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Fuggetlen könyvvizsgãlói jelentés

Az Erste Stock Hungary IndexkOvetö Részvény Befektetési Alap befektetöinek

Vélemény

Elvegeztuk az Erste Stock Hungary Indexkövetö Részvény Befektetési Alap (továbbiakban ,,az
Alap’) 2016. évi eves beszãmolOjának a könyvvizsgálatát, amely eves beszãmolO a 2016.
december 31-i fordulOnapra elkészitett merlegböl — melyben az eszközOk es forrãsok egyezö
végosszege 4.557.079 E Ft, a targyévi eredmény 926.206 E Ft nyereseg —, és az ezen idoponttal
vegzödb évre vonatkozó eredménykim utatãsbOl, valam nt a számviteli politika meghatározO
elemeit és az egyéb magyarazO információkat tartalmazO kiegeszItö mellékletböl all.
Véleményunk szerint a mellékelt eves beszãmolO megbIzhato és valós képet ad az Alap 2016.
december 31-en fennálló vagyoni és pénzügyi helyzetéröl, valamint az ezen idöponttal vegzödo
évre vonatkozó jövedelmi helyzetéröl a Magyarországon hatalyos, a számvitelröl szólO 2000. evi
C. torvennyel osszhangban (a továbbiakban 1,számviteli torveny”).

Velemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgãlati Standardokkal és a kOnywizsgálatra
vonatkozO — Magyarorszãgon hatályos — torvényekkel és egyeb jogszabalyokkal osszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennállO felelössegeink bövebb leIrásãt jelentésünk
,,A konywizsgálónak az eves beszámolO konywizsgálataért valO telelössegei” szakasza
tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AIaptOl és annak kezelöjétöl, az Erste Alapkezelö Zrt.-töl az
eves beszámolO általunk végzett konyvvizsgálata szempontjából a Magyarországon hatályos etikai
kovetelményekkel osszhangban, és eleget tettünk egyeb etikai felelösségeinknek ezekkel a
kovetelmenyekkel osszhangban. Meggyözodésunk, hogy az általunk megszerzett konyvvizsgãlati
bizonylték elegendö es megfelelö ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves beszámolOját més konyvvizsgalO konyvvizsgálta, aki 2016. aprilis 22-en
kePt kOnyvvizsgálOi jelentésében minösItés nélküli véleményt bocsãtott ki.

Egyéb információk

Az egyéb informáciOk az Alap 2016. évi üzleti jelentéséböl állnak. Az Erste Alapkezelö Zrt.
ugyvezetese (tovãbbiakban ,,vezetés”) felelös az üzleti jelentésnek a számviteli törvény, illetve
egyeb más jogszabaly vonatkozó eläIrásaival osszhangban törtënö elkészItéséért.
A jelentésünk ,,Vélemény” szakaszában az eves beszámolOra adott vélemenyunk nem vonatkozik
az üzleti jelentésre.

Az eves beszámolO általunk vegzett könyvvizsgálatával kapcsolatban a mi felelösségunk az üzleti
jelentés atolvasasa és ennek során annak merlegelese, hogy az üzleti jelentés lenyegesen
ellentmond-e az eves beszámolOnak, vagy a konyvvizsgalat során szerzett ismereteinknek, vagy
egyébként ügy tünik-e, hogy az lOnyeges hibás állitást tartalmaz.
Az üzleti jelentéssel kapcsolatban, a számviteli torvény alapján a ml felelossegunk továbbá az
üzleti jelentés átolvasása soran annak a megItélése, hogy az üzleti jelentés a szãmviteli törveny,
illetve, ha van, egyéb más jogszabály vonatkozO elöIrãsaival osszhangban készült-e.

KPMG Hungfria Kit., a Hurgaran limited liability company and a member firm of
the KPMG networb of independent member firms affiliated with KPMG International
Cooperative (KPMG International”l, a Swiss entity, Company registration Budapest,
Fdvdrosi Tdrvdnyszek Cegblrdsãga, no’ Ot-O9-O6l83
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A konyvvizsgalat sorãn elvégzett munkánk alapján véleményunk szerint:

- az Alap 2016. évi üzleti jelentése osszhangban van az Alap 2016. évi eves beszãmolOjával és

- az üzleti jelentés a számviteli törvény elöIrásaival összhangban készüit.

Mivel egyeb más jogszabãly az Alap számãra nem Ir elö az üzleti jelentésre vonatkozó további
kovetelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az üzleti jelentésre vonatkozO véleményünk nem
tartalmaz a számviteli tOrvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjában elOIrt véleményt.

A tentieken tül az Alapról és annak kornyezetérol megszerzett ismereteink alapján jelentést kefl
tennünk arrOl, hogy a tudomásunkra jutott-e bármely Ienyegesnek tekinthetö hibãs közlés
(Ienyeges hibás állItãs) az üzleti jelentésben, és ha igen, akkor a szOban forgO hibás közlés (hibãs
állItás) milyen jellegü. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valónk.

A vezetés es az irányItással megbIzott személyek felelossegel az eves beszámolóért

A vezetés felelös az eves beszámolOnak a számviteli torvénnyel osszhangban történO
elkészItéséért es valOs bemutatásäért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés
szukségesnek tart ahhoz, hogy IehetOvé vãljon az akár csalásbOl, akár hibábOl eredO Ienyeges
hibás ãllItástOl mentes eves beszãmolO elkészitése.

Az eves beszãmoló elkészItése saran a vezetés felelös az Alap vállalkozãs folytatasára vaIO
kepességének felméréséért, a vállalkozás folytatãsával kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelö közzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szãndékãban all
megszüntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevekenyseget, vagy amikor nem all elötte
ezen kIvül más reális lehetöseg — a vállalkozãs tolytatãsãnak elvén alapulO számvitel
alkalmazásãért.

Az irãnyItãssal megbIzott személyek felelösek az Alap pénzügyi beszámolási folyamatãnak
felugyeletéért.

A konyvvizsgálonak az eves beszämolO kanyvvizsgálatáért való felelossegel

Célunk kellö bizonyossagot szerezni arrOl, hogy az eves beszámolO egesze nem tartalmaz akãr
csalãsbOl, akár hibãból eredö lenyeges hibãs ãllItãst, valamint a véleményunket tartalmazO
konyvvizsgálOi jelentést bocsátani ki. A kellö bizonyossag magas fokü bizonyossãg, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgálatra
vonatkozO — Magyarországon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabãlyokkal osszhangban
elvegzett konyvvizsgálat mindig teltárja a létezö lOnyeges hibás állItást. A hibás állItások
eredhetnek csalásbOl vagy hibából, és Iényegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy együttesen
Osszerü várakozások alapjan betolyásolhatjãk a telhasználOk adott eves beszámolO alapján
meghozott gazdasãgi dOntéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a kOnyvvizsgalatra vonatkozO —

Magyarorszãgon hatályos — torvényekkel Os egyOb jogszabályokkal összhangban elvOgzett
konyvvizsgálat rOszekOnt szakmai megitOlOst alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk tenn
a kOnyvvizsgOlat egésze sorãn. Emellett:

• AzonosItjuk Os felbecsüljük az eves beszOmolO akOr csalãsbOl, akár hibábOl eredö lOnyeges
hibás állItásainak kockázatait, az ezekre a kockázatokra reagálO könyvvizsgãlati eljãrásokat
alakItunk ki Os hajtunk végre, valamint a vélemOnyunk megalapozasãhoz elegendö Os megfelelö
kanyvvizsgálati bizonyltOkot szerzünk. A csalásbOl eredö lOnyeges hibãs állItãs tel nem tárásának
kockázata nagyobb, mint a hibábOl eredOO, mivel a csalãs magában foglalhat összejátszást,
hamisItást, szãndékos kihagyásokat, tOves nyilatkozatokat, vagy a belsb kontroll felülIrásãt.

• Megismerjük a könyvvizsgãlat szempontjábOl releváns belsO kontrollt annak érdekOben, hogy
olyan konyvvizsgalati eljárásokat tervezzünk meg, amelyek az adott korulmenyek között
megtelelOek, de nem azért, hogy a belsb kontroll hatekonysagara vonatkozOan vOlemOnyt
nyilván Itsunk.

