llitastdl mentes éves beszamold elkészitése.

Az éves beszamol6 elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas folytatasara vald
képességének felméréséért, a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelé kbzzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szandékaban All
megszuntetni az Alapot vagy besziintetni az Uzletszer( tevékenységet, vagy amikor nem &ll elétte
ezen Kivil mas redlis lehetéség — a véllalkozas folytatasanak elvén alapuld szamvitel
alkalmazasaért.

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

A kényvvizsgélonak az éves beszamold kényvvizsgalataért vald felel6sségei

Célunk kelld bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves beszamold egésze nem tartalmaz akar
csalasbdl, akdr hibabdl eredd lényeges hibas allitast, valamint a véleményiinket tartalmazé
kényvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kellé bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgélati Standardokkal és a kényvvizsgéalatra
vonatkozd — Magyarorszagon hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal sszhangban
elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a Iétezd I1ényeges hibas allitast. A hibas allitasok
eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és Iényegesnek mindsuinek, ha 6nmagukban vagy egyiittesen
ésszer(i varakozasok alapjan befolydsolhatjak a felhasznalok adott éves beszamolé alapjan
meghozott gazdasagi déntéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkozé —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal ésszhangban elvégzett
konyvvizsgalat részekent szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a kdnyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

* Azonositjuk és felbecsliljlk az éves beszamolé akdr csalasbol, akar hibabdl ereds lényeges
hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald kényvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylink megalapozasahoz elegendd és megfeleld
kOnyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbol eredd lényeges hibas allitas fel nem tardasanak
kockazata nagyobb, mint a hib&bdl ered6é, mivel a csalds magaban foglalhat 6sszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll fellilirasat.

* Megismerjlk a konyvvizsgélat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy a bels6 kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.
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» Ertékeljik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségét és a vezetés Aaltal
készitett szamviteli becslések és kapcsol6dd kozzétételek ésszerliségét.

* Kbvetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvald-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatdsanak elvén
alapulo szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara vald képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalanség all fenn, kdnywvizsgaldi
jelentésinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoldban Iévé kapcsolddd kdzzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen kbzzétételek nem megfeleldek, minésitentink kell vélemény(inket.
Kovetkeztetéseink a kdnyvvizsgaléi jelentéslink datumaig megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyitékon alapulnak. Jévébeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap
nem tudja a vallalkozast folytatni.

* Ertékeljilk az éves beszamold, beleértve a kdzzétételeket s, atfogo prezentalasat, felépitését és
tartalmat, valamint azt, hogy az éves beszamol6 a valds bemutatast megvaldsité médon mutatja-e
be a mogottes lUgyleteket és eseményeket.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgalat tervezett hatokérét és Utemezését, a kdnyvvizsgalat jelentés megallapitasait,
beleértve a belsd kontrolinak a kényvvizsgalatunk soran éltalunk azonositott jelentds hianyossagait
is.

Budapest, 2017. aprilis 26.
KPMG Hungaria Kit.
Nyilvantartasi szam: 000202

{()/——F.

Raké Agnes
Kamarai tag kbnyvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 007119
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Erste Nyiltvégli Rovid K6tvény Befektetési Alap

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
Eszkizok (aktivik):
A. |Befektetett eszkbzok - -
1. |Ertékpapirok - -
1. |Ertékpapirok - -
2. |Enékpapirok értékelési kiilonbozete . .
a) |kamatokbol, osztalékokbol 5 5
b) |egyéb - -
B. [Forgdeszkozok 39694 674 27275040
I. |Kovetelések 1144 84 190
1. |Kévetelések 1144 84 190
2. [Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. [Kiilfs1di pénzértékre sz616 kovetelések éntékelési kiilonbozete - -
4. |Forintkdvetelések értékelési kiilsnbozete - -
11 |Ertékpapirok 36 281 369 21 860 404
1. |Ertékpapirok 34030512 20023 731
2. |Ertékpapirok értékelési kiilonbozete 2250857 1836 673
a) |kamatokbol, osztalékokbol 470573 323093
b) |egyéb 1780284 1513 580
1. Pénzeszkdzok 3412161 5330446
1. |Pénzeszkozisk 3412161 5286 196
2. |Pénzeszkozik ériékelési kiilonbozete - 44 250
C. [Aktiv id6beli elhatarolasok 509 -
1. |Aktiv id6beli elhatarolis 509 -
2. |Aktiv idébeli elhatarolds ériékvesztése (-) - -
D. |Szirmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete 75 651 150322
Eszkozik (aktivik) dsszesen: 39 770 834 27 425 362
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

Forrasok ( passzivik):
E. [Sajat toke 39715152 27386 227
. |Indulé téke 12 729 696 8 508 797
1. [Kibocsétott befektetési jegyek névértéke 4087417 2749 020
2. |Visszavasarolt befektetési jegyek névénéke (-) 5294026 6969919
3. |El620 évek forgalma alapjén az év eleji indulo toke 13 936 305 12 729 696
1. |Tokevaltozis (tokendvekmény) 26 985 456 18 877 430
1. |Visszavasdrolt befektetésijegyek bevonasi értékkiilonbzete 11 054 684 15153 381
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilsnbozete 8559 728 5976 600
3. |El6z6 évek befektetési jegy értékkiilonbozete 21627 147 19132 191
4. |Befektetési alap beolvadasbél eredo atvaltasi kiilonbozet - -
5. |Ertékelési killonbozet tartaléka 2326 509 2031245
6. |El6z5 évek eredménye 5211717 5526 757
7. |Uzleti évieredménye 315039 1364018
F. |Céltartalékok - -
G. |Kotelezettségek 54 886 38 564
1. _|Hosszi lejérati: kételezettségek - -
1. |Révid lejérati kbtelezettségek 54 886 38 564
ML | Kiilfsidi pénzértékre szol6 kitelezettségek értékelési kiilonbozete - -
H. [Passziv id6beli ethatarolasok 796 571
Forrdsok (passzivik) dsszesen: 39 770 834 27425 362

Budapest, 2017. aprilis 26.
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Erste AMpkezeld Zrt.

