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Fliggetlen kényvvizsgaléi jelentés

Az Erste Stock Hungary Indexkdveté Részvény Befektetési Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztik az Erste Stock Hungary Indexkévetd Részvény Befektetési Alap (tovabbiakban ,az
Alap®) 2016. évi éves beszamoldjanak a konyvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2016.
december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkdzok és forrasok egyezé
végosszege 4.557.079 E Ft, a targyévi eredmény 926.206 E Ft nyereség — , és az ezen idponttal
vegz8dé evre vonatkozé eredménykimutatasbol, valamint a szamviteli politika meghatarozo
elemeit és az egyéb magyarazé informaciokat tartalmazé kiegészité mellékletbd! all.

Véleményink szerint a mellékelt éves beszamolé megbizhaté és valds képet ad az Alap 2016.
december 31-én fennallo vagyoni és pénziigyi helyzetérél, valamint az ezen idéponttal végzédé
évre vonatkozd jévedelmi helyzetérél a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél szolé 2000. évi
C. térvénnyel ésszhangban (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”).

Vélemény alapja

Koényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatdlyos — térvényekkel és egyéb jogszabélyokkal dsszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld felelésségeink bévebb leirdsat jelentéstink
»A konyvvizsgalonak az éves beszamold konyvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza
tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel8jétél, az Erste Alapkezeld Zrt.-t6] az
éves beszamolo altalunk végzett kényvvizsgélata szempontjabdl a Magyarorszagon hatélyos etikai
kovetelmeényekkel 6sszhangban, és eleget tettiink egyéb etikai felelésségeinknek ezekkel a
kovetelményekkel ésszhangban. Meggy6z6désiink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyiték elegendé és megfelelé ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. evi éves beszamolojat mas kényvvizsgald konyvvizsgalta, aki 2016. 4prilis 22-én
kelt kdnywvizsgaldi jelentésében mindsités nélkili véleményt bocsatott ki.

Egyéb informdcick

Az egyéb informdciok az Alap 2016. évi lzleti jelentésébél alinak. Az Erste Alapkezeld Zrt.
tgyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az lizleti jelentésnek a szamviteli térvény, illetve
egyéb mas jogszabaly vonatkoz6 elbirdsaival 6sszhangban térténd elkészitéséért.

A jelentéslnk ,Vélemény” szakaszdban az éves beszamoldra adott véleményiink nem vonatkozik
az uzleti jelentésre.

Az éves beszamolo altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felelésségiink az tizleti
jelentés atolvasasa és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az (izleti jelentés lényegesen
ellentmond-e az éves beszamoldénak, vagy a kényvvizsgélat soran szerzett ismereteinknek, vagy
egyébként ugy tlinik-e, hogy az Iényeges hibas 4llitast tartalmaz.

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 torvény,
illetve, ha van, egyéb mas jogszabaly vonatkozé eldirdsaival 6sszhangban késziilt-e.
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A konyvvizsgalat soran elvégzett munkdank alapjan véleményink szerint:
- az Alap 2016. évi Uzleti jelentése dsszhangban van az Alap 2016. évi éves beszamoldjaval és
- az Uzleti jelentés a szamviteli térvény elbirdsaival 6sszhangban készlilt.

Mivel egyéb mas jogszabaly az Alap szamara nem ir el6 az lzleti jelentésre vonatkozé tovabbi
kdvetelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az Gzleti jelentésre vonatkozé véleményiink nem
tartalmaz a szamviteli térvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjaban el6irt véleményt.

A fentieken tul az Alaprdl és annak kérnyezetérél megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tennlink arrél, hogy a tudomasunkra jutott-e barmely Iényegesnek tekinthetd hibas kozlés
(Iényeges hibas allitas) az Uzleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgd hibas kézlés (hibas
allitas) milyen jellegli. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valdnk.

A vezetés és az irdnyitassal megbizott személyek felel6sségei az éves beszdmoldért

A vezetés felelds az éves beszamoldnak a szamviteli térvénnyel 6sszhangban torténé
elkészitéséért és valés bemutatasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés
szlikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbdl, akar hibabd! eredd lényeges
hibas allitastél mentes éves beszamold elkészitése.

Az eves beszamol6 elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas folytatasara valé
kepességének felméréséért, a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelé kozzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szandékaban all
megszuntetni az Alapot vagy beszintetni az Uzletszerd tevékenységet, vagy amikor nem all elétte
ezen kivil mas readlis lehetdség — a véllalkozas folytatasanak elvén alapuld szamvite!
alkalmazasaért.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénzlgyi beszamolasi folyamatanak
fellgyeletéért.

A kényvvizsgalonak az éves beszamolo kényvvizsgalataért valé felelésségei

Célunk kellé bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves beszamold egésze nem tartalmaz akar
csalasbdl, akar hibabdl eredd lényeges hibas allitast, valamint a véleménylinket tartalmazé
kényvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kellé bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatdlyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a Iétez6 Iényeges hibas allitast. A hibas allitasok
eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és Iényegesnek mindsiilnek, ha 6nmagukban vagy egyittesen
ésszer( varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznalok adott éves beszamolé alapjan
meghozott gazdasagi déntéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkozé —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett
kényvvizsgalat részekent szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

* Azonositjuk és felbecsuljuk az éves beszamold akar csalasbodl, akar hibabdl eredd lényeges
hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald kdnyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményunk megalapozasahoz elegend6 és megfelel6é
kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl eredé Iényeges hibas allitas fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll felllirasat.

* Megismerjlik a kdnyvvizsgélat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriimények kézott
megfeleldek, de nem azért, hogy a belsd kontroll hatékonysagéara vonatkozdan véleményt
nyilvanitsunk.

» Ertékeljiik a vezetés 4ltal alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségét és a vezetés altal
készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kdzzétételek ésszerliségét.



* Kovetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvald-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatasanak elvén
alapuld szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétseget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara vald képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, konyvvizsgaldi
jelentéstinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoldban lévé kapcsolodd kdzzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen kbzzétételek nem megfeleléek, mindsitenlink kell véleménylinket.
Kévetkeztetéseink a kdnyvvizsgaldi jelentéstink datumaig megszerzett kényvvizsgalati
bizonyitékon alapulnak. Jévébeli események vagy feltételek azonban okozhatjék azt, hogy az Alap
nem tudja a vallalkozast folytatni.

