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Független könyvvizsgãlói jelentés

Az Erste Megtakaritási Aapok Aapja befektetöinek

Vélemény

Elvegeztuk az Erste MegtakarItasi Alapok AIapja (továbbiakban ,,az Alap”) 2016. évi eves
beszámolOjának a konyvvizsgalatãt, amely eves beszámoló a 2016. december 31-i fordulónapra
ekészItett merIegbo — melyben az eszközök és források egyezö vegosszege 83.012.268 E Ft, a
tãrgyevi eredmény 2.769.616 E Ft nyereseg —, és az ezen idöponttal végzödö évre vonatkozO
eredménykimutatásbOl, valamint a számviteli politika meghatãrozO elemeit es az egyeb magyarázó
informáciOkat tartalmazó kiegeszItö mellékletböl all.
Véleményunk szerint a mellékelt eves beszámolO megbIzhatO és valOs képet ad az Alap 2016.
december 31 -en IennáflO vagyoni és penzügyi helyzetérol, valamint az ezen idöponttal végzödö
évre vonatkozó jövedelmi helyzetéröl a Magyarországon hatãlyos, a számvitelröl szOlO 2000. evi
C. torvénnyel Osszhangban (a továbbiakban ,,számviteli torveny”).

Vélemény alapja

Konyvvizsgálatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal es a konywizsgalatra
vonatkozO — Magyarorszagon hatályos — tOrvényekkel és egyéb jogszabályokkal osszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennãllO felelössegeink bövebb leIrását jelentésünk
,,A konyvvizsgálOnak az eves beszãmoló kOnyvvizsgãlatáért valO felelosségei” szakasza
tartalmazza. FUggetlenek vagyunk az Alaptól és annak kezelöjétöl, az Erste Alapkezelö Zrt.-töl az
eves beszãmoló ãltalunk végzett konyvvizsgálata szempontjából a Magyarországon hatãlyos etikai
kovetelményekkel Osszhangban, és eleget tettünk egyeb etikai felelösségeinknek ezekkel a
követelményekkel osszhangban. MeggyözödesUnk, hogy az áltaiunk megszerzett konyvvizsgálati
bizonyIték elegendo és megfelelö ahhoz, hogy megalapozza véleményUnket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves beszámolóját más konyvvizsgãlO konyvvizsgálta, aki 2016. április 22-en
kelt konyvvizsgáloi jelentésében minösItés nélkUli véleményt bocsátott ki.

Egyéb információk

Az egyeb intormációk az Alap 2016. evi üzleti jelentéséböl állnak. Az Erste Alapkezelö Zrt.
ugyvezetése (tovãbbiakban ,,vezetés”) felelös az üzleti jelentésnek a szãmviteli torvény, illetve
egyéb más jogszabãly vonatkozO elöIrãsaival osszhangban történö elkészItéséért.
A jelentésünk ,,Vélemény” szakaszában az eves beszámolóra adott véleményünk nem vonatkozik
az Uzleti jelentésre.

Az eves beszãmoló általunk végzett konyvvizsgálataval kapcsolatban a mi felelösségunk az üzleti
jelentés átolvasása és ennek során annak merlegelése, hogy az üzleti jelentés Iényegesen
ellentmond-e az eves beszámolónak, vagy a konyvvizsgálat sorãn szerzett ismereteinknek, vagy
egyebkent ügy tünik-e, hogy az lenyeges hibãs állItást tartalmaz.
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Az üzleti jelentéssel kapcsolatban, a számviteli tOrvény alapjãn a mi felelössegunk továbbã az
üzleti jelentés ãtolvasãsa sorãn annak a megItélese, hogy az üzleti jelentOs a számviteli torvény,
ifletve, ha van, egyéb más jogszabãly vonatkozO elbIrãsaival Osszhangban készült-e.
A konyvvizsgálat során elvegzett munkãnk alapján véleményunk szerint:
- az Alap 2016. évi üzleti jelentése Osszhangban van az Alap 2016. évi eves beszãmolOjával és
- az üzleti jelentés a számviteli torvény elöIrásaival osszhangban készült.
Mivel egyeb mãs jogszabály az Alap szãmára nem Ir elö az üzleti jelentésre vonatkozO tovãbbi
követelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az üzleti jeentésre vonatkozO véleményunk nem
tartalmaz a számviteli torvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjában elöIrt véleményt.
A fentieken tül az AIaprOI és annak kOrnyezetéröl megszerzett ismereteink alapjãn jelentést kell
tennünk arrOl, hogy a tudomásunkra jutott-e bãrmely Iényegesnek tekinthetö hibãs kOzlés
(Iényeges hibãs állItãs) az üzleti jelentésben, és ha igen, akkor a szóban forgo hibás kOzlés (hibãs
állitás) milyen jellegü. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valOnk.