Erste Alapkezel6 Zrt. 1

2016. december 31,




Erste Nyiltvégii Rovid Kotvény Befektetési Alap

Eredmé nykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
. [Pénziigyimilveletek bevételei 3462537 3199133
1. [Pénziigyi miiveletek réforditasai 2657432 1447232
L |Egyéb bevételek - 106
IV. |Mikddési kdltségek 460020 362 964
V. |Egyéb raforditasok 30046 25025
VI. |Fizetett, fizetendé hozam - -
VIL |Targyévi eredmény 315039 1364018
Budapest, 2017. aprilis 26. M
Erste Alapkezel6 Zrt.
Erste Alapkezeld Zrt. 2 2016. december 31.




Erste Nyiltvégii Rovid Kotvény Befektetési Alap

KIEGESZIiTO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezel Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Rovid Kétvény Befektetési Alap

1. Az Erste Nyiltvégii Rovid Kotvény Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) rovid
bemutatdsa

Az Alap neve
Erste Nyiltvégii Révid Kotvény Befektetési Alap
Az Alap koréabbi neve: Erste Nyiltvégli K6tvény Befektetési Alap

A névvaltozast jovahagyo Feliigyeleti hatdrozat szdma és kelte: E-111-110.110-14/2009; 2009. méjus 08.
A névvaltozas 2009. jinius 10-én Iépett hatalyba

Az Alap réviditett elnevezése
Erste Rovid Kétvény Alap

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap Magyarorszégon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, nyiltvégii értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartisba vétel szima, kelte

Lajstromszém: 1111-70

PSZAF hatérozat szama: 110.110/98.

PSZAF hatérozat kelte: 1998. oktéber 30.

Az Alap Alpok Nyiltvégii Allampapir Befektetési Alap néven keriilt nyilvantartasba

Az Alap miikddése soran bekdvetkezett jelentdsebb események

2002. majus 3-an az Imperial Nyiltvégii Ertékpapir Befektetési Alap 109.891.643 Ft eszkozértéken, 1,9512
Ft egy befektetési jegyre juté eszkdzértéken beolvadt az Alapba.

Az Alap neve 2002. majus 7-ével ERSTE Alpok Nyiltvégii Kétvény Befektetési Alapra valtozott.

2004. majus 3-an a Millennium Nyiltvégii Kétvény Befektetetési Alap 1.487.768.660 Ft eszkozértéken,
1,3838 Ft egy jegyre jut6 nett6 eszkdzértéken beolvadt az Alapba.

Az Alap neve 2005. junius 30-dval ERSTE Nyiltvégii K6tvény Befektetési Alapra valtozott.
Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétsl (1998. oktober 30.) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eldallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszoloak és dematerializalt
formaban keriilnek eléallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetéség.

Erste Alapkezel6 Zrt. 2 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Rovid K6tvény Befektetési Alap

A portfolio lehetséges elemei

Az Alap célja, hogy kozepes kockazatvallalis mellett likvid megtakaritdsi forméat nydjtson, mely a
kotvénypiacon t6rténd befektetések révén kihasznalja a t6kekoncentracio adta lehetéségeket. Az Alapban az
eszkdzérték killonbozo futamideijii és tipust allampapirok és egyéb hitelviszonyt megtestesit értékpapirok
szerepeltetésével keriil befektetésre.

Az Alap befektetései sorin az eldbbiekben meghatarozott befektetési univerzumon beliil a Magyar Allam
altal garantalt eur6ban, dollarban és forintban denominalt kotvényekre kivan fokuszalni. Az Alap a torvényi
szabalyozasnak megfelelden fedezeti célii szirmaztatott ligyletet kothet, amely a portf6lio hatékony
kezelésének céljat szolgalja. Ezen befektetések devizaarfolyam kockazatdt Magyar Forintra fedezheti.

Alapkezelé

Erste Alapkezel6 Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirds u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezelo

ERSTE Bank Hungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird5 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazé

Erste Befektetési Zrt.

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

Konyvvizsgal6

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgélatarél a kollektiv befektetési formékrol és kezel6ikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyn térvények médositasarél sz616 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgélja: KPMG Hungaria Kft.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci at 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

MKVK nyilvantartasi szim: 000202; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-000202/94
Hitelesit6 konyvvizsgald neve: Rako Agnes

Lakcime: 1022 Budapest, Felvinci ut 20. 3.em. 5.a

MKVK tagsagi szam: 007119; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E007119/2013

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamol6t alairé személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezel6 Zrt. igazgatosagi tag, vezérigazgato
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1.em. 7.A.

Pazmany Balazs
Erste Alapkezel6 Zrt. igazgatésagénak elnske
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A konyviteli szolgaltatasok kérébe tartozé feladatok ellatasaval megbizott személy

Szén Mariann
Lakcime: 2112 Veresegyhaz, Margaréta utca 29.
MKVK nyilvéntartasi szam: 190006

Erste Alapkezeld Zrt. 3 2016. december 31.



Erste Nyiltvégli Rovid K6tvény Befektetési Alap

2. A szamviteli politika f6 vondsai

2.1. Konyvvezetési és beszdmoldsi kotelezettség

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

Az Alap kényveit, nyilvantartasait a kettés konyvviteli rendszerre vonatkozo eldirasok szerint vezetjitk. Az
adatrogzités €s a nyilvantartasok vezetése sordn biztositjuk az eszkézokben, illetve forrasokban
bekdvetkezett véltozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez sziikséges informacidkat.

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

2.2. Ertékelési médszerek

Az Alap eszkozeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrdl és kezel6ikrol, valamint egyes
pénziigyi targyi torvények modositasardl szolé 2014, évi XVI. torvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabélyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Even tili lejaratra lekotott betét: a mérlegben a befektetett eszkdzok kozott, bekeriilési értéken keriil
kimutatésra, a banki szamlakivonatokkal egyez5 értéken.

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesztéssel csokkentett, visszairassal ndvelt 6sszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulonapjén érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
ezen eszk0zok beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbozetébol adodo - értékelési kiilsnbozet Gsszegét.

Az értékelési kiilonbozet megbontésra keriil kamatokbdl, osztalékokbol, valamint egyéb piaci értékitéletbol
adodo értékelési kiilsnbozetre.

Az Alap portfolidjaban szereplé értékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozok: latra sz6l6 betétben vagy éven beliili lejaratra lekotott betétben tartott likvid eszkozok
értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezd értéken.