* Ertékeljilk az éves beszamold, beleértve a kdzzétételeket is, atfogé prezentalasat, felépitését és
tartalmat, valamint azt, hogy az éves beszamolé a valés bemutatast megvalésité médon mutatja-e
be a mogottes Ugyleteket és eseményeket.

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

Budapest, 2017. aprilis 26.
KPMG Hungaria Kft.
Nyilvantapgsi szam: 000202
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Raké Agnes
Kamarai tag kényvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 007119
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Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Befektetési Alap

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
Eszkozok (aktivik):
A. [Befektetett eszk6zok - -
I. |Ertékpapirok - -
1. |Enékpapirok - -
2. |Ertékpapirok értékelési kiilonbozete - -
a) [kamatokbol, osztalékokbdl - -
b) [egyéb - -
B. |Forgéeszkozik 3015562 4557079
I. |Kovetelések 212040 302 488
1. |Kévetelések 212740 302 488
2. |Kdvetelések értékvesaése (-) - -
3. |Kiilfs1di pénzértékre sz616 kovetelések értékelési killsnbozete - 700 -
4. |Forintk6vetelések értékelési killsnbozete - -
1. |Ertékpapirok 2584219 4194 503
1. |Frtékpapirok 2591289 4102 964
2. |Entékpapirok értékelési kiilonbdzete - 7070 91 539
a) [kamatokbél, osztalékokbol - 40
b) jegyéb - 7070 91 499
1. Pénzeszkdzik 219303 60 088
1. |Pénzeszkdzok 219 303 60 088
2. |Pénzeszkdzbk értékelési killonbdzete - -
C. |Aktiv id6beli elhatarolasok - -
1. |Aktiv id6beli elhatarolas - -
2. |Aktiv iddbeli elhatérolas érntékvesztése (-) - -
D. |Szérmaztatott tigyletek értékelési kitlonbozete - -
Eszkozok (aktivik) 6sszesen: 3015562 4557079
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
Forrasok ( passzivik):
E. [Sajat toke 3003 692 4477 068
L. |Indulé toke 2 191 846 2477421
1. |Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 1161 247 1 865 844
2. | Visszavdsarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 1719134 |- 1 580 269
3. |El8zd évek forgalma alapjan az év eleji indulo téke 2749 733 2191 846
Il. [Tékevaltozas (t6kendvekmény) 811 846 1999 647
1. |Visszavdsarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete |- 290547 |- 861 628
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilsnbozete 262 098 1021513
3. |El8z5 évek befektetésijegy értékkillonbbzete - 249901 |- 278 350
4. |Ertékelési killsnbozet tartaléka - 7770 93 940
5. |El626 évek eredménye 358 344 1 097 966
6. |Uzleti évieredménye 739 622 926 206
F. [Céltartalékok - -
G |Kdtelezettségek 11375 79 706
1. |Hossai lejarati kételezettségek - -
1L |Révid lejarati kotelezettségek 11375 79 706
lIL. | Kiilf51di pénzértékre 52616 ktelezettségek értékelési kiilonbszete - -
H. {Passziv idébeli elhataroldsok 495 305
Forrdsok (passzivik) tsszesen: 3015562 4557079
Budapest, 2017. aprilis 26. \/Q{‘@L% {
Erste /ilapkezslc'i Zrt.

Erste Alapkezel® Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Befektetési Alap

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
I.  |Pénzigyi miiveletek bevételei 904 037 1202117
II. |Pénzigyimiiveletek raforditasai 122290 219268
III. |Egyéb bevételek - 1
IV. |Mikodésikaltségek 40 093 53994
V. |Egyéb raforditasok 2032 2650
VI. |Fizetett, fizetendd hozam - -
VIL |Targyévi eredmény 739 622 926 206

Budapest, 2017. aprilis 26.

N

)
Erste Alapkezel6 Zrt.

Erste Alapkezel6 Zrt. 2 2016. december 31.



Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezel6 Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Befektetési Alap

1. Az Erste Stock Hungary Indexkoveté Részvény Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap)
rovid bemutatisa

Az Alap neve

Az Alap neve 2009. aprilis 25-t6] Erste Dinamikus Alapok Alapjardl Erste Nyiltvégii Hazai Indexkdvetd
Részvény Befektetési Alapra modosult, mely 2013. oktober 21-vel a PSZAF H-KE-111-666/2013. szami
hatarozata alapjan Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Befektetési Alapra valtozott.

Az Alap rividitett elnevezése
Erste Stock Hungary Indexkovetd Alap

Az Alap tipusa, fajtaja
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal utjan létrehozott, nyiltvégii értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvintartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-174

PSZAF hatérozat szama: E-I11/110.395-1/2006.

PSZAF hatérozat kelte: 2006. aprilis 26.

Az Alap Erste Valogatott Alapok Alapja néven keriilt nyilvantartasba. A névvaltoztatast a Feliigyelet 2006.
julius 31-i keltezésii, E-111/110.395-2/2006. szamu hatarozataban hagyta jova.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétol (2006. aprilis 26-t6l) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eldallitasa
A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszoldak és dematerializalt
formaban keriilnek el6allitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetoség.

A portfolié lehetséges elemei

Az Alapkezel6 célja olyan értékpapiralap létrehozasa, amelynek teljesitménye a BUX index mozgasait
koveti, vagy azt meghaladja. Ennek megfeleléen portfoligja a BUX index Osszetételének szinte teljes
mértékben megfelel. Az egyes részvények sulya az alapban a szdrmaztatott tigyletekbdl szarmazé pozicidkat
is figyelembe véve a BUX indexen beliili stilyto] maximalisan 5%-kal térhet el. Az Alap nem tarthat a BUX
indexben nem szerepld részvényt, portfolidjanak legfeljebb 50%-at tehetik ki szarmaztatott eszkdzok.