A vezetés es az irányItással megbIzott személyek felelOsségel az eves beszámolóért
A vezetés felelös az eves beszãmolOnak a szãmviteli torvénnyel Osszhangban történö
elkészItéséért es valOs bemutatásáért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés
szuksegesnek tart ahhoz, hogy Iehetövé váljon az akãr csalãsból, akãr hibãbOl eredö Iényeges
hibás ãllItástOl mentes eves beszámolO elkészItése.
Az eves beszámolO elkészItése során a vezetés felelös az Alap vállalkozás folytatãsára való
kepessegOnek felméréséért, a váIIakozás foIytatãsáva kapcsoatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelö közzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szándékãban all
megszuntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevékenységet, vagy amikor nem all elötte
ezen kIvül más reãlis Iehetoseg — a vállalkozás folytatãsának elvén alapulO számvitel
alkalmazásáért.

Az iranyItassal megbIzott személyek felelösek az Alap pénzugyi beszãmoläsi folyamatának
felugyeleteért.

A kanyvvizsgälonak az eves beszãmoló könyvvizsgálatáért való felelOssegel
Célunk kellö bizonyossagot szerezni arrOl, hogy az eves beszámoló egesze nem tartalmaz akár
csalãsbOl, akãr hibából eredö lényeges hibás állItást, valamint a véleményUnket tartalmazó
kOnyvvizsgalOi jelentést bocsátani ki. A kellö bizonyossag magas fokü bizonyossãg, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkozO — Magyarorszagon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabãlyokkal osszhangban
elvegzett konyvvizsgálat mindig feltárja a Iétezä lényeges hibãs ãllItást. A hibãs állitãsok
eredhetnek csalásbOl vagy hibãból, és lenyegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy egyuttesen
ésszerU várakozãsok alapján befolyasolhatják a felhasználOk adott eves beszámoló alapjan
meghozott gazdasãgi döntéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozO —

Magyarorszagon hatályos — torvenyekkel és egyéb jogszabãlyokkal osszhangban elvegzett
kOnywizsgálat részeként szakmai megItelést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a kOnyvvizsgálat egésze sorãn. Emellett:

• AzonosItjuk es felbecsüljük az eves beszãmolO akár csalásbOl, akár hibãbOl eredö lényeges
hibás ãllItásainak kockãzatait, az ezekre a kockãzatokra reagálO könyvvizsgálati eljãrásokat
alakitunk ki es hajtunk vegre, valamint a véleményunk megalapozãsához elegendo és megfelelb
konywizsgalati bizonyitekot szerzünk. A csalasbol eredö lenyeges hibas ãllItás fel nem tárãsának
kockázata nagyobb, mint a hibabol eredöé, mivel a csalãs magaban foglaihat osszejatszast,
hamisCtást, szándékos kihagyásokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll feülIrását.
• Megismerjük a konyvvizsgalat szempontjábOl releváns belsö kontrollt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgálati eljarasokat tervezzünk meg, amelyek az adott korulmények közätt
megfelelöek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatékonysagara vonatkozOan véleményt
nyilvanItsunk.



• Ertékeljük a vezetés által alkalmazott szãmviteli politikák megfelelöségét és a vezetés által
készItett számviteli becslések es kapcsolOdO közzétëtelek esszerüseget.
• Következtetést vonunk le arrOl, helyénvaló-e a vezetés részéräl a vállalkozãs folytatásanak elvén
alapulO szãmvitel alkalmazãsa, valamint a megszerzett konywizsgãlati bizonylték alapján arrOl,
fennãll-e lényeges bizonytalansag olyan esemenyekkel vagy teltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös ketséget vethetnek tel az Alap vãllalkozás tolytatãsára való képességevel kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalanság all fenn, konyvvizsgálOi
jelentésünkben leT kell hIvnunk a figyelmet az eves beszámolóban lévö kapcsolOdO közzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek, minösItenünk kell véleményunket.
KOvetkeztetéseink a kOnyvvizsgálOi jelentésünk datumáig megszerzett kanyvvizsgalati
bizonyltékon alapulnak. JOvöbeli események vagy feltételek azonban okozhatják azt, hogy az Alap
nem tudja a vállalkozãst folytatni.
• Ertékeljük az eves beszámolO, beleértve a közzétételeket is, átfogO prezentálásãt, felépItését és
tartalmát, valamint azt, hogy az eves beszámolO a valOs bemutatãst megvalósItó módon mutatja-e
be a mogottes ügyleteket és eseményeket.
Kommunikáljuk az irányItassal megbIzott személyek telé - egyéb kérdések mellett - a
kOnywizsgálat tervezett hatOkörét és ütemezését, a könyvvizsgálat jelentös megallapItasait,
beleértve a belsö kontrolinak a konyvvizsgalatunk sorãn általunk azonosItott jelentös hianyosságait
is.