Aktiv idébeli elhatirolasok: Az aktiv idSbeli elhatdrolasokon beliil a pénzeszkézokre idéaranyosan jard
kamat Gsszegét a 215/2000. Korméanyrendelet eldirasaitol eltérden, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap kényvvizsgaldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
értékvesztésként. Meggy6zddésiink szerint ezen elszamolasi méd biztositja az idoébeli elhatarolas, az
Osszemérés €s a valodisag elvének érvényesiilését.

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

Az Alap portfélidjdban levd szarmaztatott iigylet fordulénapi értékelésekor az ligylet piaci értékének
Osszegét szamoljuk el az értékelési kiilénbozet tartalékdval szemben. Az értékelési kiilsnbozet Osszegét
minden értékelés alkalmaval az 0j piaci értékre egészitjiik ki az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben.
Az értékelési kiilonbozetet az iigylet zarasakor az értékelési kiilonbozet tartalékdval szemben sziintetjiik
meg.

Katelezettségek: szerz6dés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv id6beli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Kiilfoldi pénzértékre szolé kovetelések, pénzeszkozok és kotelezettségek: a mérleg forduldnapjan
eérvényes MNB arfolyamon keriilnek értékelésre a mérlegben.
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3. Mérleghez kapcsolodo kiegészitések

3.1. Kovetelések

A kovetelések mérlegsor az Alap befektetési jegyeinek értékesitésébdl szarmazo kovetelést (84.185 eFt), és

a letétkezel6 alletétkezel6jénél értékpapir elszamolasi szimlan 1évé kovetelést (5 eFt) tartalmazza.

3.2. Ertékpapirok

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

Fix kamatozisi kétvény

adatok forintban

. . L Netté beszerzési L Ertékkiil. rf, L Ertékkil.
Ertékpapir megnevezés Névérték értek Netté piaci érték Kiil-bit Brutté piaci érték kamatbol
2019/C MAK 5 800 000 000 5922952 128 5987 606 800 64654 672 6 007 309 400 19 702 600
2020/BMAK 500 000 000 531131 500 539 825000 8693 500 548 934 500 9109 500
2025/BMAK 600 000 000 707 898 200 718 074 600 10 176 400 735252 600 17 178 000
Osszesen 7161981828 83 524 572 7291496 500 45990 100

Egyéb fix kamatozisu kitvény
adatok forintban
: . . _— Netté beszerzési . Ertékkal, arf. R, Ertékkiil.
Erték papir megnevezés Névérték érték Netto piaci érték Kiil-bl Brutté piaci érték Kkamatbsl
Magyar Export-Import Bank
Kotvény 2018/02/12 25218000 6458 274 880 7704673216 1246 398 336 7860 819 699 156 146 483
Dollarban denominalt
Magyar Export-Import Bank
Kétvény 2020/01/30 3965 000 1122094 408 1198 244 972 76 150 564 1217653 375 19 408 403
Dollarban denominalt
MFB 2018/04/16. 220 000 000 223245320 224 182 200 936 880 227117000 2934 800
Forintban denominalt
MFB 2020/10/21
Dollirban denominalt 2 000000 577 747 665 648 749 462 71001 797 655 785 687 7036225
MFB 2021/01/20
Forintban denominalt 17 500 000 17418 520 18099 813 681293 18 601 573 501 761
MOL 2017/04/20 800 000 262099712 253308373 -8791 339 263521 026 10212 653
Euroban denominalt
REPHUN 2019/01/11 3500 000 1215 391 800 1221919 825 6528025 1285271 333 63 351 508
Euroban denominalt
Osszesen 9876 272 305 1392 905 556 11528 769 693 259 591 832
Fix kamatozasi jelzdloglevelek
adatok forintban
< . o Nettd beszerzési L Ertékkiil. arf. L Ertékkiil.
Ertékpapir megnevezés Névértéek érték Nettd piaci érték Kiil-bal Brutté piaci érték kamatbél
EIBFNI19/A 2 500 000 000 2523 450995 2555812 500 32 361 505 2 565 812 500 10 000 000
EJBFN2I/A 100 000 000 100 090 800 101 990 000 1 899200 102 490 000 500 000
FJ20NFOI1 112 000 000 133593 444 134 504 720 911276 141 131 872 6627152
FJ2INFOI 10 000 000 12 357910 12414 350 56 440 12 797910 383 560
Osszesen 2769 493 149 2804721570 35228 421 2822232282 17510712
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Nyiltvégii alap befektetési jegye

adatok forintban

Erték papir megnevezés Darabszam Beszerzési érték Eﬁ‘:‘l:l(-l;,;lérf' Piaci érték F?crid:::or;:n
Erste Euro-Money A 6034 215983 572 1921298 217904 870 116.12
Osszesen 215983 572| 1921298 217904 870
Euro arfolyam 2016.12.31-¢én: 311.02
USD éarfolyam 2016.12.31-én: 293.69

lMindﬁsszesen

20023 730 854

1513579 847

21860 403 345 323 092 6;’

2016.12.31-én zarolt értékpapirok dllomsnya

Ertékpapir megnevezés

Névérték

2019/C MAK

700 000 000

3.3. Pénzeszkozok

A pénzeszk6z6k mérlegsor a latra sz616 forint és devizaszamlak 2016. december 31-i egyenlegét (3.745.146
eFt), éven beliil lekotott devizas bankbetétek Osszegét (1.541.050 eFt), a devizaszamlak értékelési
kiilonbozetét (30.200 eFt), és az Eurds betétek értékelési kiilonbdzetét (14.050 eFt) tartalmazza.

3.4 Aktiv id6beli elhatdroldsok

Az Alapnal 2016. év végén nem keriilt aktiv idébeli elhatarolasra sor.

3.5 Szdrmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete

A szarmaztatott tigyletek értékelési kiilonbozete (150.322 eFt) mérlegsor tartalma az alabbi iigyletekbé] 4li:

Eszkbz Katési
Eszkiz Kotés datum L’ejérat menflylség arfolyam Fordul§ ',Iap' ilgylet
dituma (Devizdban HUF/EUR eredménye (Ft)
megéllapitva) )
FX forward eladési pozicié nyitisa 2016.11.22 2017.02.22 10 000 000 308.87 -24 659 279
FX forward eladési pozicié nyitisa 2016.11.29 2017.02.01 3147738 311.62 1289 157
FX forward eladési pozicié nyitasa 2016.12.05 2017.01.04 8000 000 313.86 22550 128
Osszesen 819 994
Eszk bz
. . Kotési -
Eszkiz Kités ditum Lejarat mem;yrség arfolyam Fordul6 l'lapl iigylet
dituma (Devizdban eredménye (Ft)
X HUF/USD
megillapitva)
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.12.12 2017.01.18 1840 268 296.10 4 565 029
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.12.19 2017.01.25 15 583 769 29831 73 477 527
FX forward eladasi pozicio nyitasa 2016.12.19 2017.01.18 15618 495 298.30 73 099 924
Osszesen 151 142 480
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crey

Az igyletek az Alap portfoliGjaban levs, eurdban és dollarban denominalt értékpapirok
arfolyamkockazatanak mérséklését szolgilja.