• ErtOkeljük a vezetOs által alkalmazott számviteli politikak megteleloseget és a vezetOs által
készItett számviteli becslések es kapcsolOdO közzOtételek OsszerüsOgOt.



KOvetkeztetést vonunk le arrOl, helyénvalO-e a vezetés részéröl a vãllalkozás folytatásának elvén
alapulO szãmvitel alkalmazása, valamint a megszerzett könyvvizsgálati bizonylték alapján arrOl,
fennãll-e Ienyeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös ketseget vethetnek fel az Alap vãllalkozás foytatására valö kepességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansãg all fenn, konyvvizsgãloi
jelentésünkben fel kell hIvnunk a flgyelmet az eves beszámolOban levo kapcsolódó közzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen käzzétételek nem megfelelöek, minösItenünk kell véleményunket.
Következtetéseink a konyvvizsgálOi jelentésünk dãtumáig megszerzett konywizsgálati
bizonyltékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban okozhatjãk azt, hogy az Alap
nem tudja a vãllalkozást folytatni.

Ertékeljük az eves beszámolO, beleértve a közzétételeket is, ãtfogO prezentãlãsát, felépItését és
tartalmát, valamint azt, hogy az eves beszãmoló a valOs bemutatást megvalósitO mOdon mutatja-e
be a mögottes ugyleteket és eseményeket.

Kommunikãljuk az irãnyItãssal megbIzott személyek felé - egyeb kérdések mellett - a
konyvvizsgálat tervezett hatOkörét es ütemezését, a könyvvizsgãlatjelentâs megállapItásait,
beleértve a belsö kontroilnak a könyvvizsgálatunk saran általunk azonosItott jelentös hianyosságait
is.

Budapest, 2017. áprflis 26.

KPMG Hungãria Kit.

NyiIvãntaØsi szám: 000202

Agócs ãbor Rakó Agnes
Partner Kamaral tag konyvvizsgálo

Nyilvántartäsi szãm: 0071 19
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Erste Stock Hungary Indexkovetö Részvény Befektetêsi Alap

Mérleg
adatok ezer forintban

A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

fszközök (akthsik):

A. Befektetett eszkozok - -
1. Ertékpapirok

- -
1. Ertékpapirok - -

— 2. Ertékpapwokértekelesikulonbozete - -

— a) kamatokböl, osztalékokbOl - -
b) egyéb - -

B. Forgoeszkozök 3015562 4557079
I. Követelések 212040 302 4$$
— 1. Kovetelések 212740 30248$

2. Követelésekértekveszlese (-) - -
— 3. KulfOldi pénzértebe szOlö követelések értékelësi kulonbOzet - 700 -

— 4. ForintkövetelésekértékelésikUlonbözete - -
ii Ertekpapirok 2584219 4194503
— 1. ErtékpapImk 2591289 4102964

2. Ertékpapfrokértékelésikulonbozete - 7070 91 539
—

— a) kamatokból, osztalékokböl - 40
— — b) egyeb - 7070 91499

III. Pénzeszkozok 219303 6008$
[i. Pénzeszkozök 219303 6008$
t2. Pénzesz1cdz5kértéke1ésikU1onbozete - -

C. Aktiv idöbelielhatárolãsok - -

[i. Aktiv idöbeli ethatãrolãs - -
t2. Ak-tiv idöbeti elhatárolás értékvesztése (-) - -

ft Származtatott ugyletekértékelési kulonbozete - -

Eszközök (aktivãk) bsszescn: 3 015 562 4 557 079

E. Saiát töke 3 003 692 4 477 068
L Indulótöke 2191846 2477421
— 1. Kibocsátott befektetesijegyeknevérteke 1 161 247 1 865 844
— 2. Visszavasároltbefektetesijegyekneverteke (-) - 1 719 134 - 1 580269
— 3. Elözö évek forgalma atapjin az év eleji induló töke 2 749 733 2 191 $46
11. Tökeváltozás (tokenUvekmeny) 811 $46 1 999 647
— I. Visszavásárok befektetesijegyek bevonisi értékkulönbozete - 290 547 - $61 62$

2. Eladott befektetési jegyek értékkulönbözete 262 09$ I 021 513
— 3. Elözö dvekbefektetésijegy értékktitönbozete - 249 901 - 27$ 350
— 4. Ertékelési kUlonbozet tartaléka - 7 770 93 940
— 5. EIözö évekeredménye 35$ 344 1 097 966
— 6. Uzleti evi eredmdnye 739 622 926 206

F. Céltartalékok - -
ci Kotelezettsegek Ii 375 79 706

LIoss lejáratü kotelezettségek - -

jjRovid Iejáratñ kotetezettsegek Ii 375 79 706
ll1.J KOltOldi penzertekie szólO kotelezettsegek értëkelési kulönbozete - -

H. IPasszlv idobeliethatimlások 495 305

Források (passzkk) összesen: 3 015 562 4 557 079

Források ( passzivák):

A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.1231

Budapest, 2017. április 26. tiap D rL

Erste Alapkezeto Zrt.

Erste Alapkezelb Zrt. 2016. december 31.



Erste Stock Hungary Indexkövetö Részvény Befektetési Alap

Eredménykfmutatás

adatok ezer forintban

Megneezés 2015.12.31 20t6.12.31

1. Pénzugyi mflveletek bevételel 904 037 1 202 117

II. PénzUgyi müveletek ráfordItásai 122 290 219 268

III. Egyéb bevételek
- I

IV. Mükodésikoltsegek 40093 53994

V. Egyebräforditások 2032 2650

VI. Fizetett, fizetendö hozam
- -

VII. Tárgyévi eredmény 739 622 926 206

Ete Apko7&O Zrt.

Budapest, 2017. április 26.
11 3S Budapest, NepturdO u. 2426

Erste Alapkezelo Zrt.

2016. december 31.Erste Alapkezelö Zrt. 2



Erste Stock Hungary Indexkovetö Rëszvény Befektetési Alap

KIEGESZTO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezelö Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Stock Hungary Indexkovetö Részvény Befektetési Alap

1. Az Erste Stock Hungary Indexkövetö Részvény Befektetési Alap (tovãbbiakban: Alap)
rövid bemutatãsa

Az Alap neve

Az Alap neve 2009. április 25-tôI Erste Dinarnikus Alapok Alapjáról ErsteNyIItvegi Hazai Indexkövetö
Részvény Befektetési Alapra mödosult, mely 2013. oktOber 21-ye! a PSZAF H-KE-1]J-666/2013. szami
határozata alapján Erste Stock Hungary Indexkövetö Részvény Befektetési Alapra változott.

Az Alap rövidItett elnevezése
Erste Stock Hungary Indexkovetö Alap

Az Alap tIpusa, fajtãja
Az Alap Magyarországon nyitvános forgalomba hozatal (itján Iétrehozott, nyIttvegü értékpapIr befektetési
alap.

Felugyeleti nyilvãntartãsba vétel szãma, kelte

Lajstromszám: 1111-174
PSZAF határozat szárna: B-Ill! 110.395-1/2006.
PSZAF határozat kelte: 2006. április 26.
Az Alap Erste Válogatoft Alapok Alapja néven került nyi!vántartásba. A névváltoztatãst a Feltigyelet 2006.
ji1ius 31-i keltezésfi, E-II1/1 10.395-2/2006. szárni.1 határozatában hagytajOva.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvántartásba vételétöl (2006. április 26-töl) határozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek elöállItása
A befektetési jegyek a!apcImlete I Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszólóak és dematerializált
formában kerUlnek elöáflItásra, Igy flzikai kikérésükre nines lehetoseg.

A portfolio lehetséges etemel

Az Atapkezelö célja olyan értékpapIralap létrehozása, amelynek te!jesItménye a BUX index rnozgásait
követi, vagy azt meghaladja. Ennek megfelelöen portfoliöja a BUX index összetételének szinte teijes
mértékben megfelel. Az egyes részvények sOlya az aiapban a származtatott ugyletekbol származó pozIciókat
is figyelembe véve a BUX indexen belüli stiIytó1 maximálisan 5%-kal térhet el. Az Alap tiem tarthat a BUX
indexben nem szereplô részvényt, portfoliöjának Iegfeljebb 50%-at tehetik ki származtatoll eszközök.