Az Alap eszkozeinek minimum 50%-at, maximum 100%-at a BUX indexben szerepld részvényekbe fekteti.
A fennmaradé részt likvid befektetési eszkozokben tartja. Az alapnak lehet6sége van hataridos iigyleteket
kotni. Az egyes részvények sulya az alapban a BUX indexen beliili silytol maximalisan 5%-kal térhet el.

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2016. december 31.



Erste Stock Hungary Indexkéveté Részvény Befektetési Alap

Alapkezelé

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

Letétkezelo

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

Forgalmazé

Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Konyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatarol a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint
egyes penziigyi targyu térvények médositasarol sz616 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgal6ja: KPMG Hungaria K ft.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci it 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

MKYVK nyilvantartasi szam: 000202; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-000202/94
Hitelesitd kényvvizsgal6 neve: Raké Agnes

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

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

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolét alairé személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatosagi tag, vezérigazgat6
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1.em. 7.A.

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

A kényviteli szolgaltatisok kérébe tartozé feladatok ellatasiaval megbizott személy

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

Erste Alapkezel6 Zrt. 3 2016. december 31.



Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Befektetési Alap

2. A szamviteli politika f6 vondsai

2.1. Konyvvezetési és beszamoldsi kotelezettség

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

Az Alap kényveit, nyilvantartasait a kettés kényvviteli rendszerre vonatkozé eldirasok szerint vezetjiik. Az
adatrégzités és a nyilvantartasok vezetése soran biztositjuk az eszkdzokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozasok mérését és osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez sziikséges informacidkat.

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

2.2. Ertékelési modszerek

Az Alap eszkozeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrél és kezel6ikrol, valamint egyes
penziigyi targyh tSrvények moédositasardl szolé 2014. évi XVI. torvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

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

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesztéssel csOkkentett, visszairassal ndvelt dsszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulénapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilén soron feltiintetve
ezen eszkdzk beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilsnbbzetébol adodo - értékelési kiilénbozet Gsszegét.

Az értékelési kiilonbozet megbontasra keriil kamatokbol, osztalékokbél, valamint egy€b piaci értékitéletbol
adodo értékelési kiilonbodzetre.

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

Pénzeszkozok: latra sz016 betétben vagy éven beliili lejaratra lekotott betétben tartott likvid eszkszok
értekét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken

Aktiv idébeli elhatirolisok: Az aktiv iddbeli elhatarolasokon beliil a pénzeszkézokre idéaranyosan jard
kamat &sszegét a 215/2000. Korményrendelet eldirasaitdl eltérden, élve a Szamviteli térvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap kényvvizsgaldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
értékvesztésként. Meggydzodésiink szerint ezen elszamolasi mod biztositja az id6beli elhatarolas, az
Osszemérés és a valodisag elvének érvényesiilését.

Kotelezettségek: szerz6dés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben

Passziv idébeli elhataroldsok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben

Kiilfoldi pénzértékre szolé6 kovetelések, pénzeszkozok és kitelezettségek: a mérleg fordulénapjan
¢érvényes MNB érfolyamon keriilnek értékelésre a mérlegben
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3. Mérleghez kapcsolodé kiegészitések

3.1. Kovetelések

A kovetelések mérlegsor értékpapir kolcsonadasbol 252.174 eFt (kolcsonadott értékpapir kdlcsonszerz6dés
szerinti értéke 249.600 eFt, plusz kélcsonzés dija 174 eFt) szarmazd kovetelést, ezen koveteléshez
kapcsolodo értékelési kiilonbozetet 2.400 eFt, valamint sajat befektetési jegy eladasabol eredé 50.314 eFt
kovetelést tartalmaz.

Koélcsonadott értékpapirok
adatok forintban

Kolcsonszerzddés -
. ., A .. . Fordulénapi Ertékkiil. arf. e .,
Ertékpapir megnevezése Mennyiség (db) sz'erfntl piaciFt/db Kiil.-bal Piaci érték
érték
OTP torzsrészvény 30000 249 600 000 8400 2400000 252 000 000
Osszesen 249 600 000 2400000 252 000 000

Az értékpapir kolcsoniigylethez kapcsolodéan a partner 25.000 db 2018/A MAK fedezetett nyujtott, az
iigylet lejarataig, 2017.01.16-ig.

3.2. Ertékpapirok

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

Hazai tézsdei részvények
adatok torintban

. Fordulé6napi piaci ar Beszerzési Ertékkiil, arf, kiil. e
Ertékpapir megnevezése Darabszam F t/I(:bp' érték bél Piaci érték
Appeninn részvény 3186 200 230 6657 368 670 892 7 328 260
CIG Pannénia részvény 6372 320 216 63 789 022 -29378 494 34410 528
Elmi részvény 130 000 24 890 295360 28210 323570
FHB részvény 3142 400 495 17 675 065 -2120185 15 554 880
Magyar Telekom részvény 108 406 200 498 510426 203 29436 673 539 862 876
MOLrészvény | 48905000 20635 987443245 21711430 1009 154 675
OTP részvény 13 589 300 8400 1118 696 887 22 804 313 1141 501 200
PannErgy részvény 500 000 448 18 335 096 - 7135096 11 200 000
Richter Gedeon részvény 13 762 000 6210 818 856 449 35763 751 854 620 200
Réba részvény 7 000 000 1168 7617700 558 300 8176 000
Zwack Unicum részvény 1 066 000 17 100 18210300 18 300 18 228 600
Allami Nyomda részvény 12 740 000 1137 129919 233 17 890 767 147 810 000
EMASZ részvény 2260 000 22 830 5133230 26 350 5159 580
Osszesen 3703055158 90 275 211 3793 330 369
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Diszkont kincstarjegy
adatok forintban

Erték papir megnevezés Névérték  Beszerzési érték (F) Ef(fl"l')‘o':'ﬂi;f Piaci érték (Ft) F"é""“('%:;a'“atbé'
D170316 60 000 000 59 908 560 37979 59 986 800 40261
Osszesen 59 908 560 37979 59 986 800 40 261

Nyiltvégii befektetési jegyek
adatok forintban

o . Fordulénapi piaci ar Beszerzési Ertékkiil. arf. kiil.- .
Ertékpapir megnevezése Darabszim Ft/db érték bl Piaci érték
Erste Kamatoptimum A lap 237297 599 1.4378 340 000 000 1186488 341 186 488
Osszesen 340 000 000 1186 488 341 186 488
lMind('isszesen 4102963718 91499 678 4194 503 657—|

3.3. Pénzeszkézok
A pénzeszk6z6k mérlegsor a létra sz616 bankszamlak egyenlegét (60.088 eFt) tartalmazza.

3.4. Sajat téke
3.4.1. Indulo tke

Az indul6 téke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban Iévé befektetdsi jegyek névértékét
tartalmazza (2.477.421 eFt), kiilon részletezve a targyév elején forgalomban lev$ befektetési jegyek
névértekét (2.191.846 eFt), valamint a targyévben eladott, kibocsatott (1.865.844 eFt) és visszavaltott
befektetési jegyek névértékét (1.580.269 eFt).