3.6 Sajat téke
3.6.1 Induld téke

Az indul6 t8ke mérlegsor a mérleg fordulonapjan forgalomban lévd befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (8.508.797 eFt), kiilon részletezve a tirgyév elején forgalomban levd befektetési jegyek
névértékét (12.729.696 eFt), valamint a targyévben eladott, kibocsatott (2.749.020 eFt) és visszavaltott
befektetési jegyek névértékét (6.969.919 eFt).

3.6.2 Tdkevaltozds
3.6.2.1 Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmerild értékkiilonbozetbdl szdrmazé tékevdltozds

A befektetési jegy forgalmazasa soran felmeriils értékkiilsnbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkezo, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiilonbozet. A targyévben
visszaviltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébol eredd tOkecsokkenés 15.153.381 eFt, az eladott
befektetési jegyek értékkiilonbozetébél eredd tokendvekmény 5.976.600 eFt, mig az eldzd évek befektetési
Jegy forgalmabdl eredd tdkendvekmény 19.132.191 eFt.

3.6.2.2 Tékevdltozds értékelési kiilonbézet miatt

Az értekelési killonbozet tartaléka a mérleg fordulnapjan az Alap portfélidjaban levd eszkozok értékelési
kiilonbbzetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébol eredd értékelési kiilonbozet 1.836.673 eFt, pénzeszkdzok
értékelési kiilonbozete 44.250 eFt, hataridos iigylet értékelésébdl eredd értékelési kiilonbdzet 150.322 eFt.

3.6.2.3 TGkevdltozds az eldzi évek, valamint az iizleti év eredménye miatt
Az el6z6 évek halmozott eredménye 5.526.757 eFt nyereség, a targyév eredménye 1.364.018 eFt nyereség.

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

3.8. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszi lejarati kételezettsége nincs.

A rovid lejarata kotelezettségek mérlegsor a szllitokkal szembeni tartozasokat (25.132 eFt), a feliigyelettel
szembeni kotelezettséget (2016. IV. negyedévi feliigyeleti dij 1.690 eFt), kiilonado kotelezettséget (3.382
eFt), valamint befektetési jegy visszavaltasbol szarmazo kotelezettséget (8.360 eFt) tartalmazza.

3.9. Passziv idébeli elhatdroldsok
Passziv id8beli elhatarolasként mutatjuk ki a 2016. évi audit dij nem szamlazott 6sszegét (571 eFt).
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4. Eredménykimutatassal kapcsolatos kiegészitések

Az Alap 2016. évi bevételei

adatok ezer forintban

Megnevezés

Osszes bevétel

Ebb6l pénziigyileg realizalt

bevétel

Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 3199133 3199133

- Kamatbevétel pénzintézettol 4590 4 590
- Ertékpapirok kamatbevétele 1234112 1234112
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 650 023 650 023
- Realizélt deviza drfolyamnyereség 73300 73 300
- Hatdrid6s igyletek arfolyamnyeresége 1237108 1237108
Egyéb bevételek 106 106
- Egy€b bevétel 106 106

Az Alap 2016. évi koltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

Ebbél pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes koltség, raforditas Koltségek, réforditasok

Pénziigyi miiveletek raforditdsa dsszesen 1447232 1447232
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok kamatvesztesége - -
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége 95 522 95522
- Realizilt devizadrfolyam veszteség 83 964 83 964
- Hataridés ligyletek arfolyamvesztesége 1267 746 1 267 746
Miikddési koltségek dsszesen 362 964 337 260
- Alapkezel6i dij 50 089 46 651
- Letétkezel6i dij 27944 26111
- Bank és nyomtatvany koltség 100 100
- Konyvvizsgdloi dij 953 -
- Forgalmazasi dij 283 835 264 355
- Eljarési dij 43 43
Egyéb raforditas dsszesen 25025 19 954
- Feliigyeleti dij 8332 6 642
- Kiilénadé 16 692 13311
- Egyéb raforditas 1 1
Az Alap iizleti eredménye 1364 018
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5. Cash-flow kimutatais