Az Alap eszközeinek minimum 50%-at, maximum 100%-at a BUX indexben szereplö részvényekbe fekteti.
A fennmaradó részt Iikvid befektetési eszközökben tartja. Az alapnak lehetösege van határidös ugyleteket
kötni. Az egyes részvények siilya az alapban a BUX indexen belUli siilytól rnaximálisan 5%-kal térhet el.

Erste Alapkezelö Zrt. 2 2016. december 31.



Erste Stock Hungary Indexkövetö Részvény Befektetési Alap

Atapkezelö

Erste Alapkezelö Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népfurdö u. 24-26.
Cegjegyzékszãma: 01-10-044157

Letétkezelö

ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népflirdô u. 24-26.
Cégjegyzékszáma: 01-10-041054

ForgaJmazö

Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népfiirdô u. 24-26.
Cégjegyzékszáma: 01-10-041373

Konyvvizsgãlö

Az Alap eves jelentésének konyvvizsgálatárOl a kollektIv befektetési formákról és kezelöikröl, valarnint
egyes pénzUgyi tárgyii torvenyek rnödosItásárOl szölö 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgáloja: KPMG Hungãria Kft.
Székhelye: 1134 Budapest, Váci üt 31.
Cégjegyzékszáma: 01-09-0631 $3
MKVK nyilvàntartási szám: 000202; Pénztigyi intézményi minôsItési szãm: T-000202/94
KitelesItô konyvvizsgálö neve: Rakó Agnes
LakcIrne: 1022 Budapest, Felvinci üt 20. 3.em. 5.a
MKVK tagsãgi szám: 007119; PénzUgyi intézrnényi minôsitési szám: E007119/2013

Az Alap képviseletére jogosult, az eves beszãmolót aláIró személyek

dr. Mesterházy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezeló Zrt. igazgatósági tag, vezérigazgatö
LakcIme: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1 .em. 7.A.

Pázrnány Balázs
Erste Alapkezetö Zrt. igazgatösaganak elnöke
LakcIme: 1141 Budapest, Fischer István u. 103.

A könyviteli szolgáltatãsok körébe tartozó feladatok ellátãsával megbIzott személy

Szén Mariann
LakcIme: 2112 Veresegyház, Margaréta utca 29.
MKVK nyilvántartási szárn: 190006

Erste Alapkezelô Zrt. 3 2016. december 31.



Erste Stock Hungary Indexkovetö Részvény Befektetësi Alap

2. A számviteli politika fö vonásai

2.1. Konyvvezetési és beszámolási kotelezettség

Az Alap szãmviteli rendszerét a szãmvitelröl szólö 2000. évi C. törvény, valamint a 215/2000.
Korrnányrendelet etöIrásai alapján alakItoftuk ki.
Az Alap konyveit, nyilvántartásait a keftôs konyvviteli rendszerre vonatkozó elöIrások szerint vezetjük. Az
adatrogzItes és a nyilvántartások vezetése során biztosItjuk az eszközökben, illetve forrásokban
bekövetkezett vãltozások mérését és összesItését, továbbá biztosItjuk az eves beszárnoló készItési
kotelezettség teljesItéséhez szukséges informáciökat.

Az Alap Cizteti eve megegyezik az adott naptári évvel.
A mérleg fordulónapja: 2016. december 31.
A rnerlegkeszItes idôpontja: 2017. január 31.

2.2. Ertékelési mödszerek

Az Alap eszközeit es kotelezettsegeit a kollektiv befektetési formákröl és kezelôikrö], valamint egyes
pénzUgyi tárgyñ torvenyek mödosItásárót szólö 2014. évi XVI. torvény, valamint 215/2000. évi
kormányrendelet alapján kialakItott kezelési szabályzatban foglalt értékelési szabályok szerint értékeljuk.

Even tüli lejãratra Iekötött betét: a rnerlegben a befekteteft eszközök közöft, bekerUlési értéken kerül
kimutatásra, a banki számlakivonatokkal egyezö értéken.
Követelések: bekerülési értéken, illetve annak értékvesztéssel csökkentett, visszaIrással növelt osszegében
kerUlnek kimutatásra.
ErtékpapIrok: a merleg fordulónapján érvényes piaci értéken kerfllnek a merlegbe, külön soron felttintetve
ezen eszközök beszerzési értékét es az - értékelés napjára rneghatározoft piaci érték és a beszerzési érték
különbözetébôl adódó - értékelési ktilönbözet osszegét.
Az értéketési különbözet megbontásra kerUl kamatokból, osztalékokból, valamint egyéb piaci értékItéletbôl
adódö értékelési különbözetre.
Az Alap portfoliójában szereplö értékpapIr készlet elszámolásánál, értékelésénél a FIFO rnödszert
alkalmazzuk.
Pénzeszközök: látra szötó betétben vagy even beltili Iejáratra lekötött betétben tartoft likvid eszközök
értékét rnutatjuk ki, a banki számlakivonatokkal egyezô értéken
AktIv idöbeli elhatárolãsok: Az aktIv idôbeli elhatárolãsokon beifli a pénzeszkozokre idöarányosan járó
kamat összegët a 215/2000. Kormányrendelet elôirásaitól eltérôen, élve a Számviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztosItott Iehetoseggel — az Alap konyvvizsgálojának egyetértése mellett - nem számoljuk el
értékvesztésként. MeggyözOdésunk szerint ezen elszámolási mod biztosItja az idöbeli elhatárolás, az
összemérés és a vatodisag elvének érvényesOlését.
Kötelezettsegek: szerzädés szerinti értéken mutatjuk ki a rnerlegben
PasszIv idöbeli elhatárolások: bekerülési értéken mutatjuk ki a merlegben
KüWOIdi pénzértékre szólö követelések, pénzeszközök es kötelezettségek: a mérleg fordulónapján
érvényes MNB árfolyamon kerlilnek értékelésre a rnérlegben

Erste Alapkezelö Zrt. 4 2016. december 31.



Erste Stock Hungary lndexkövetö Részvény Befektetësi Alap

3. Merleghez kapcsolódó kiegészItesek

3.1. Követetések

A követelések merlegsor értékpapIr kölcsönadásból 252.174 eft (kölcsönadott értékpapIr kölcsönszerzôdés
szerinti értéke 249.600 eFt, plusz kölcsönzés dIja 174 eft) szárrnazó követelést, ezen követeléshez
kapcsotódO értékelési különbözetet 2.400 eFt, valamint saját befektetési jegy etadásából eredö 50.3 14 eft
követelést tartalmaz.

Kölcsönadott értékpapIrok
adatok forintban

Kölcsönszerzödés . .

Fordulonapi frtekkul. arf.
FrtékpapIr megnevezése Mennyiség (db) szerinti

aciFdb kül.-böI
Piaci érték

ertek

OTP törzsrészvény 30000 249 600 000 8400 2400000 252 000 000

Osszesen 249 600 000 2 400 000 252 000 000

Az értékpapIr kolcsonugylethez kapcsolödóan a partner 25.000 db 2018/A MK fedezeteti nyijtott, az
ugytet lejáratáig, 2017.01.16-ig.

3.2. ErtékpapIrok

Az ertékpapIrok merlegsor a fordulónapon az Alap ttilajdonában levö értékpapIrok bekerfllési értékét,
valamint ezen értékpapIroknak a mérleg fordulónapján érvényes piaci értéke és a bekerUlési értéke közötti
különbözetét (értékelési különbözet) tartalmazza.

Hazai tozsdei részvények
adatok Iorintban

. . Fordulónapi piaci är Bcszerzési rtékkul. ãrf. kül.- .