3.4.2. Tékevaltozads
3.4.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriilG értékkiilonbézetb6l szdrmazé t6kevdltozds

A befektetési jegy forgalmazisa soran felmeriild értékkiilonbozet a befektetési Jjegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkezd, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiilonbszet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilsnbszetébdl eredd tékecsokkenés 861.628 eFt, az eladott befektetési
Jjegyek értékkiilonbozetébdl eredd tékendvekedés 1.021.513 eFt, az elézd évek befektetési Jjegy forgalmabol
szarmazo tokecsokkenés -278.350 eFt.

3.4.2.2. Tékevdltozds értékelési kiilonbozet miatt

Az értékelési kiilonbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfélidjaban levd eszkdzok értékelési
kiilsnbozetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébdl eredd értékelési kiilonbozet 91.539 eFt, kélcson adott
értékpapir értékelésébdl eredd értékelési kiilsnbdzet 2.400 eFt.

3.4.2.3. Tékevdltozds az el6z6 évek, valamint az iizleti év eredménye miatt
Az el0z6 évek halmozott eredménye 1.097.966 eFt nyereség, a targyév eredménye 926.206 eFt nyereség.

3.5. Céltartalék
Az Alapnél a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.
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3.6. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszi lejarati kitelezettsége nincs.

A rovid lejarati kotelezettségek mérlegsor tartalmazza a szallitokkal szembeni tartozasokat (3.713 eFt), a
Feliigyelettel szembeni kotelezettséget (253 eFt), a kiilonadé kotelezettséget (467 eFt), értékpapir vételbol
ered6 kotelezettséget (70.818 eFt), és sajat befektetési jegy visszavaltasbol eredd kotelezettséget (4.456 eFt)

tartalmazza.

3.7. Passziv idébeli elhatdroldsok

Passziv idobeli elhatarolasként mutatjuk ki a 2016. évi audit dij nem szamlazott Gsszegét (305 eFt).

4. Eredménykimutatissal kapcsolatos kiegészitések

Az Alap2016. évi bevételei

adatok ezer torintban

Megnevezés Osszes bevétel Ebbal penzug)'llleg realizilt
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele Gsszesen 1202117 1202117
- Kamatbevétel pénzintézettsl 1630 1630
- Ertékpapirok kamatbevétele 740 740
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 967 689 967 689
- Realizalt deviza arfolyamnyereség - &
- Hataridés {igyletek arfolyamnyeresége 142 135 142 135
- Osztalékbevétel 82583 82 583
- Ertékpapir kélcsonzés dija 7340 7340
| Egyéb bevételek 1 1
- Egyéb bevétel 1 1

Az Alap 2016. évi koltségei, raforditasai

adatok ezer torintban

Ebbdl pénziigyileg realizalt

Megnewezés Osszes koltség, raforditas koltségek, riforditasok
Pénziigyi miiveletek raforditisa sszesen 219 268 219 268
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok arfolyamves Ztesége 219 268 219 268
- Realizilt deviza drfolyamveszteség - -
Miik 6dési koltségek dsszesen 53 994 49 976
- Alapkezel6i dij 4296 3864
- Letétkezel6i dij 6 265 5635
- Forgalmazasi dij 24 345 21 897
- Bank és nyonttatvény kdltség 3 3
- Kényvvizsgaldi dij 508 -
- Eljarasi dij 92 92
- Megbizasi dij 18 485 18 485
| Egyéb raforditas dsszesen 2 650 1930
- Feliigyeleti dij 897 643
- Kiilénado 1753 1287
- Egy¢éb raforditas - -
|Az Alapiizleti eredménye 926 206
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5. Cash-flow kimutatas

adatok ezer forintban

Sorszim A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
1 L. Szokdsos tevékenységhdl szarmaz6 pénzeszk z-viltozas 10 247 172 235
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkiil) + 688 370 841253
3 2. Elszamolt amortizici6 + - -
4 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas + - -
5 4. Elszimolt értékelési kiilonbozet + 142 732 101710
6 5. Céltartalékképzés és felhasznalas kiilnb6zete + - -
7 6. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltisanak eredménye + |- 727336 |- 748 421
8 7. Befektetett eszkdzok dllomanyvaltozisa + - -
9 8. Forgoeszkozok allomanyvaltozisa + - 102610 |- 90 448
10 9. Rovid lejaratii ktelezettésgek alloméanyvaltozasa + 9009 68 331
I 10. Hosszi lejératu kotelezettségek dllomanyvaltozisa + - -
12 11. Aktiv idébeli elhatarolasok dllomanyvaltozasa + - -
13 12. Passziv id6beli elhatarolasok dllomanyvaltozisa + 82 |- 190
14 II. Befektetési tevékenységbél szarmazé pénzeszk dz-viltozas 754 346 |- 776 910
15 13. Ertékpapirok beszerzése - - 13194143 |- 26 106 549
16 14. Ertékpapirok eladésa, bevaltdsa + 13 897 237 25244 686
17 15. Kapott hozamok + 51252 84953
18 IIL. Pénziigyi miiveletek bdl szdrmazé pénzeszkz-viltozas - 586 336 445 460
19 16. Befektetési jegy kibocsétés + 1423 345 2 887357

20 17. Befektetési jegy kibocsatas sordn kapott apport - - -
21 18. Befektetési jegy visszavésdrlasa - - 2 009 681 - 2441897
22 19. Befektetési jegyek utén fizetett hozamok - - -
23 20. Hitel, illetve kélcson felvétele + - -
24 21. Hitel, illetve k6lcson térlesztése - - -
25 22. Hitel, illetve kélcson utdn fizetett kamat - - -
26 IV. Pénzeszk oz viltozas 178257 |- 159 215
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6. Portf6lié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve

Alap korabbineve:
Lajstromszima;
Alapkezel6 neve:
Letétkezelé neve:
NEE szamitas tipusa.