adatok ezer forintban

Sorszam A tétel megnevezése 2015.1231 2016.12.31

1 L Szokdsos tevékenységbdl szirmazé pénzeszkoz-valtozas - 2039 704 930172
2 1. Targyévieredmény (kapott hozamok nélkiil) + - 1102754 125316
3 2. Elszamolt amortizicid + - -
4 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas + - -
5 4. Elszamolt értékelési kiilonbozet + 609 100 295264
6 5. Céltartalékképzes és felhasznalas kiilonbozete + - -
7 6. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye + - 724 566 586 469
8 7. Befektetett eszk§zok dllominyvaltozisa + - -
9 8. Forgbeszkozok dllomanyvaltozasa + 7217 83046
10 9. Rovid lejarati kdtelezettésgek allomanyvaltozisa + 6222 16 322
11 10. Hosszi lejarati kételezettségek allominyvaltozisa + - -
12 11. Aktiv id6beli elhatdrolasok allomanyvaltozisa + 4451 509
13 12. Passziv idobeli elhataroldsok allominyvaltozisa + 542 225
14 13. Szirmaztatott ligy letek értékelési kiilonbozetének valtozasa - 839916 74 671
15 II. Befektetési tevékenységbdl szarmazoé pénzeszkoz-viltozas - 908 525 16 246 137
16 14. Ertékpapirok beszerzése - - 41 582 700 29207 328
17 15. Ertékpapirok eladdsa, bevaltasa + 39 256 382 44214 763
18 16. Kapott hozamok + 1417793 1238 702
19 1IL. Pénziigyi miiveletekbél szarmazé pénzeszkoz-viltozas - 3701 566 13 397 680
20 17. Befektetési jegy kibocsatds + 12 647 144 8725 620
21 18. Befektetési jegy kibocsatas sordn kapott apport - - -
22 19. Befektetésijegy visszavasarlasa - - 16 348 710 22 123 300
23 20. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - -
24 21. Hitel, illetve kdlcsén felvétele + - -
25 22. Hitel, illetve kdlcson torlesztése - - -
26 23. Hitel, illetve kélcsdn utan fizetett kamat - - -
27 IV. Pénzeszkiz viltozas - 6 649 795 1918 285
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6. Portfdlio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:
Alap neve: Erste Nyiltvégii Rovid Kétvény Befekietési Alap
Lajstromszama: 1111-70
Alapkezel6 neve: Erste Alapkezelo Zrt
Letétkezel6 neve: Erste Bank Hungary Zrt.
NEE szamitas tipusa: Targynapi eszkozérték Targy +! napon késziil
Targynapi eszkdzallomany
Targynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasznalasaval
Térgynap (T): 2016.12.31
Sajat toke: 27386456719
Egy jegyre juto NEE: 3.2186
Darabszam: 8 508 797 471
A tdrgynapi netto eszkézérték meghatdrozdsa:
A teljes
L KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték portfdlio
aranyaban(%o)
/1 Hitelallomany (6sszes): | Hielezo [  Futamidé - 0.00%
- 0.00%
1/2. Egyéb kotelezettségek (6sszes): 38040 331 0.14%
Alapkezel6i dij miatt 3325391 0.01%
Letétkezeldi dij miatt 1773 542 0.01%
Bizomanyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm. ktg. miatt 18 843 883 0.07%
Feliigyeleti dij miatt 1681 720 0.01%
Koényvvizsgilati dij miatt 747 951 0.00%
Kiillénado miatt 3307382 0.01%
Reklam ktg. miatt - 0.00%
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt - 0.00%
Egyéb - nemkoltség alapi - kotelezettség 8360462 0.03%
/3. Céltartalékok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
/4. Passziv iddbeli elhatarolasok (3sszes): - 0.00%
- 0.00%
Kotelezetiségek 6sszesen: 38040331 0.14%
A teljes
L. ESZKOZOK Osszeg/Frték portfolio
aranyaban(%)
1/1. Folydszamla, készpénz (6sszes): 3775351 406 13.7%
Erste Bank Zrt. HUF szamla 466 437 980 1.70%
Erste Bank Znt. EUR szamla 3290551 746 12.02%
Erste Bank Zrt. GBP szamla 1237 0.00%
Erste Bank Zrt. USD szimla 18 355 625 0.07%
Erste Wien EUR szimla 4818 0.00%
11/2. Egyéb kovetelés (§sszes): 84185512 0.31%
Eladott sajat befektetési jegy ellenértéke 84 185512 031%
11/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): Bank | Futamids 1 555 100 000 5.68%
11/3.1. Max 3 ho lekotésii (§sszes): - 0.00%
11/3.2 3 hénapnal hosszabb lekotésii (6sszes): 1 555 100 000 5.68%
ERSTE Bank Zrt. 120 1 555 100 000 5.68%
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11/4 Ertékpapirok (8sszes): ] Megn. | Devizanem Névérték 21 859 543 336 79.82%
11/4.1 Allampapirok (6sszes): 8576 131 708 31.32%
1/4.1.1  |K6tvények (8sszes): 8576 131 708 31.32%
2019/C MAK HUF 5 800000 000 6 006 990 400 21.93%
2020/B MAK HUF 500 000 000 548 886 500 2.00%
2025/B MAK HUF 600 000 000 735 162 000 2.68%
REPHUN 2019/01/11 EUR 3500 000 1285 092 808 4.69%
11/4.1.2. |Kincstarjegyek (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.1.3. |Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): - 0.00%
| I - 0.00%
11/4.1.4. {Kulfsldi allampapirok (6sszes): - 0.00%
[ | - 0.00%
11/4.2.  |Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép.: 10 243 445 942 37.40%
11/4.2.1. [Tézsdére bevezetett (6sszes): 10243 445 942 37.40%
Magyar Export-Import Bank Kétvény 2018/02/12 USD 25218 000 7860 819 699 28.70%
Magyar Export-Import Bank Katvény 2020/01/30 UsD 3965 000 1217 653 375 4.45%
MFB 2018/04/16 HUF 220 000 000 227105 780 0.83%
MFB 2020/10/21 UsD 2 000 000 655 785 687 2.39%
MFB 2021/01/20 HUF 17 500 000 18 600 435 0.07%
MOL 2017/04/20 EUR 800 000 263 480 966 0.96%
11/4.2.2. {Kulfldi kétvények (0sszes): - 0.00%
] | - 0.00%
11/4.2.3. |Tézsdén kivitli (6sszes): - 0.00%
[ | - 0.00%
11/43.  |Részvények (6sszes): - 0.00%
11/4.3.1. |Tozsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
| [ - 0.00%
11/4.3.2. |Kilfoldi részvények (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.3.3. |Tozsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.4. Jelzaloglevelek (8sszes): 2 822 060 816 10.30%
11/4.4.1. |Tozsdére bevezetett (6sszes): 2 822 060 816 10.30%
FJ20NF01 HUF 112 000 000 141 106 896 0.52%
FJ2INF01 HUF 10 000 000 12 795 720 0.05%
EJBFNI19/A HUF 2 500 000 000 2 565 675 000 9.37%
EIBFN21/A HUF 100 000 000 102 483 200 0.37%
11/4.4.2. |Tézsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
| | 0.00%
11/4.5.  |Befektetésijegyek (6sszes): 217904 870 0.80%
11/4.5.1. |Tézsdére bevezetett (8sszes): - 0.00%
11/4.5.2. |Toézsdén kiviili (8sszes): 217904 870 0.80%
Erste Euro-Money A | 6 034.00 217904 870 0.80%
11/4.6. Karpotlasi jegy (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/5. Szammaztatott iigyletek (6sszes): 150316 796 0.55%
11/5.1. Forward iigyletek (6sszes): 150316 796 0.55%
FX forward eladasi pozicio nyitasa EURHUF 22 507 659 0.08%
FX forward eladasi pozicié nyitasa USDHUF 4571721 0.02%
FX forward eladasi pozicié nyitasa USDHUF 73 156 393 0.27%
FX forward eladasi pozcio nyitasa USDHUF 73 530510 0.27%
FX forward eladési pozicié nyitasa EURHUF 1270250 0.00%
FX forward eladasi pozicié nyitasa EURHUF 24719 737 -0.09%
11/5.2. Opciok (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/6. Aktiv iddbeli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
Eszkoz0k Osszesen: | 27424 497 050 100.14%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutato6