Frtékpapir megnevezese Darabszam
Ftldb érték

Piaci ertek

Appeninn részvény 3 186200 230 6 657 368 670 $92 7 328 260

ClGPannoniareszveny 6372320 216 63789022 29378494 34410528

ElmUrészvény J 130000 24890 295360 28210 323570

FHBrészvény 3142400 495 17675065 -2120185 15554880

MagyarTelekom részvény 108 406 200 498 510 426 203 29 436 673 539 $62 $76

MOLrészvény 48905000 20635 987443245 21711430 1009154675

OTPrészvdny 13589300 $400 1118696887 22804313 1141501200

PannErgyrészvény 500000 448 18335096 -7135096 11200000

Richter deon részvény 13762000 6 210 $18 856449 35 763 751 854620 200

Rabarëszvény 7000000 1 16$ 7617700 558300 8176000

ZwackUnicumrészvény 10660001 17 100 18210300, 18300 18228600

AllamiNyomdarészvény 12740000 1 137 129919233 17890767 147810000

EMASZrészvény 2260000 22830 5 133 230 26350 5 159580

Osszcsen 3703055158 90275211 3793330369
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Diszkont kincstárjegy

adatok forintban
.

. Ertékkul. árf. . . . Ertékkul. kamatbOlFrtekpapr mcgnetzes Netrtek Bcszerzcsi ertck (Ft) Piaci ertek (Ft)
kul-bol (Ft) (Ft)

D170316 60000000 59908560 37979 59986800 40261
Osszcsen 59908560 37979 59986800 40261

NyIltvégü befektetési jegyek

adatok forintban

fordulonapi pi’ici ar Beszcrzesi Ertikkul arf kulFrtckpapir mcgnetzcsc Daratiszam
Ftldb érték Piaci ertek

Erste Kamatoptimum A lap 237 297 599 1.4378 340 000 000 1 186 488 341 186 488
Osszcsen 340000000 1 186488 341186488

ltJindösszesen 4 102 963 718 91 499 678 4 194 503 6571

3.3. Fénzeszközök
A penzeszkozök rnérlegsor a Iátra szóló bankszámlãk egyenlegét (60.08$ eFt) tartalmazza.

3.4. Saját to/ce
3.4.1. hzdulö tO/ce

Az induló töke merlegsor a mérleg fordulOnapján forgalomban Iévö befektetési jegyek névértékét
tartatmazza (2.477.421 eft), kütön részletezve a tárgyév elején forgalomban tevô befektetési jegyek
névértékét (2.191.846 eft), valamint a tárgyevben eladoft, kibocsátott (1.865.844 eft) és visszaváltott
befektetesijegyek névértékét (1.580.269 eFt).

3.4.2. Tö’keváltozás
3.4.2.]. Befektetésijegyforgalrnazása sordnfehnerulo’ értékkülönbozetbö? származö tö’keváltozás

A befektetési jegy forgalmazása során felmerülö értékkOlönbözet a befektetési jegy ebdãsakor, illetve
visszaváltásakor keletkezö, a befektetési jegy árfolyamértéke és névértéke közötti különbözet. A tárgyévben
visszaváttott befektetési jegyek értëkkulönbözetéböt eredö tökecsökkenés 861.62$ eft, az eladoft befektetdsi
jegyek értékktilönbözetéböl eredö tökenövekedés 1.021.513 eFt, az elözô évek befektetési jegy forgalmából
szárrnazó tökecsökkenés -27$ .350 eft.

3.4.2.2. Tö’keváltozds értéketési kiilonbözet miatt
Az értékelési ktilönbözet tartaléka a mérleg fordulónapján az Alap portföliójában levö eszközök értékelési
kulönbözetét rnutatja. ErtékpapIrok értékelésébOl eredô értékelési kulönbözet 91.539 eFt, kölcsön adoft
értékpapIr értékeléséböl eredô értéketési ktilönbözet 2.400 eFt.

3.4.2.3. Tö’keváltozás az elö’zö’ eve/c, valarnint az üzteti év eredménye rniatt
Az elözö évek halmozoft eredménye 1.097.966 eft nyereség, a tárgyév eredménye 926.206 eft nyereség.

3.5. Céltartalék
Az Alapnál a tárgyévben céltartalékot nem számolttink el.
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3.6. Kotelezettségek
Az Atapnak hosszü tejiratü kotelezettsége nincs.
A rövid Iejárat(i kotelezettségek merlegsor tartalmazza a szállItókkat szembeni tartozãsokat (3.713 eFt), a
Felugyeleftel szernbeni kotelezettseget (253 eft), a ktilönadó kotelezettseget (467 eFt), értékpapIr vételböl
eredö kotelezettseget (70.81$ eft), és saját befektetési jegy visszaváltásból eredö kotelezeftseget (4.456 eFt)
tartalmazza.

3. 7. PasszIv idôbeli elhatdrolások
PasszIv idöbeli elhatárolásként rnutatjuk ki a 2016. évi audit dIj nern számlázott osszegét (305 eft).

4. Eredménykimutatãssal kapcsolatos kiegészItések

Az Alap 2016. évi bete1ei
adatok ezer torintban

.. EbböI pénzugyileg realizãttMegnewzes Osszes bewtel
bevetel

Pénzugyi milveletek bevételeösszesen 1 202 117 1 202 117
- Kantbevétel pénzintézettöl 1 630 1 630
- Ertékpapfrok kamatbevètele 740 740
- Ertekpapirok árfolyamnyeresége 967 689 967 689
- Realizált deviza árfolyamnyereseg - -

-Hatãridös ugyletekárfotyamnyeresége 142 135 142 135
- Osztalékbevétel 82 583 $2 583
-Eékpapirkolcsonzsdja 7340 7340
Fgyébbevételek I I
- Egyéb bevétel I

Az Alap 2016. évi koltsegei, ráfordItásai
adatok ezer torint ban

, .. ...,,, ThböI pénzügyileg realizáltMegnevezes Osszes koitseg, raforditas ..

koitsegek, raforditasok
Pénzügyi müvetetek rãforditãsaösszesen 219 268 219 26$
- Pénzintézetnek ftzetett kamat

- -

- ErtékpapIrok arfolyamvesztesege 219 268 219 268
- Realizált deviza árfotyamveszteség

- -

Müködési koltségek összesen 53 994 49 976
- Alapkezelôi dIj 4 296 3 SM
- Letétkezelôi dij 6 265 5 635
-Forgalmazásidij 24345 21 897
-Bankés nyomtatvány koltseg 3 3
- Könyvvizsgãlöi dij 508 -

-EljãrásidIj 92 92
-Megbizásidij 18485 18485
Fgyébráfordhtás összesen 2 650 1 930
- Felugyeleti dIj 897 643
- Kulönadö 1 753 1 287
- Egyéb riforditãs

- -

Az Alap üzleti eredménye I 926 206 I
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5. Cash-flow kimutatás

Sorszãm Atétel megnewzése 2015.12.31 2016.12.31

1 1. Szokäsos tekenysegb6I származó pénzeszköz-valtozãs 10 247 172 235

2 1.Tárgyëvieredmëny(kapotthozamoknelkul)± 688370 $41 253

3 2. Elsz.molt amortizció + - -

4 3. Elszmolt értékvesztés és visszaIrás ± - -

5 4. ElszEimolt értékelési kUlönbozet ± 142 732 101 710

6 5. Cëltartalékkëpzés és felhasmãlãs kukinbözete ± - -

7 6. ErtekpapirbefektetésekërtëkesItésenek,bevãltisánakeredmenye± - 727336 - 748421