Budapest, 2017. ãprilis 26.

KPMG Hungária Kft.

Nyilvãnttasi szãm: 000202

gOcs Gábor RakO Agnes
Partner Kamaral tag konyvvizsgáló

Nyilvántartási szám: 0071 19
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Erste MegtakarItasi Alapok Alapja

Mérleg
athtok ezer lbrintban

2016.12.31

Budapest. 2017. április 26. Erste A!p.7J5 Zrt. 7”
1138

Erste A pkezelô Zrt.

A tétel megnctezésc 2015.12.31 2016.12.31

Fszközök (aktiak):

A. Befektetett eszkozk - -

I. Ertékpapimk - -

— I. Ertekpapirok - -

— 2. Eriekpapirokertekelésikulonbozete - -

—

— a) kamatokbOl, oszlalékokból - -

— b) egyeb - -

B. FoióeszkOzök 81 285 082 83 126 132
1. KOvetelések 6537$ 143151
— 1. IKovetelések 6537$ 143151
— 2. Kovetelésekértékveszlése (-) - -

— 3. KulfOldi pénzërtëkre szóló kovetelésekértékelési kulönbözet - -
— 4. Forintkovete]ések ërtékelési kulonbozete - -
I ErtékpapImk 81 2l9 702 $2982682
— 1. Ertékpapirok 74087992 76536011
— 2. Ertékpaptrokertékelesikulonbozete 7 131 710 6446671

—

— a) kamatokbOl, osztalékokhöt - I -
—

— b) egyéb 7131710 6446671
UI. Pënzeszközök 2 299

E1 Pénzeszközök 2 299
r2. Pénzeszkozokértékelési k0lOnbOzete - -

C. Aktiv idöbeli elhatárolãsok - -
El. Aktiv idöbelielhat6rolás - -
f2. Akliv idöbeli elhatárolis értékvesése (-) - -

D. Szàmiaatott ugyletekertékelési kOlönbözete - 10 400 - 113 $64

Fszközök(aktik)Osszescn: $1 274682 83 012 268

Források ( passziak):

A tétel mcgncvezésc 2015.12.31

E. Sajattoke $1216660 82963371
1. lndulö töke 58 442 975 5$ 225 447
— 1. Kibocsãtott befektetesijegyekneveitéke 16 462 90$ 21 $12 993
— 2. Visszavásárolt befektetesijegyek névértéke (-) - 26 012 987 - 22 030 521
— 3. Elözö évek forgalma alapján az ëv eleji induló tôke 67 993 054 58442 975

IL Tökevãltozás (tokenovekrneny) 22 773 685 24 737 924
1. Visszavásirolt befektetesijegyekbevonãsi értékkulOnbOzete - 9 791 28$ - 8 971 458

— 2. Eladott befektetesijegyekërtékkUlonbozete 6 235 132 $ 954 594
— 3. Elözö evekbefektetesijegy éttékkulOnbOzete 14494 170 10 938 014
— 4. ErtékelësikUlönbözettartaléka 7 121 310 6332807

— 5. Elözd évekeredmenye 3 692 724 4 714361
— 6. Uz]etiévietdménye 1 021 637 2769616

F. Céltartalékok -
G. Kotelezettsegek 57 305 4821 I

L Hosszü IejãratU kOtelezettsegek - -
11. ROvid IejáratU kotelezettségek 57 305 48211
111. KulfOldi pénzértékre szóló kotelezettsegekertekelesi ktilönbözete - -

H. Passziv idöbeli eIhatárohsok 717 686

forrãsok (sszit%k)összescn: 81 274 682 83 012 268

Erste Alapkezelo Zrt. 2016. december 31.



Erste Megtakaritasi Alapok Alapja

Eredmé nykimutatás

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.3t

I. PenzugyimOveletekbevételei 2055 177 3650783

II. Pénzugyi mLveIetek riforditisai 61 1 625 483 299

III. Egyéb bevételek
- 299

IV. MQkOdesikOltségek 400923 378014

V. Egyéb ráforditãsok 20992 20 153

VI. Fizetett, fizetendö hozam - -

VII. Targyéi eredmény 1 021 637 2 769 616

Erste i\hpkezClÔ Zrt.

Budapest, 2017. ãprilis 26.
1136 Budapest Nuplurdö u. 24-26.

Ers eAlapke ft.

2016. december31.Erste Alapkezelö Zrt. 2

adatok ezer forintban



Erste Megtakarftasi Alapok Alapja

KIEGESZiTO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezelö Zrt. 1 2016. december 31.