Erste Stock Hungary Indexkdveté Részvény Befektetési Alap
Erste Nyiltvégii Hazai Indexkovetd Részvény Befektetési Alap
1111-174

Erste Alapkezel6 Zrt

Erste Bank Hungary Zrt.
Targynapi eszkozérték Targy +1 napon késziil
Targynapi eszkzillomany
Térgynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasznalasaval

Térgynap (T). 2016.12.31

Sajat toke: 4477423323
Egy jegyre juté NEE: 1.8073
Darabszim: 2477421 283

A tdrgynapi netté eszkozérték meghatdrozdsa:

A teljes
L KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték portfolio
ardnyaban(%)

1/1 Hitelallomany (6sszes): | Hitelezd | Futamido - 0.00%
- 0.00%
112, Egyéb kotelezettségek (6sszes): 79 769 123 1.78%
Alapkezel6i dij miatt 417303 0.01%
Letétkezeldi dij miatt 608 567 0.01%
Bizomanyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm. ktg. miatt 2364718 0.05%
Feltigyeleti dij miatt 250 402 0.01%
Konyvvizsgalati di) miatt 398 907 0.01%
Kulsnado miatt 455 351 0.01%
Reklam ktg. miatt - 0.00%
Kéltségkent elszimolt egyéb tétel miatt - 0.00%
Egyéb - nemkoltség alapu - kételezettség 75273 875 1.68%
1/3. Céltartalékok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
/4. Passziv idébeli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
Kotelezettségek 8sszesen: 79 769 123 1.78%

A teljes

1L ESZKOZOK Osszeg/Erték portfolio

aranyaban(%)

II/1. Folydszamla, készpénz (6sszes): 60 087 843 1.34%
Erste Bank Zrt. HUF szimla 60 087 843 1.34%
11/2. Egyeb kovetelés (6sszes) 302 600 766 6.76%
Eladott sajat befektetési jegy ellenértéke 50313555 1.12%
Ertékpapir kolcsdnadas dij 287211 0.01%
Ertékpapir klcsdnadasa 252 000 000 5.63%
11/3. Lekgtott bankbetétek (6sszes): Bank Futamid6 - 0.00%
11/3.1. Max 3 hd lekdtési (6sszes): - 0.00%
Erste Bank Znt. 0.00%
11/3.2 3 hénapnal hosszabb lekstés( (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
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11/4 Ertékpapirok (0sszes): [ Megn. | Devizanem Névérték 4194 503 837 93.68%
11/4.1 Allampapirok (6sszes ). 59 986 980 1.34%
| [ - 0.00%
1I/4.1.1 |Kétvények (6sszes) - 0.00%
[ [ - 0.00%
11/4.1.2. |Kincstarjegyek (6sszes): 59 986 980 1.34%
D170316 60 000 000 59 986 980 1.34%
11/4.1.3. |Egyéb jegybankképes ép. (0sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.1.4. |Kolfsldi allampapirok (6sszes): - 0.00%
] | - 0.00%
1/4.2.  |Gazddlkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép.: - 0.00%
11/4.2.1. |T6zsdére bevezetett (dsszes): - 0.00%
| [ - 0.00%
11/4.2.2. |Kulfvldi kétvények (6sszes) - 0.00%
| [ - 0.00%
11/4.2.3. |T6zsdén kivili (6sszes): - 0.00%
- 0.00%

11/4.3.  |Részvények (bsszes) 3793330369 84.72%
11/4.3.1. |T6zsdére bevezetett (65szes): 3793 330 369 84.72%
Appeninn részvény HUF 3186200 7328260 0.16%
CIG Pannonia részvény HUF 6372320 34410528 0.77%
Elmii részvény HUF 130 000 323 570 0.01%
FHB részvény HUF 3142 400 15 554 880 0.35%

Magyar Telekom részvény HUF 108 406 200 539 862 876 12.06%

MOL részvény HUF 48 905 000 1009 154 675 22.54%

OTP részvény HUF 13 589 300 1 141 501 200 25.4%
PannErgy részvény HUF 500 000 11200 000 0.25%

Richter Gedeon részvény HUF 13 762 000 854 620 200 19.09%
Riba részvény HUF 7000 000 8176 000 0.18%
Zwack Unicum részvény HUF 1 066 000 18 228 600 0.41%
Allami Nyomda részvény HUF 12 740 000 147 810 000 3.30%
EMASZ részvény HUF 2260 000 5159 580 0.12%
11/4.3.2. |Kulf$ldi részvények (dsszes) - 0.00%
- 0.00%
11/4.3.3. |T6zsdén kivili (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.4.  |Jelziloglevelek (6sszes): - 0.00%
11/4.4.1. |Tozsdére bevezetett (6sszes) - 0.00%
| [ - 0.00%
11/4.4.2. |Tézsdén kivili (6sszes). - 0.00%
] ] - 0.00%
11/4.5.  |Befektetésijegyek (6sszes): 341 186 488 7.62%
11/4.5.1. |Tézsdére bevezetett (8sszes) - 0.00%
] | - 0.00%
11/4.5.2. | Tézsdén kivilli (8sszes): 341 186 488 7.62%
Erste Kamatoptimum Alap | | HUF 237297 599 341 186 488 7.62%
/4.6 |Karpotlasijegy (6sszes) - 0.00%
- 0.00%
11/5. Szirmaztatott iigyletek (6sszes): - 0.00%
1/5.1.  |Forward tgyletek (6sszes): - 0.00%
| [ - 0.00%
1/5.2.  [Opciok (6sszes): - 0.00%
] [ - 0.00%
11/6. Aktiv id6beli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
| [ - 0.00%