8 7. Befektetett eszkozökãl1omãnyvãltozsa± - -

9 8. Forgöeszkozök ãllományvãltozása + - 102 610 - 90 448

10 9. Rovid Iejáratii kotelezettésgek ãllomãnyviltozâsa ± 9 009 68331

11 10. Hosszü lejáratO kOtelezettsegekátlományváltozãsa± - -

12 11. Akliv idöbeli elhatãmlások ãIIomãnyvãItosa ± - -

13 12.Passziv idObelielhatárolásokállományváltozása± $2 - 190

14 11. Befektetési tevekenységböIszãrmazopénzeszköz-Itozás 754 346 - 776 910

15 13.Ertékpapirokbeszerzése- - 13 194143 - 26106549

16 14. Ertékpapirok eladása, bevãltãsa + 13 897 237 25 244 686

17 15.Kapotthozamok+ 51252 84953

18 IlL Pénzugyi müveletekbuil származO frnzeszkoz-1tozás - 586 336 445 460

19 16. Belèktetésijegy kibocsátás + I 423 345 2 887 357

20 17. Betèktetësijegy kibocsátãs során kapott apport - - -

21 18. Befektetesijegy visszavásãrlása- - 2009681 - 2441 897

22 19. Befektetésijegyek után fizetett hozamok - - -

23 20. Hitel, illetve kölcsön felvétete + - -

24 21. Hitel, illetve kötcsön törlesztése - - -

25 22. Hitel. illetve kölcsOn után fizetett kamat - - -

26 IV. Pénzeszközváltozãs 178257 - 159215

adatok ezer forintban
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6. Portfólió jelentés értékpapIralapra

Alapadalok:
Alap neve Erste Stock Hungary IndexkOvetO Reszvény Befektetési Alap
Alap konibbi neve Erste NyIltvegu Hazai tndexkOvetö Rëszvëny Befektetési Alap
Lajstromszàma: 1111-174
Alapkezelö neve: Erste Alapkezelo Zrt
Letétkezelö neve: Erste Bank Hungary Zrt.
NEE srâmitás tipusa: Tárgynapi eszkôzërték Tãrgy +1 napon készul

Targynapi eszkOzàflomány
Targynapi ãrfolyam adatok
Tärgynapi befektetesijegy forgalmi adatok felhasmãlãsával

Targynap (T): 2016.12.31
Sajãt töke 4 477 423 323

Egy jegyrejutö NEE: 1.8073
Darabszàm: 2477421 283

A targynapi neuö eszkozériék ineghatãrozdsa:

A teljes
1. KOTELFZETTSEGEK Osszeg/Etek portfolio

arányOban(%)
1/1 Hitelillomány (Osszes): HitelezO Futamidö - 0.00%

0.OOC/o
1/2. Egyéb kotelezettsëgek(osszes): 79769 123 178%

Alapkezelöi dij miatt 417 303 0.01%
Letétkezelöi dij rniatt 60$ 567 0.0 1%
Bizomanyosi dij miatt

- 0.00%
Forgaim ktg. miatt 2 364 718 0.05%
felugyeleti dij miatt 250 402 0.01%
KonyvvigUIati diT miatt 398 907 0.01%
KUlonadO miatt 455 351 0.01%
Reklám kig. miatt

- 0.00%
Koltsegkënt elszOmolt egyëb tétel miatt

- 0.00%
Egyeb - nemkUltseg alapO - kOtelezettseg 75273 875 1.68%

1/3. Céltartalëkok(összes):
- 0.00%
- 0.00%

1/4. Passziv idObeli elhatárolãsok(Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

Kotelezettségek Osszesen t 79 769 123 1.78%
A teijes

II. ESZKOZOK Osszeg/Ertek portfoliO
arányaban(%)

Il/I. Folyoszàmla, këszpënz (Osszes): 60 087 843 1.34%
Erste Bank Zrt. HUF szñmla 60 087 843 1.34%

11/2. Egyeb kovetelés (Osszes): 302600 766 6.76%
Eladott saját befektetOsijegy ellenOrtéke 50 313 555 1.12%
Ertékpapirkôlcsonadás dij 287211 0.01%
Ertékpapir kOlcsonadása 252000 000 5.63%

11/3. LekOtott bankbetétek(osszes): Bank Futamidö - 0.00%
11/3.1. Max 3h0 IekôtOsO (ôsszes):

- 0.00%
Erste Bank Zrt. 0.00%

11/3.2 3 hOnapnãl hossbb Iekôtés0 (asszes):
- 0.00%
- 0.00%
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11/4 Ertékpapirok(osszes): Megn. I Devizanem Nëvérték 4 194 503 $37 93.68%
11/4.1 Allampapimk(osszes): 59986980 1.34%

I - 0.00%
11/4.1.1 KOtvények (Osszes):

- O.0O%

I I - 0.00%
11/4.1.2. Kincstárjegyek (ôsszes): 59 986 980 1.34%

D170316 60000000 59986980 1.34%
11/4.1.3. Egyebjegybankkepes ép. (Osszes):

- 0.00%

I I - 0.00%
11/4.1.4. KulfNdi állampapfrok (Osszes):

- 0.00%

I I - 0.00%
11/4.2. Gazdálkodöiës egyeb hitelviszonytmegtestesIto ép.:

- 0.00%
11/4.2.1. Tözsdére bevezetett (Osszes):

- 0.00%

I I - 0.00%
11/4.2.2. KUWOldi kotvënyek (Osszes):

- 0.00%
- 0.00%

11/4.2.3. Tözsdén kIvUli (Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

11/4.3. Részvények(osszes): 3 793 330369 84.72%
11/4.3.1. Tözsdére bevezetett (Osszes): 3 793 330 369 84.72%

Appeninn reszvény HUE 3 186200 7328260 0.16%
ClGPannoniarészveny HUF 6372320 34410528 0.77%
HmO reszveny HUF 130000 323 570 0.01%
fl-lB részveny HUE 3 142400 15554880 0.35%
Magyarlelekomreszveny HUF 108406200 539862876 12.06%
MOLrészvény HUE 48905000 1009154675 22.54%
OTPrészvény HUE 13589300 1 141501200 25.49%
PannErgy részvëny HUE 500 000 11 200 000 0.25%
Richter Gedeon reszveny HUF 13 762000 $54620200 19.09%
Rabarészvëny HUE 7000000 $176000 0.18%
ZwackUnicumreszvëny HUF 1066000 18228600 0.41%
AllamiNyomdarészvëny HUE 12740000 147810000 3.30%
EMASZrészvény HUF 2260000 5 159580 0.12%

11/4.3.2. Kulthldi részvények (Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

11/4.3.3. Iödën kivUli (ôsszes):
- 0.00%

I - 0.00%
11/4.4. Jelzáloglevelek(osszes):

- 0.00%
11/4.4.1. Tözsdére bevezetett (osszes):

- 0.00%

I I - 0.00%
11/4.4.2. Tözsdén kivOli (Osszes):

- 0.00%

I I - 0.00%
11/4.5. Befektetesijegyek(osszes): 341 186488 7.62%
11/4.5.1. Tözsdére bevezetett (Osszes):

- 0.00%

I I - 0.00%
11/4.5.2. Tözsdén kivuli (Osszes): 341 18648$ 7.62%

Erste KamatoptimumAlap I I HUE 237297599 341 186488 7.62%
11/4.6. KárpOtlasijegy (osszes):

- 0.00%

- 0.00%
11/5. Szàrmaztatott ugyletek (Osszes):

- 0.00%
11/5.1. forward ugyletek(osszes):

- 0.00%

I I - 0.00%
11/5.2. OpciOk(Osszes):

- 0.00%

I I - 0.00%
11/6. AktIv idObeli elhatárolások (Usszes):

- 0.00%

I I - 0.00%
EszkOzokOsszesen: 4557192446 101.78%
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7. Vagyoni és penzugyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutató
SzãmItãs módja Erték Arãny2Ol6.12.31.megnezes e

,, . sajãttöke 4477067Tokestmktura (I.) 98.24%
forrasok 4557079

,, idegentëke $0012Tokestruktura (11.) 1.76%
forrasok 4557079

Likviditãs forgoeszkoz5k 4557079
5717.29%

rövid Iejatatü kotelezettseg 79 707

Bevételarãnyos eredmény 926 206
eredmeny bevételek 1 202

77.05/o

8. Egyéb kiegészItések

Az Alap a tárgyév során nem vett fel hitelt, nem vállalt kezességet, nem kapott garanciát, továbbá nem adott,
illetve nem kapott óvadékot, fedezetet.
Az Alapnakjovöbeni kotelezettsege nincs.