Szamitas médja Erték Arany 2016.12.31.
megnevezése
. . sajat toke 27 386 227
Tékestruktira (1. 99.86%
Okestruktira (1.) forrasok 27425 362 ’
Tékestrukttra (1) idegen tke 39 135 0.14%
forrasok 27 425 362
Likviditas _forgbeszkdzok 27 275 040 70726.69%
rovid lejatati kotelezettség 38 564
Bevete’laranyos ered'meny 1364018 42.64%
eredmény bevételek 3199239

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév sordn nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem
kapott 6vadékot, fedezetet.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget ujra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nett6 eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi
nettd eszk6zértéken torténd visszavasarlasi kotelezettség vallalasaval biztositja a befektetdk szamara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltasaval tetszéleges iddpontban hozzajussanak a felhalmozott
hozamhoz.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
Jelentenek garanciat az Alap jovbeni teljesitményére, hozamara.

Budapest, 2017. aprilis 26.

Jh 7
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1. A gazdasigi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikdjara haté tényezok

2016. I. negyedév

A 2016-0s év elsé negyedévének nyité és zaré adatait Gsszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév soran Osszességében inkdbb negativ irdnyu, de csak kismértékii elmozdulés volt lathaté. Azonban ez a fajta
Osszegzés meglehetdsen csaldka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mér lathatova valik, hogy februar kozepéig a
tékepiacok jelent6s esést szenvedtek el, majd ezt kovetden jott csak a felgydgyulasuk, amely tobb esetben pozitivva
valtoztatta a negyedéves szintii index elmozdulasokat. A legjelentdsebb tengerentili részvényindexek is a negyedév
soran vegyes iranyba véltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatoknal altalaban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogé eurdpai index a DJEUS0 is 8,04%-kal gyengiilt. 2016 elsd negyedévében a tavalyi évben remek teljesitményt
nyujté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely igy a 2015-6s tobb mint 40%-os
teljesitményével egyiitt mdr egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyag arak magdra
talalasdval parhuzamosan a fejlédd piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is erésodott (Ql:
+5,37%). A jennek a dollarral szembeni erésodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tézsdeindex gyengiilésével (-
11,95%) jart egyiitt.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltéren az allampapirokat folyamatosan keresték a befektetok. Azzal
péarhuzamosan, ahogyan év elejétdl a FED-t6] vart idei kamatemelések szama az eredetileg vart négy kamatemelésrol
fokozatosan lecsokkent, az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kozel fél szazalékkal mérséklodott, melynek
eredményeként a marciust 1,78%-on zartdk. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB éllampapir-vasérlasanak hatasara
szintén csokkentek. 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
nemzetkézi kotvénypiaci optimizmusnak megfeleléen a magyar allampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kétvényindexek 3% folotti negyedéves teljesitményt nyjtottak.

Az arupiacokon az elmiilt negyedév soran azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utdn a negyedév végére az olaj ara a
tavalyi zdréértéke folé kapaszkodott és a marciust mar a 40 dollaros szint kozelében zérta, mely a brent esetében
6,78%-0s, mig a crude esetében 2,89%-o0s negyedéves emelkedést jelentett. Az arany ara a negyedév soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-o0s negyedéves elmozdulas). A vizsgalt idészakban a fébb devizaparok esetében
a dollar és a japan jen gyengiilt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-0s 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 sordn a fejlett piaci és a hazai allampapir piacok szempontjabél is meghatarozé volt a fejlett jegybankok
vérakozésaiban, illetve monetéris kondiciéiban t6rténd valtozasok. Marcius elején az eurdpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetdsen laza monetaris kondicioit. Ennek soran az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra végta,
mikdzben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csokkent (ezt megelz6en minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kotvény-visszavasarlasra forditott 6sszeget felemelte 60 milliard
eur6rol 80 millidrd eurdra. Ez - tekintettel a visszavésarlasi program jové madrciusra tervezett kifutasara - az dsszesen
visszavasarolt kétvények volumenét +240 milliard eur6val megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatb6l csak korldtozott mértékben vasarolhat, ez a lépés méar 6nmagaban azt eredményezhette
volna, hogy az eurdpai jegybank a program végére beleiitkzhet a fenti sorozatonkénti visszavasarlasi limitbe, igy
részben ennek elkeriilése végett, a visszavésarlasi programot kiterjesztette a j6 mindsitésii vallalati kétvényekre is, mely
jabb 900-1000 millidrd euréval bovitette a visszavasarlassal potencidlisan érintett értékpapirok korét. A fenti Iépések
még kiegészitésre keriiltek a TLTRO program feltételeinek juniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az eurépai bankok, akik vallaljék, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megnovelik az ECB O/N betéti kamatan 4 éves
futamidejii jegybanki forrashoz juthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési varakozéasok is dsszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben maércius végére mér az amerikai jegybank sem vart 2016-ra 2 emelésnél tobbet, mig a piaci
varakozasok pedig még ettdl is elmaradtak. A fenti események hatasara a dollar is gyengiilni kezdett. Ez a timogaté
nemzetk®dzi monetéris kdrnyezet, - tovabba az MNB marciusi inflacios jelentésében szereplé 2016 tekintetében 0,3%-os
éves atlagos inflaciot josolo elorejelzés - a magyar jegybank szdmara is lehetové tette egy kamatcsokkentési ciklus
Ujboli beinditdsét.
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2016. I1. negyedév