Eszkozok 6sszesen: | 4 557 192 446 101.78%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutaté .
et Szémitas médja Frték Ariny2016.12.31.
megnevezése
. . sajat téke 4477 067
. 24%
Tokestruktara (1) forrasok 4557079 o8.24%
" . idegen téke 80012
Tékestruktira (IL. 1.76%
Okestruktura (L) forrasok 4557079 °
o forgoeszk6zok 4557079
Likvidits 5717.29%
fviditas rovid lejatatt kotelezettseg 79707 °
Bevétejlarényos eredtnény 926 206 77.05%
eredmény bevételek 1202118

8. Egyéb kiegészitések

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

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget tjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettdé eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos
napi nettd eszkézértéken torténd visszavasarlasi kotelezettség vallalisaval biztositia a  befektetdk
szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavaltasival tetszdleges idépontban
hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szerepld multbeli teljesitmények, hozamok nem
Jjelentenek garanciat az Alap jovSbeni teljesitményére, hozamara.

Budapest, 2017. aprilis 26.

1

Erste Alapkezeld Zrt.
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1. A gazdasagi folyamatok rovid dttekintése, az Alap befektetési politikajira haté tényezok

2016. 1. negyedév

A 2016-0s év els6 negyedévének nyité és zaré adatait sszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév sordn Osszességében inkabb negativ iranyn, de csak kismértékii elmozdulés volt lathaté. Azonban ez a fajta
Osszegzés meglehetdsen csaldka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mar lathatova valik, hogy februar kdzepéig a
tdkepiacok jelentds esést szenvedtek el, majd ezt kovetden jott csak a felgyogyulasuk, amely tobb esetben pozitivva
valtoztatta a negyedéves szintii index elmozdulasokat. A legjelentdsebb tengerentiili részvényindexek is a negyedév
soran vegyes iranyba valtoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatéknal éltalaban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogé eurdpai index a DJEUSO0 is 8,04%-kal gyengiilt. 2016 elsé 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 egyiltt mér egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogoétt. A nyersanyag arak magara
taldldsval parhuzamosan a fejléd6 piacok teljesitményét reprezentaldé MSCI Emerging index is erésodott (Ql:
+5,37%). A jennek a dollarral szembeni ersodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tdzsdeindex gyengiilésével (-
11,95%) jart egyiitt.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltérben az allampapirokat folyamatosan keresték a befektetok. Azzal
parhuzamosan, ahogyan év elejét6l a FED-t6l vart idei kamatemelések szama az eredetileg vart négy kamatemelésrél
fokozatosan lecstkkent, az amerikai 10 éves 4llamkotvények hozama is kozel fél szézalékkal mérséklddott, melynek
eredményeként a marciust 1,78%-on zartak. Az eurépai allampapir hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hatdsara
szintén csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére mar csak 0,16%-on
allt (Q1 valt.: -0,47 szézalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,24%-ra (Q1 valt.: -0,36 szizalékpont) esett. A
nemzetkdzi kotvénypiaci optimizmusnak megfeleléen a magyar allampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti negyedéves teljesitményt nyiijtottak.

Az arupiacokon az elmuilt negyedév soran azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utén a negyedév végére az olaj ara a
tavalyi zéréértéke folé kapaszkodott és a marciust mar a 40 dollaros szint kozelében zarta, 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%-os negyedéves elmozdulas). A vizsgélt idészakban a f6bb 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
gyenglilés) zart. A forint az euréval szemben nem mutatott jelentds negyedéves elmozdulast, és marcius 31-én 314,16-
es szinten allt.

A negyedév sorén a fejlett piaci és a hazai allampapir piacok szempontjab6l is meghatérozé volt a fejlett jegybankok
vérakozasaiban, illetve monetéris kondicidiban torténé véltozasok. Marcius elején az eurépai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetdsen laza monetéris kondicioit. Ennek soran az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikdzben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra cstkkent (ezt megelézéen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kétvény-visszavasarlasra forditott dsszeget felemelte 60 milliard
eurordl 80 millidrd eurdra. Ez - tekintettel a visszavasarlasi program jové mdrciusra tervezett kifutasara - az 6sszesen
visszavasarolt kdtvények volumenét +240 milliard euréval megnéovelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbél csak korlatozott mértékben vasarolhat, ez a Iépés mar 6nmagaban azt eredményezhette
volna, hogy az eurépai jegybank a program végére beleiitkdzhet a fenti sorozatonkénti visszavasarlasi limitbe, igy
részben ennek elkerillése végett, a visszavasarlasi programot kiterjesztette a j6 mindsitésii vallalati kdtvényekre is, mely
jabb 900-1000 milliard euréval bévitette a visszavasérlassal potencialisan érintett értékpapirok kérét. A fenti lépések
még kiegészitésre keriiltek a TLTRO program feltételeinek juniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az europai bankok, akik véllaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megnévelik az ECB O/N betéti kamatan 4 éves
futamidejli jegybanki forrdshoz juthatnak.

Mindeko6zben az amerikai kamatemelési varakozasok is dsszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben marcius végére mar 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
nemzetkdzi monetdris kérnyezet, - tovabba az MNB marciusi inflacios jelentésében szerepld 2016 tekintetében 0,3%-os
éves atlagos inflaciot josold elorejelzés - a magyar jegybank szdmara is lehetové tette egy kamatcsokkentési ciklus
jboli beinditasat.
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2016. 11. negyedév

A 2016-0s év mdsodik negyedévében a tokepiaci indexek esetében altaldban nagy volatilitdis mellett §sszességében
csak kismértékii, vegyes iranyli elmozdulast lathattunk. A legjelent6sebb tengerentuli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szazalék kozotti mértékben erdsodot, mig a Nasdaq Composite fél szazalékkal
mérsekl6dott. Az eurdpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatoknal
gyengebb teljesitményt mutattak. A német DAX és az 4tfog6 eurdpai index a DJEUS0 is 2-5 szdzalék kozotti
mértékben esett. 2016 elsé negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyujté magyar BUX index
oldalazasra valtott és a masodik negyedévben fél szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejléd6
piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index a vizsgalt iddszakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dollérral szemben 8%-kal erds6dott, mig a japan Nikkei225 tézsdeindex hasonlé mértékben (7 szazalékkal)
csokkent.