Az Alap futamideje során nern fizet hozarnot, a befektetésein elért nyereséget iijra befekteti. A hozarn a
befektetési jegyek nettó eszkozértékének emelkedésén keresztul mérhetô. Az Alapkezelö folyamatos
napi neftó eszközértéken történö visszavásárlási kotelezettseg vállalãsãvat biztosItja a befektetök
számára, hogy befektetési jegyeik vagy egy részük visszaváltásával tetszöleges idopontban
hozzáj ussanak a feihalmozoft hozarnhoz.

felhIvjuk a befektetök figyelrnet, hogy a jelentésben szereplô mültbeli teljesItrnények, hozamok nern
jelentenek garanciát az Alap j övöben I teljesItményére, hozamára.

Budapest, 2017. április 26.

Erste Alnpkczeiä Zrt.
1738 Budapest, Nêpiürdö u. 2426
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1. A gazdasagi folyamatok rövid ãttekintése, az Alap befektetési politikãjãra ható tényezOk

2016. 1. negyedv

A 2016-os év elsö negyedévének nyitO és záró adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedev sorãn osszessegében inkibb negatIv irányü, de csak kismértëkfl elmozdulis volt láthatO. Azonban ez a fajta
osszegzés meglehetosen csalOka, hiszen a részletes adatokat vizsgálva mar lãthatövá válik, bogy februãr kozepeig a
tokepiacok jelentös esést szenvedtek el, majd ezt kovetOen jOtt csak a feigyOgyulásuk, amely tObb esetben pozitIvvã
vãltoztatta a negyedeves szintO index eimozdulãsokat. A legjelentosebb tengerentüli részvényindexek is a negyedév
sorãn vegyes irãnyba változtak (S&P500: +0,77%, DJIA: + 1,49%, Nasdaq Comp.: mInusz 2,75%). Az európai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatöknãl iltaliban gyengebben teljesItettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogo euröpai index a DJEU5O is 8,04%-kal gyengult. 2016 elsö negyedévében a tavalyi évben remek teljesItményt
nyOjtO magyar BUX index tovibbra is jói szerepeit és 10,58%-kal emelkedett, mely igy a 2015-os tobb mint 40%-os
teljesitményével egyuft mir egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogOtt. A nyersanyag irak magira
talilisival pirhuzamosan a fejlödö piacok teljesItményet reprezentiió MSCI Emerging index is erOsodOft (QI:
+5,37%). A jennek a dollirral szembeni erösOdése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tOzsdeindex gyengUlesévei (-
11,95%) jirt egyUtt.

Az eurOpai és az amerikai részvénypiacoktál eltërOen az illampapIrokat folyamatosan keresték a befektetök. Azzal
pirhuzamosan, ahogyan év elejétöl a FED-töl vail idei kamatemelések szima az eredetileg virt négy kamatemelésröl
fokozatosan Iecsokkent, az amerikai 10 eves illamkotvények hozama is kOzel fél szizalékkal mérséklOdOtt, melynek
eredményeként a mirciust 1,78%-on zirtik. Az euröpai illampapIr hozamok az ECB illampapir-visarlisanak hatãsira
szintén csOkkentek. Etmek eredmenyeként a német 10 eves iliampapIr hozam a negyedev végére mar csak 0,16%-on
alit (Q1 vilt.: -0,47 szizalékpont), mig az oiasz 10 eves hozam 1,24%-ra (Qi vilt.: -0,36 szizalékpont) esett. A
nemzetközi kotvénypiaci optimizmusnak megfeleiOen a magyar iilampapIrok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% fblotti negyedéves teljesItményt nyüjtottak.

Az irupiacokon az elmOlt negyedev sorin azt lithattuk, hogy az év eleji melypont utin a negyedév vegére az olaj ira a
tavalyi zirOértéke role kapaszkodott és a mirciust mit a 40 dolliros szint kozelében zirta, mely a brent esetében
6,78%-os, mig a crude esetében 2,89%-os negyedeves emelkedést jelentett. Az arany ira a negyedév sorin szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves elmozdulás). A vizsgilt idOszakban a föbb devizapirok esetében
a dollir es ajapin jell gyengult, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyengules), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengules) zirt. A forint az euróval szemben nem mutatott jelentös negyedeves elmozdulist, es mircius 3 1 -en 314,16-
es szinten alit.

A negyedev sorin a fejlett piaci és a hazai illampapIr piacok szempontjiból is meghatirozO volt a fejlett jegybankok
virakozisaiban, illetve monetiris kondIcióiban tOrténO viltozisok. Mircius elején az eurOpai jegybank tovibb lazItotta
az addig is meglehetOsen laza monetiris kondIciOit. Ennek sorin az ECB a jegybanki aiapkamatot 0,0%-ta vigta,
mikOzben az 0/N betétetekre fizetettjegybanki kamat minusz 0,4%-ra csokkent (ezt megelozOen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kotveny-visszavisirlisra forditott osszeget felemelte 60 milliird
eurOrOl 80 milliird euröra. Ez - tekintettel a visszavisirlisi program jOvO mirciusra tervezett kifutisira - az Osszesen
visszavisirolt kOtvények volumenét ±240 milliird eurOval megnoveite. Azonban azt is figyelembe véve, bogy az ECB
egy-egy kotvenysorozatbOl csak korlitozott mértékben visitolhat, ez a lépés mit onmagiban azt eredmenyezhette
volna, hogy az európai jegybank a program végére beleutkOzhet a fenti sorozatonkénti visszavisirlisi limitbe, igy
részben ennek elkerUlése vegett, a visszavisirlisi programot kiterjesztette ajO minOsitésü villalati kOtvenyekre is, meiy
tjabb 900-1000 miiliird euróval bOvitette a visszavisirlissal potenciilisan érintett értékpapIrok kOrét. A fenti lépések
meg kiegeszitesre kerUitek a TLTRO program feltételeinek jOniusi megviltoztatisival, melynek eredmenyekepp azok
az eurOpai bankok, akik villaijik, hogy a hitelvolumenUket 2,5%-kai megnOvelik az ECB 0/N betéti kamatin 4 eves
futamidejO jegybanki forrishoz juthatnak.

MindekOzben az amerikai kamatemelési virakozisok is Osszeomiottak, hiszen 2015 vegen a FED iltal kommunikilt 4
emeléssel szemben mircius vegere mit az amerikai jegybank sem virt 2016-ta 2 emelésnél tObbet, mIg a piaci
virakozisok pedig meg ettOl is elmaradtak. A fenti esemenyek hatisira a dollir is gyengUlni kezdett. Ez a timogatö
nemzetkOzi monetiris kornyezet, - tovibbi az MNB mirciusi infliciOsjelentésében szereplO 2016 tekintetében 0,3%-os
eves itiagos infiiciót jOsolö eiörejelzés - a magyar jegybank szimira is lehetOvé tette egy kamatcsOkkentési cikius
OjbOli beindItisit.
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2016. II. negyedév

A 2016-os v második negyedëvëben a tokepiaci indexek esetében ãltalában nagy volatititás mellett osszessegeben
csak kismërtëkü, vegyes irányü elmozdulãst láthattunk. A legjelentosebb tengerentili reszvënyindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 százalék közötti mértékben erbsodött, rnIg a Nasdaq Composite fél százalëkkal
mérséklbdöft. Az euröpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalanság miatt az amerikai mutatóknál
gyengébb teljesItményt mutattak. A német DAX es az átfogo euröpai index a D]EU5O is 2-5 szãzalék kozötti
mértékben esett. 2016 elsö negyedeveben és a tavalyi évben is remek teijesItmenyt nyijtO magyar BUX index
oldalazásra vãltott és a második negyedevben fél százalékkal csokkent. A fejlett piaci otdatazãshoz hasonlóan a fejlödö
piacok teljesItményet reprezentálO MSC1 Emerging index a vizsgált idöszakban is kismértékben gyengUlt (-0,32%). A
jen a dollárral szemben 8%-kal erösodott, mIg a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonló mértékben (7 százalékkal)
csokkent.