A 2016-os év mésodik negyedévében a tokepiaci indexek esetében altaldban nagy volatilitds mellett Osszességében
csak kismértékd, vegyes iranyl elmozdulast lathattunk. A legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szdzalék kozotti mértékben erdsodott, mig a Nasdaq Composite fél szazalékkal
mérsekl6dott. Az eurdpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatoknal
gyengébb teljesitményt mutattak. A német DAX és az atfogé eur6pai index a DIEUSO is 2-5 szazalék kozotti
mértékben esett. 2016 elsé negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyidjto magyar BUX index
oldalazasra véltott és a masodik negyedévben fél szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejlodo
piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index a vizsgalt idészakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dollarral szemben 8%-kal erés6dott, mig a japan Nikkei225 tézsdeindex hasonlé mértékben (7 szézalékkal)
csokkent.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltérden az dllampapirokat - a Brexitet kovetd elbizonytalanodas nyoman -
inkdbb vették a befektetdk. A FED-t61 év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szamanak fokozatos
csokkenésével parhuzamosan a méasodik negyedévben az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is 0,3 szézalékkal
mérséklédott, melynek eredményeként a kotvények a jiniust 1,48%-os hozammal zartak. Az eurdpai allampapir
hozamok az ECB éallampapir-vasarlasanak hatdsara az év soran szintén csokkentek, 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 nemzetkozi koétvénypiaci
likviditasb6ségnek megfeleléen az idei év sordn Osszességében a magyar allampapirok esetében is cstkkentek a
hozamok, melynek eredményekeént a magyar kétvényindexek 3% folotti teljesitményt nyijtottak, azonban a méasodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokozodé befektetdi bizonytalansdg miatt fél szazalék koriili
csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az drupiacokon az elmult id6szakban azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utin az olaj 4ra a tavalyi zar értéke folé
kapaszkodott €s a negyedévet mar az 50 dollaros szint kézelében zarta, mely a brent és a crude esetében is 30% koriili
¢ves emelkedést jelentett. Az arany dra az elmult honapokban sszességében tovabb erdsodott, és éves szinten junius
végéig igy 25% koriili emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-arfolyamokat vizsgdlva lithato, hogy a masodik negyedévben a dollér az eurchoz képest kissé (2%-0s
mértékben) er8sodott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zarta. A masodik negyedévben a forint az euréval szemben
kissé gyengiilt, és junius 30-an 316,16-as szinten 4llt.

A negyedév soran a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategoriaba soroldsa. A felmindsitésiinket
az indokolhatta, hogy a csokkené novekedési kilatdsok ellenére tovabbra is tarthaté a koltségvetés, az Erste-EBRD
iizlet megkdtésével megtortént a bankrendszerrel valé kiegyezés, az allamadésag trendje GDP aranyosan csokkeno,
tovabba a svdjci frank hitelek kivezetésével csokkent killsé sériilékenység azt eredményezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szamottevéen csokkent.

Ha az eurd6pai fejleményeket is megnézziik, gy a jinius 23-an tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményez$ brit
népszavazas lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatéasu hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-0s
megoszlassal elutasitottdk az unios tagsaguk fenntartast. Altaldnossagban az volt tapasztalhato, hogy a kilépés mellett
az idésebb, nem vérosban laké angol allampolgarok szavaztak, mig a skétok vagy az északirek onmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazast kovetden a briteknek 2 év all rendelkezésiikre, hogy az Eurdpai Uniéval valé
gazdasagi, jogi €s pénziigyi kapcsolataikat tjratargyaljak.

2016. I11. negyedév

A 2016-0s év harmadik negyedévében a tokepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv iranyu, de csak kisebb mértéki,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév sordn a legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltérd
mertékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek hasonloan az amerikai mutatékhoz szintén jol teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erdsodott és az
atfogé eurdpai index a DJEUS0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyujté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
tébb mint 40%-os teljesitményével egyiitt az idei tobb mint 15%-os erésodése utan, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagarak a jiliusi gyengélkedésiiket augusztusban és szeptemberben
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ledolgoztak és a negyedévet kvazi nullszaldéban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zarték. A befektetéi kockazati étvagy
erbstdésével parhuzamosan a fejlédd piacok is magukra talaltak és a fejlddé piacok teljesitményét reprezentalé MSCI
Emerging index is er6s6dott (+8,32%), mikdzben az arany stagnalt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben eréssdott (1,83%), ami még nem rontotta el a tézsdei befektetdk hangulatat és igy a japan
Nikkei225 tozsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eur6pai és az amerikai részvénypiacoktol eltérden a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6] — csak csekély mértékben véltoztak a negyedév folyamén, bar az amerikai 10 éves
allamkétvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on allt, ami 0,11 szdzalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurépai allampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasanak hatdsara viszont szinten maradtak
vagy minimalis mértékben még tovabb csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves dllampapir hozam a
negyedév végére minusz 0,05%-on allt (Q3 valt.: 0,00 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,19%-re (Q3 vilt.: -
0,09 szazalékpont) mérséklodott. Az alacsony fejlett piaci hozamkornyezet miatt a relative még ,magas” hozamil
magyar allampapirok jol teljesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kézotti negyedéves teljesitményt
nyujtottak. A forint az eur6val szemben t6bb mint 2%-kal erds6dstt és szeptember 30-an 309,15-8s szinten 4llt.

2016. IV. negyedév

A 2016-0s év utols6 negyedévében a tokepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv iranyu elmozdulasat
tapasztalhattuk. A negyedév sordn a legjelentdsebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltéré mértékben, de
egysegesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurdpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatékndl még erésebb negyedévet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal erésodott és az
atfogd eur6pai index a DJEUSO is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt nyijté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-5s tobb mint
40%-o0s emelkedése utan idén is 34%-kal erésodott és igy egy meglehetésen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj dra a negyedik negyedévben 10% fol6tti mértékben emelkedett, melynek hatasara a Brent és a
Crude is 55 dollar kornyékén, az éves csiicsuk kozelében zart. A negyedik negyedévben a fejlodo piacok teljesitettek
gyengeébben és a szektor teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikézben az arany
Jelentésen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébsl. A negyedév soran a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 t6zsdeindex hasonlo mértékii erésodésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az eur6pai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikrél - viszonylag jelentds mértékben emelkedtek a negyedév folyamén. Az amerikai 10 éves
allamkdtvények hozama december végén 2,44%-on allt, ami 0,84 szézalékpontos ndvekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentés megemelkedésének nagyobb része az j amerikai eln6k megvalasztisa utan
kovetkezett be. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB folyamatos 4llampapir-vasérlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on alit (Q4 valt.: +0,34
szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,82%-ra (Q4 valt.: +0,63 szazalékpont) emelkedett. Azonban még ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befektetdk, akik a 10 éves német (vagy
akar olasz) allamkétvényeket most megvasaroljak és azt a futamidd végéig megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle
redlhozamot az ECB 2%-os inflacids célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkornyezet miatt a relative még
»magas” hozami magyar 4llampapirok vegyes teljesitményt nyijtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gorbe 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 311,69-en zérta.