Az eur6pai ¢és az amerikai részvénypiacoktdl eltérden az allampapirokat - a Brexitet kovetd elbizonytalanodas nyoman -
inkdbb vették a befekteték. A FED-t8] év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szamanak fokozatos
csokkenésével parhuzamosan a masodik negyedévben az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is 0,3 szazalékkal
mérséklédott, melynek eredményeként a kétvények a juniust 1,48%-0s hozammal zartik. Az eurdpai allampapir
hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hatésdra az év soran szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén hjabb lendilletet 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 kotvénypiaci
likviditasbéségnek megfelelden az idei év soran osszességében a magyar allampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kétvényindexek 3% folotti teljesitményt nyijtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokozodé befektetdi bizonytalansdg miatt fé]l szazalék koriili
csOkkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmilt idészakban azt lthattuk, hogy az év eleji mélypont utén az olaj 4ra a tavalyi zar6 értéke folé
kapaszkodott és a negyedévet mér az 50 dollaros szint kozelében zérta, mely a brent és a crude esetében is 30% koriili
¢éves emelkedést jelentett. Az arany ara az elmult hénapokban Osszességeében tovabb er6sodott, és éves szinten junius
végéig igy 25% koriili emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-arfolyamokat vizsgalva lathaté, hogy a maésodik negyedévben a dollar az euréhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erésodott, 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 allt.

A negyedév sorén a Fitch Ratings-nél megtértént Magyarorszag befektetési kategériaba sorolasa. A felmindsitésiinket
az indokolhatta, hogy a cstkkend névekedési kilatasok ellenére tovabbra is tarthaté a koltségvetés, az Erste-EBRD
lizlet megkotésével megtortént a bankrendszerrel valé kiegyezés, az allamadésag trendje GDP arényosan csokkend,
tovabba a svijci frank hitelek kivezetésével csokkent kiilsd sérillékenység azt eredményezte, hogy a magyar &llampapir
befektetések kockézata a korabbiakhoz képest szamottevéen csokkent.

Ha az eur6pai fejleményeket is megnézziik, ugy a junius 23-4n tartott, az EU tagsdg feliilvizsgalatat kezdeményezo brit
népszavazas lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatasu hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-0s
megoszlassal elutasitotték az unids tagsaguk fenntartdsat. Altalanossagban az volt tapasztalhat6, hogy a kilépés mellett
az iddsebb, nem vérosban laké angol allampolgérok szavaztak, mig a skotok vagy az északirek Snmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazast kévetden a briteknek 2 év all rendelkezésiikre, hogy az Eurdpai Uniéval valé
gazdasagi, jogi és pénziigyi kapcsolataikat Gjratargyaljak.

2016. II1. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedévében a tokepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv iranyu, de csak kisebb mértékdi,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentdsebb tengerentili részvényindexek is - bar eltérs
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek hasonléan az amerikai mutatékhoz szintén jol teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal er6sodott és az
atfogd eurépai index a DJEUSO0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyijté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
t6bb mint 40%-os teljesitményével egyiitt az idei tobb mint 15%-o0s erésodése utdn, mdr egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagarak a juliusi gyengélkedésiiket augusztusban és szeptemberben
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ledolgoztak €s a negyedévet kvazi nullszaldoban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zértdk. A befektetdi kockazati étvagy
erbstdésével parhuzamosan a fejlédé piacok is magukra talaltak és a fejlédd piacok teljesitményét reprezentalé MSCI
Emerging index is erés6dott (+8,32%), mikozben az arany stagnalt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben erdsodott (1,83%), ami még nem rontotta el a tézsdei befekteték hangulatat és igy a japan
Nikkei225 tézsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurdpai €s az amerikai részvénypiacoktol eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a kordbban mar kialakult
alacsony szintjeikrél — csak csekély mértékben valtoztak a negyedév folyaman, bir az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama szeptember 30-4n 1,60%-on &llt, ami 0,11 szazalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-véasarlaséanak hatésara viszont szinten maradtak
vagy minimalis mértékben még tovabb csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves dllampapir hozam a
negyedév végére minusz 0,05%-on 4llt (Q3 valt.: 0,00 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,19%-re (Q3 valt.: -
0,09 szazalékpont) mérséklodott. Az alacsony fejlett piaci hozamkdrnyezet miatt a relative még ,,magas” hozamu
magyar allampapirok jol teljesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nyujtottak. A forint az euréval szemben t6bb mint 2%-kal erés6dott és szeptember 30-an 309,15-6s szinten allt.