Az europai es az amerikai részvénypiacoktol eltéröen az allampaplrokat - a Brexitet követö elbizonytalanodás nyomán -

inkãbb vették a befektetôk. A FED-töl ev elején idénre várt négy kamatemelési dontés számának fokozatos
csökkenésével pirhuzamosan a második negyedevben az amerikai 10 eves államkotvények hozama is 0,3 százalékkal
mérséklödött, melynek eredményekent a kötvények a jüniust 1,48%-os hozammat zárták. Az eurOpai áltampapIr
hozamok az ECB ãllampapir-vásirlãsának hatãsára az év során szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén itjabb lendUletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 eves ãllampapIr hozam a negyedev
végére mar csak mInusz 0,13%-ra, mIg az olasz 10 eves hozam 1,28%-ca esett. A nemzetkozi kotvénypiaci
Iikviditásböségnek megfelelöen az idei év sorãn osszessegeben a magyar allampapIrok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredmenyeként a magyar kotvenyindexek 3% ffilotti teijesitményt nyüjtottak, azonban a második
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokozódó befektetöi bizonytalansag miatt fél szãzalék körllhi
csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az árupiacokon az elmült idöszakban azt lãthattuk, hogy az ev eleji mélypont után az olaj ãra a tavalyi zaro értéke ffilé
kapaszkodott és a negyedevet mar az 50 dolláros szint kozelében zãrta, mely a brent és a crude esetében is 30% köruli
eves emelkedést jelentett. Az arany ãra az e1mi1t hOnapokban osszességeben tovább erösödött, és eves szinten jiinius
végéig Igy 25% korUli emelkedést tudhat magáenak.

A deviza-árfolyamokat vizsgálva lãthatO, hogy a második negyedevben a dollar az eurOhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erösödoft, igy a félévet az EURUSD 1,1 1-en zárta. A mãsodik negyedevben a forint az eurôval szemben
kissé gyengult, ésjñnius 30-an 316,16-as szinten alit.

A negyedev sorãn a Fitch Ratings-nel megtortént Magyarorszag befektetési kategóriãba soroläsa. A felminösitésunket
az indokoihatta, hogy a csokkenö novekedési kilãtások ellenére továbbra is tarthatO a koltsegvetés, az Erste-EBRD
Oziet megkotésével megtortent a bankrendszerrel valö kiegyezes, az államadOsag trendje GDP arinyosan csokkenö,
továbbá a svájci frank hitetek kivezetésével csökkent küisö sérutékenység azt eredményezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockázata a korábbiakhoz képest szãmottevöen csokkent.

Ha az európai fejleményeket is megnezzuk, ügy aji’rnius 23-an tartott, az EU tagsag felulvizsgálatat kezdeményezö brit
nepszavazas lehetett a negyedev egyik legnagyobb hatásü hire. A brit szavazók 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-os
megoszlassal elutasitottak az uniös tagságuk fenntartasat. Altalinossagban az volt tapasztalhatö, hogy a kilépés mellett
az idösebb, nem városban lakó angol altampolgarok szavaztak, mig a skótok vagy az északirek onmagukban az EU-ban
maradãs mellett voksoltak. A szavazãst kovetöen a briteknek 2 év all rendelkezésukre, hogy az Európai UniOval valO
gazdasagi, jogi és pénzugyi kapcsolataikat üjratargyaljik.

2016. JIl. negyedev

A 2016-os év harmadik negyedévében a tökepiacokon altalaban az arfolyamok pozitIv irányü, de csak kisebb mértékfl,
10% atatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedev során a legjelentosebb tengerentitli részvényindexek is - bar ettérö
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: ±2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az európai fejtett
piaci indexek hasonlOan az amerikai mutatOkhoz szintén jOl teijesitettek. A német DAX 8,58%-kat erösödott es az
atfogo európai index a DJEU5O is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedéveben a tavalyi évben és idén is
remek teijesitményt nyüjtO magyar BUX index tovabbra is jot szerepelt és 5,08%-kal növekedett, mety igy a 20 15-os
tObb mint 40%-os teljesItményevel egyutt az idei tObb mint 15%-os erOsödése utan, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mögOtt. A nyersanyagarak a jOliusi gyengelkedesUket augusztusban ës szeptemberben
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ledolgozták ës a negyedëvet kvázi nullszaldóban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zirták. A befektetöi kockãzati etvagy
erösödésével párhuzamosan a fejlödö piacok is magukra taliltak és a fejlödö piacok teljesItményet reprezentãlO MSCI
Emerging index is erösodott (+8,32%), miközben az arany stagnilt (mInusz 0,36%). A negyedëv során ajen a dollãrral
szemben kismértékben erösödött (1,83%), ami meg nem rontotta el a tözsdei befektetök hangulatát és igy a japan
Nikkei225 tözsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az euröpai es az amerikai reszvënypiacoktOl eltéröen a fejlett piaci állampapIr hozamok - a korábban mar kialakult
alacsony szintjeikröl — csak csekëly mértékben vãltoztak a negyedev folyamán, bar az amerikai 10 eves
allamkotvenyek hozama szeptember 30-an 1,60%-on alit, ami 0,11 szãzalëkpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurOpai ãllampapir hozamok az ECB folyamatos illampapir-visarlasanak hatisára viszont szinten maradtak
vagy minimális mértékben meg tovább csokkentek. Ennek eredmenyekent a német 10 eves allampapIr hozam a
negyedév végére mInusz 0,05%-on alit (Q3 vãlt.: 0,00 szãzalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vált.: -
0,09 szizalékpont) mérséklödOtt. Az alacsony fejlett piaci hozamkornyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamO
magyar állampapirok jöl teljesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kOzOtti negyedéves teijesitményt
ny0jtottak. A forint az eurOval szemben több mint 2%-kal erösOdott és szeptember 30-an 309,15-os szinten alit.

2016. IV. negyedev

A 2016-os év utoisó negyedeveben a tokepiacokon iltalában az arfolyarnok pozitIv irãnyñ elmozdulisát
tapasztaihattuk. A negyedév sorãn a Jegjelentosebb tengerentüli reszvenyindexek is - bar eltérö mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurOpai fejiett piaci indexek
az amerikai mutatöknál meg erOsebb negyedevet tudhatnak maguk mOgOtt. A német DAX 9,23%-kal erösOdOtt és az
átfogO európai index a DJEU5O is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedeveben a tavalyi évben és idén is remek
teljesItmenyt nyüjtö magyar BUX index továbbra is jOl szerepett és 12,57%-kal nOvekedett, mely a 2015-os tObb mint
40%-os emelkedése utan idén is 34%-kal erösOdOtt és Igy egy meglehetösen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mOgOtt. Az olaj ara a negyedik negyedevben 10% foiOtti mértékben emelkedett, melynek hatãsára a Brent és a
Crude is 55 dollar kornyeken, az eves csiicsuk kOzelében zirt. A negyedik negyedevben a fejlOdö piacok teljesItettek
gyengébben és a szektor teljesftmenyet reprezentaló MSCI Emerging index kOzel 5%-kal csOkkent, mikozben az arany
jelentOsen, 10% fOlOtti mértékben vesztett az értékébOl. A negyedév sorãn a jell a dollãrral szemben gyengult (-
15,25%), ami ajapãn Nikkei225 tOzsdeindex hasonló mértékO erOsOdésével (+16,20%)járt egyUtt.

Az európai és az amerikai reszvenypiacoktOl eltéräen a fejlett piaci allampapir hozamok - a korãbban mar kialakult
alacsony szintjeikrOl - viszonylag jeientôs mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 eves
allamkotvenyek hozama december vegen 2,44%-on alit, ami 0,84 szazalekpontos nOvekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jeientös megemeikedesenek nagyobb része az Oj amerikai elnOk megvaiasztasa utan
kOvetkezett be. Az eurOpai áliampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasai ellenére szintén emeikedtek.
Ennek eredményeként a német 10 eves ailampapIr hozam a negyedev vegere 0,21%-on alit (Q4 valt.: +0,34
szazalekpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,$2%-ra (Q4 valt.: +0,63 szazalekpont) emelkedeft. Azonban meg ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befektetök, akik a 10 eves német (vagy
akár olasz) ãliamkotvényeket most megvasaroljak ës azt a futamidö végéig megtartjak, realizálhatnak-e barmifele
reálhozamot az ECB 2%-os inflãciOs célja meilett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkornyezet miatt a relative meg
,,magas” hozamO magyar allampapirok vegyes teijesitmenyt nyüjtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vege
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé vált — amely a magyar kotvényindexek 0,7% kOrUli negyedéves emelkedeset
okozta. A forint az eurOval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengult és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zárta.