November 8-4n az amerikai elndkvalasztason nyert a tokepiacok szempontjabél el6zetesen komoly fenntartdsokkal
kezelt jelolt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrak népszavazast megeldzéen a referendumok varhaté
kimenetele borzolta a portfoli6 managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetd, hogy az események bekdvetkeztét
kovetéen, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetésen mérsékelt volt azok tékepiaci hatdsa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakci6 csak egy napig tartott, akdrcsak az olasz kormanyfd lemondasat
eredményezd referendum (devizapiaci) hatdsa. A kétvénypiacokra gyakorolt hatas ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése eziddig az USA-ban is 1%-on beliil maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken tilmenden éltalanossagban is elmondhat6, hogy az elmult idészakban a
vilagpolitikdban térténtek olyan valtozasok, melyek még 10 évvel ezelstt is nagy valdsziniiséggel erfs hatast
gyakoroltak volna a tokepiacokra, most azonban ezek hatdsa csak kismértékii és raadasul altalaban csak atmeneti
jellegii. A konkrét - a régionkat érintd - események koziil elég csak az orosz-ukran haborts konfliktusra, vagy a térok
puccskisérletet kdvetd torok-orosz egymasra talalasra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktol térténd elfordulaséra
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gondolni, de ide tartozik az Gj amerikai elnok NATO védelem korlatossagaval kapcsolatos allasfoglalasa vagy a Brexit
is. A politikai oldalrél jové fenyegetettségekre a piacok lathatéan nem tudnak reagélni és ezek a kockazatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetaris lazitisa eredményeként az
intézményi befektetok és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditasban és igy minden korrekcit vésarlasra hasznalnak fel.
Ugy tiinik, hogy a jegybankok éltal a rendszerbe pumpdlt pluszlikviditas leradirozta a varhaté hozamok
eloszlasfliggvényének negativ kimenetelii végét, és uigy tiinik mintha eliminalta volna a befekteték veszteségektdl valo
félelmét. Azonban mivel a befektetéi hozamvadészat kivalté oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigoroddsa vagy csak egy szigorodasra szémité befektetéi hangulatvaltozas is gyors befektetdi paradigmavaltast és
hirtelen visszarendezédést eredményezhet a tokepiacokon.

Ha az amerikai monetaris politika elmult negyedéves, illetve varhato jovébeli valtozasat vizsgaljuk, tgy meg kell
emliteniink a FED decemberi 25 béazispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elézetes varakozasok szerint a piaci szerepl6k
szinte 100%-os valdszintiséggel emelésre szamitottak.

Ha az eurdpai monetaris politika véltozésait is megnézziik, tgy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-4n dontott a
kotvényvasarlasi programjénak folytatdsarél. Ennek keretében éprilistd] tovabbi 9 hénapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kdtvényvésdrlasok marciusig havi 80 millidrd eurés Gsszegét aprilistdl havi 60 millidrd euréra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 milliard eurd keresletet teremt az eurdpai
allampapirok, illetve a befektetési kategérias vallalati kitvények irant. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentul a
vasarlasainél az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vésarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vésérolhatott kdtvényeket, azonban ez korlat a jovében mér nem él.

2. Az Alapkezelé miikédésében bekovetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdonaban all6 tarsasaga, mely
stratégiai iranyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletag infrastruktirajat.

A Tarsasagnal sem az irdnyitési struktirdban sem a tevékenységi korében jelentés valtozas nem kovetkezett be az idei
¢v soran. A Tarsasag 2014. jilius 21-én a Kbftv. 203.§-anak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezel6 a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Tarsasag kizarolagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztridra
véltozott. 2016. junius 13-4n a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) ugy hataroztak, hogy a Ringturm Alapkezelot 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 beolvadas kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

A Fovarosi Torvényszék Cégbirésaga a cg. 01-10-044157/168. szdmu végzésével 2012.04.12-t8] hatdlyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alabbi valtozasokat:

- A Térsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Térsasdg német nyelvii elnevezése torlésre keriilt.

A Tarsaséag szé€khelye: 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu
Tarsaséag tulajdonosai €s szavazati aranyuk 2016. december 31-én:

Erste Asset Management GmbH
A-1010 Vienna, am Belvedere 1.
Austria

Tulajdonosi arany: 100%
Szavazati ardny: 100 %

A 2016-0s évben az Alapkezeld palettajaban a tékevédelmet nyujté pénzpiaci és rovid kotvény alapok befektetési
politikdja az év folyamdn megvaltozott és a tokevédett megnevezés kikeriilt az alapok nevébél. 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.
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Az ¢v soran az Alapkezeld egy alapjat sziintette meg, ez az Erste Tékevédett Alapok Alapja volt, aminek megsziingési
dituma 2016. jinius 3-dra esett. Az év soran az Alapkezeld két 1ij befektetési alapot inditott 2016 augusztusaban az
Erste Nyiltvégii Dollér Ingatlan Befektetési Alapok Alapjat és az Erste Nyiltvégii Hazai Dollar Kétvény Befektetési
Alapot.

A 2016-o0s esztendében az Alapkezel6 kisebb modositdsokkal, de megtartotta a megelsz6 évben kialakitott befektetési
alapjainak palettdjit. Az Alapkezelt befektetési alapokban kezelt dllomanya az elsé két honapos csokkenést kovetéen
kozel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 millidrdos 4lloméanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nétt
az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt llomanya.

A befektetési alapok piacdra vegyes hatassal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatérozé volt az eszkoz- és befektetési alap tipusok kozotti atrendezédések. Jelentds kisramlas volt tapasztalhat6 a
likviditasi és pénzpiaci alapokbol, mig szémottevden az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 millidrd tokekidramlas volt tapasztalhaté, ami forduld évet jelent a korabbi évek
netté tékebearamlasahoz képest.

Az Erste Alapkezeld 4.2%-os befektetési alap alloményndvekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvénos befektetési alapok piacan. Ez az egy évvel megelézé adathoz képest 0.68 szazalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezel8b8l a masodik legnagyobb alapkezelévé tudott elorelépni a
magyar alapkezeli piacon.

Budapest, 2017. éprilis 26.

‘Erstd AlagKezelt Zrt.
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