2016. IV. negyedéyv

A 2016-os ¢év utols6 negyedévében a tOkepiacokon dltalaban az arfolyamok pozitiv irdnyt elmozduldsat
tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentGsebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltéré mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurépai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatéknal még erdsebb negyedévet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal erdsodott és az
atfogo eurdpai index a DJEUS0 is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt nyujté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-6s tébb mint
40%-o0s emelkedése utan idén is 34%-kal er8sodott és igy egy meglehetdsen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj dra a negyedik negyedévben 10% folotti mértékben emelkedett, melynek hatdsara a Brent és a
Crude is 55 dollar kérnyékeén, az éves csiicsuk kozelében zart. A negyedik negyedévben a fejlodé piacok teljesitettek
gyengeébben és a szektor teljesitményét reprezentdlo MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikézben az arany
jelentdsen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébol. A negyedév soran a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 tdzsdeindex hasonlé mértékii erostdésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az eurépai és az amerikai részvénypiacoktdl eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l - viszonylag jelentés mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves
allamkdtvények hozama december végén 2,44%-on 4llt, ami 0,84 szazalékpontos névekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentds megemelkedésének nagyobb része az uj amerikai elndk megvalasztasa utin
kovetkezett be. Az eurépai allampapir hozamok az ECB folyamatos éllampapir-vasérlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on allt (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) allamkotvényeket most megvasaroljak és azt a futamidd végéig megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle
redlhozamot az ECB 2%-os infliciés célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkérnyezet miatt a relative még
»magas” hozami magyar allampapirok vegyes teljesitményt nyujtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gérbe meredekebbé valt — amely a magyar kétvényindexek 0,7% koriili negyedéves emelkedését
okozta. A forint az euréval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengiilt és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November 8-dn az amerikai elndkvalasztason nyert a t6kepiacok szempontjabél elézetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jelolt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrdk népszavazist megelézden a referendumok varhatd
kimenetele borzolta a portf6li6 managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetd, hogy az események bekovetkeztét
kovetden, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetésen mérsékelt volt azok tdkepiaci hatdsa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakci6 csak egy napig tartott, akdrcsak az olasz korményfé lemondésat
eredményezd referendum (devizapiaci) hatdsa. A kotvénypiacokra gyakorolt hatds ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése eziddig az USA-ban is 1%-on beliil maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken tiilmenden altalanossagban is elmondhaté, hogy az elmult idszakban a
vilagpolitikaban torténtek olyan valtozisok, melyek még 10 évvel ezelétt is nagy valdsziniiséggel erés hatast
gyakoroltak volna a tokepiacokra, most azonban ezek hatdsa csak kismértékit és raadasul altalaban csak atmeneti
Jellegii. A konkrét - a régidnkat érintd - események koziil elég csak az orosz-ukran haborus konfliktusra, vagy a torok
puccskisérletet kdveté torok-orosz egymasra taldlasra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktél torténd elfordulasara
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gondolni, de ide tartozik az 0ij amerikai elnk NATO védelem korlatossagaval kapcsolatos éllgoglglgsa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jovo fenyegetettségekre a piacok lathatéan nem tudnak reagélni és ezek a kockazatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetéris lazitasa eredményeként az
intézményi befektetdk és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditasban és igy minden korrekciét vasarlasra hasznalnak fel.
Ugy tiinik, hogy a jegybankok altal a rendszerbe pumpalt pluszlikviditads leradirozta a varhat6 hozamok
eloszlasfiggvényének negativ kimenetel(i végét, és gy tiinik mintha eliminélta volna a befektetok veszteségektél valé
félelmét. Azonban mivel a befektetdi hozamvadaszat kivalté oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigorodasa vagy csak egy szigoroddsra szamit6 befektet6i hangulatvaltozas is gyors befektetéi paradigmavaltast és
hirtelen visszarendez6dést eredményezhet a tékepiacokon.

Ha az amerikai monetéris politika elmtlt negyedéves, illetve varhato jovobeli véltozasat vizsgaljuk, ugy meg kell
emliteniink a FED decemberi 25 bazispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az el6zetes varakozasok szerint a piaci szereplok
szinte 100%-o0s valdsziniiséggel emelésre szamitottak.

Ha az eurdpai monetdris politika valtozasait is megnézziik, ugy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-4n dontostt a
kotvényvasarlasi programjanak folytatdsarol. Ennek keretében aprilistél tovabbi 9 hénapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kotvényvasarlasok marciusig havi 80 milliard eurdés Osszegét aprilistol havi 60 milliard eurdra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 milliard eur6 keresletet teremt az eurépai
allampapirok, illetve a befektetési kategérias vallalati kdtvények irant. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentill a
vésarlasainal az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vasarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vésérolhatott kétvényeket, azonban ez korlat a jovében mar nem él.

2. Az Alapkezelé miikodésében bekiovetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kzvetett tulajdonaban all6 tarsasaga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletag infrastrukturajat.

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

2016. marcius 7-ével a Térsasag kizar6lagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztridra
véltozott. 2016. jinius 13-d4n a Térsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) gy hataroztak, hogy a Ringturm Alapkezel6t beolvasztjadk 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 beolvadéas kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

A Foévérosi Torvényszék Cégbirdsiga a cg. 01-10-044157/168. szami végzésével 2012.04.12-t6] hatdlyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alabbi valtozésokat:

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Térsasag német nyelvii elnevezése torlésre keriilt.

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

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu
Térsasag tulajdonosai és szavazati aranyuk 2016. december 31-én:

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

Tulajdonosi ardny: 100%
Szavazati arany: 100 %
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Erste Stock Hungary Indexkovet6 Részvény Befektetési Alap

A 2016-0s évben az Alapkezelé palettdjaban a tokevédelmet nynjté pénzpiaci és rovid kotvény alapok befektetési
politikdja az év folyaman megvaltozott és a tékevédett 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 (1j megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az év sordn az Alapkezel6 egy alapjat sziintette meg, ez az Erste Tékevédett Alapok Alapja volt, aminek megsziinési
datuma 2016. junius 3-dra esett. Az év sordn az Alapkezeld két uj befektetési alapot inditott 2016 augusztusiban az
Erste Nyiltvégii Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjat és az Erste Nyiltvégii Hazai Dollar Kétvény Befektetési
Alapot.

A 2016-0s esztend6ben az Alapkezelo kisebb mddositasokkal, de megtartotta a megeléz6 évben kialakitott befektetési
alapjainak palettdjat. Az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya az els6 két hénapos csékkenést kivetden
kozel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 millidrdos allomanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nétt
az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt allomanya.

A befektetési alapok piacdra vegyes hatassal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatarozé volt az eszkdz- és befektetési alap tipusok kozotti atrendezédések. Jelentds kidramlas volt tapasztalhaté a
likviditési és pénzpiaci alapokbél, mig szamottevéen az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 milliard tokekidramlas volt tapasztalhatd, ami fordulo évet jelent a korabbi évek
nettd tokebearamlasahoz képest.

Az Erste Alapkezeld 4.2%-os befektetési alap dllomanyntvekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacén. Ez az egy évvel megel6zé adathoz képest 0.68 szazalékpontos emelkedést

eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezel6bél a masodik legnagyobb alapkezeldvé tudott elérelépni a
magyar alapkezel6i piacon.

Budapest, 2017. aprilis 26.

Viia

Erste Alapkéelc") Zrt.
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