November 8-an az amerikai einokvaiasztason nyert a tOkepiacok szempontjáböl elOzetesen komoly fenntartásokkai
kezelt jelolt, majd a december 4-en tartott olasz és az osztrák népszavazist megelOzOen a referendumok várhatö
kimenetele borzolta a portföliö managerek idegeit. Az azonban megflgyelhetO, hogy az esemenyek bekOvetkeztét
kOvetöen, meg negativ kimenetel esetén is csak meglehetOsen mérsékelt volt azok tOkepiaci hatasa. Trump
megvalasztasara adott negativ reszvenypiaci reakció csak egy napig tartott, akircsak az olasz kormanyfo lemondasat
eredmenyezo referendum (devizapiaci) hatisa. A kotvénypiacokra gyakorolt hatás ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidaig az USA-ban is 1%-on beiOl maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken ttilmenôen altalanossagban is elmondható, hogy az elmilt idOszakban a
vilagpolitikaban tOrténtek olyan valtozasok, melyek meg 10 évvel ezelOft is nagy valOszInuseggel erOs hatást
gyakoroltak volna a tOkepiacokra, most azonban ezek hatása csak kismértékO és raadasul altalaban csak atmeneti
jellegO. A konkrét - a regiónkat érintO - esemenyek kOziil eleg csak az orosz-ukrãn haborus konfiiktusra, vagy a torok
puccskiserletet kOvetO torok-orosz egymasra talalasra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktOl torténO elfordulasara
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gondolni, de ide tartozik az üj amerikai elnök NATO védelem korlátosságãval kapcsolatos állãsfoglalása vagy a Brexit
Is.

A politikai oldalröl jövö fenyegetettsegekre a piacok láthatóan nem tudnak reagálni és ezek a kockázatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetáris IazItása eredményeként az
intézményi befektetök és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditãsban es igy minden korrekciOt vásárlãsra használnak fel.
Ugy tünik, bogy a jegybankok ãltal a rendszerbe pumpãlt pluszlikviditás Ieradirozta a várható hozamok
eloszlisfiiggvenyenek negatIv kimenetelfl végét, ës Cigy tQnik mintha eliminálta volna a befektetök vesztesegektöl valá
félelmét. Azonban mivel a befektetöi hozamvadászat kivãltó oka a laza jegybanki politika, Igy annak esetteges
szigorodisa vagy csak egy szigorodisra szãmItö befektetöi hangulatváltozas is gyors befektetöi paradigmavãltast és
hirtelen visszarendezödést eredményezhet a tökepiacokon.

Ha az amerikai monetiris politika elmült negyedives, illetve virhatO jövöbeli viltozisit vizsgiljuk, ügy meg ke]1
emlItenunk a FED decemberi 25 bizispontos kamatemelisit, melynek eredményeként az amerikai atapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés tinye nem lepte meg, hiszen az elözetes virakozisok szerint a piaci szereplök
szinte 100%-os valöszInüseggel emelisre szimItoftak.

Ha az európai monetiris politika viltozisait is megnizzuk, ügy azt lithatjuk, bogy az ECB december 8-in döntött a
kotvinyvisirlisi programjanak folytatisiröl. Ennek keretében iprilistOl tovibbi 9 hönapra meghosszabbItoffa a
programot, bir a kotvinyvisirlisok mirciusig havi $0 milliird eurós osszegit aprilistól havi 60 milliird eurOra
csokkentette. A döntis kovetkeztiben az idei évben az ECB tovibbi 540 milliird euro keresletet teremt az euröpai
illampapIrok, illetve a befektetési kategoriis villalati kotvinyek irint. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentOl a
visirlisainil az overnight betéti kamat (mInusz 0,4%) nem jelent visirlisi limitet. Eddig az ECB az 0/N betiti kamat
alatti hozam mellett nem visirolhatott kotvinyeket, azonban ez korlit ajovöben mar nem él.

2. Az Alapkezelö müködésében bekövetkezett váttozãsok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdoniban illO tirsasiga, mely
stratigiai irinyitisi feladatal mellett biztosItja az alap-, és vagyonkezelisi uzletig infrastruktirijit.

A Tirsasignil sem az irinyltisi struktüriban sem a tevekenysigi köriben jelentOs viltozis nem következett be az idei
iv sorin. A Tirsasig 2014. julius 21-in a Kbftv. 203.-inak (1) bekezdise alapjin nyilatkozatott teft, bogy a
Befektetési AlapkezelO a Kbfiv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. mircius 7-ével a Tirsasig kizirOlagos tulajdonosinak tEAM) szikhelye A- 1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriira
viltozott. 2016. j(inius 13-in a Tirsasig tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschafi m.b.H.
(RINGTURM) ügy hatiroztak, hogy a Ringturm AlapkezetOt beolvasztjik az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) is VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januir 1-
je öta. A beotvadãs következtiben a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.
A Fövirosi Torvenyszik CigbIrOsiga a cg. 01-l0-044157/16$. szimO vigzisivet 2012.04.12-tOl hatilyosan a
cigjegyzikbe bejegyezte az alibbi viltozisokat:
- A Tirsasig angot nyelvü elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tirsasig német nyelvfl elnevezése torlisre kerUlt.
A Tirsasig szikhelye: 1138 Budapest, NipfurdO u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezeto.hu

Tirsasig tulajdonosai is szavazati arinyuk 2016. december 3 1 -in:

Erste Asset Management GmbH
A-lOb Vienna, am Belvedere 1.
Austria
Tutajdonosi army: 100%
Szavazati army: 100 %
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Erste Stock Hungary tndexkövetö Reszveny Befektetësi Alap

A 2016-os évben az Alapkezelä palettãjában a tökevédelmet nyüjtö pénzpiaci és rovid kotvény alapok befektetési
politikaja az ëv folyamán megváltozott és a tökevédeft megnevezés kikerUlt az alapok nevëböl. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az atap befektetési politikãja, mind elnevezése megváltozott 2016.
december 27-ével. Az üj megnevezes Erste Duett Alapok Alapja Iett.

Az év során az Alapkezelö egy alapját szUntette meg, ez az Erste Tökevédett Alapok Alapja volt, aminek megszünési
dãtuma 2016. jnius 3-ãra esett. Az ëv sorãn az Alapkezelö két üj befektetési alapot indItott 2016 augusztusaban az
Erste Nyiltvegü Dollar tngatlan Befektetési Alapok Alapjãt és az Erste NyIltvégfl Hazai Dollar Kotvény Befektetësi
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezela kisebb módosItásokkal, de megtartotta a megelôzô évben kialakitoft befektetési
alapjainak paleftãjat. Az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt allomanya az elsö két hónapos csökkenést követöen
közel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 milliárdos ãllományt el nem érte. Ezzel eves szinten 4.1 $%-kal nött
az Alapkezelo befektetési alapokban kezelt allomanya.

A befektetési alapok piacára vegyes hatással volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesItménye.
MeghatározO volt az eszköz- es befektetési alap tIpusok kozotti ãtrendezOdések. Jelentôs kiáramlãs volt tapasztalhatO a
likviditãsi es pénzpiaci alapokböl, mIg számottevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év sorin. A teljes ëv
folyamán a befektetési alapokba 149 milliárd tökekiáramlis volt tapasztalhatO, ami fordulO évet jelent a korábbi évek
nettó tökebeiramlãsãhoz képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetési alap állomanynovekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvãnos befektetési alapok piacãn. Ez az egy évvel megelözô adathoz képest 0.6$ szãzalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelöböl a mãsodik legnagyobb alapkezelövé tudott elörelépni a
magyar alapkezelöi piacon.

Erse Apkclö Zrt.
Budapest, 2017. aprilis 26.

1 133 Budapest, Nepturdd u, 24-26,

Erste Alapk(zelö Zrt.
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