Erste MegtakarItási Alapok Alapja

1. Az Erste Megtakaritãsi Alapok Alapja (továbbiakban: Alap) rövid bemutatãsa

Az Alap neve

Erste MegtakarItãsi Alapok Alapja
Korábban: Erste KonzervatIv Alapok AIapja
Névváltozás PSZAF engedely száma, kelte: EN-1I1/EA-21/2009; 2009.05.28
Névváltozás hatálybalépés napja: 2009.05.29.

Az Alap rövidItett elnevezése
Erste MegtakarItási Alapok Alapja

Az Alap tIpusa, fajtãja
Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal (itján létrehozott, nyIltvégii értékpapIr befektetési
alap.

Felugyeleti nyilvantartásba vétel száma, kelte

Lajstromszám: 1111-181
PSZAF hatãrozat száma: E-II 1/1 10.413-1/2006.
PSZAF határozat kelte: 2006. jiilius 28.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvántartásba vételétöl (2006. jtilius 28-to!) határozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek elôãllItãsa

A befektetési jegyek alapcImlete I Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszólOak és dernaterializált
formában kerUlnek elöáltItásra, Igy fizikai kikérésUkre nines Iehetoseg.

A portfolio lehetseges elemei

Az alap befektetési politikája szerint eszközeit legalább 80%-os mértékben kollektIv befektetési
értékpapIrokba fekteti, de idOszakonként ettöl eltérhet. Korlátozoft mértékben lehetöseg van különbözO
futamidejü es tipusU állampapIrok és egyeb hitelviszonyt megtestesItO értékpapIrok, valarnint pénzpiaci
eszközök vásárlására is. Az Map fedezeti céllal szárrnaztatott ugyleteket is köthet.

Az Alap befektetései közöft az Erste NyIltvégü Abszoliit Hozarni Kotvény Alap, az Erste Nyiltvegü Euro
Pénzpiaci Alap, az Erste NyIltvegü Dollar Pénzpiaci Alap, az Erste NyIltvegii Rövid Kotvény Befektetési
Alap, az Erste Nyiltvégii Tökevédeft Pénzpiaci Befektetési Alap, az Erste Ingatlan Alap, az Erste Etiro
Ingatlan Alap, az Erste Tôkevédett Kamatoptirnum NyIltvegIi Befektetési Alap és az Erste XL Kotvény
Alap áttal kibocsátott befektetési jegyek aránya rneghaladhatja az Alap eszközeinek 20%-at.

Erste Alapkezelo Zrt. 2 2016. december 3 1.



Erste MegtakarItasi Alapok Alapja

Alapkezelö

Erste Alapkezelo Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népfurdô ci. 24-26.
Cégjegyzekszárna: 01-10-044 157

Letétkezelö

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

Forgalmazó

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

Konyvvizsgãlo

Az Alap eves jelentésének konyvvizsgálatárol a kollektIv befektetési formákröl és kezelôikrôl, valamint
egyes pénzugyi tárgyCi torvenyek módosItásáról szöló 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgáloja: KPMG Hungária Kfi.
Székhelye: 1134 Budapest, Váci ct 3 1.
Cegjegyzekszáma: 01-09-063183
MKVK nyilvántartási szám: 000202; Pénzugyi intézményi minôsItési szám: T-000202/94
HitelesItö konyvvizsgãtó neve: Rakó Agnes
LakcIme: 1022 Budapest, felvinci Ot 20. 3.em. 5.a
MKVK tagsãgi szám: 0071 19; Pénzugyi intézrnényi rninösItési szám: E007119/2013

Az Alap képviseletére jogosult, az eves beszámolót aláIrö személyek

dr. Mesterházy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezelö Zrt. igazgatösági tag
LakcIme: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1.ern. 7.A.

Pázmány Balázs
Erste Alapkezelô Zrt. igazgatóságának elnöke
LakcIme: 1141 Budapest, Fischer István u. 103.

A könyviteli szolgãltatások körébe tartozó feladatok ellátãsãval megbIzott személy

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

Erste Alapkezelö Zrt. 3 2016. december 31.



Erste Megtakaritasi Alapok Alapja

2. A számviteli politika fô vonásai

2.]. Konyvvezetési és beszámolási kotelezettség

Az Alap szãmviteli rendszerét a szárnvitelrôl szóló 2000. évi C. törvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet elôIrisai alapj an alakItottuk ki.
Az Alap konyveit, nyilvántartisait a kettös konyvviteli rendszerre vonatkozó elöirások szerint vezetjflk. Az
adatrogzItés és a nyilvántartások vezetése során biztosItjuk az eszközökben, illetve forrásokban
bekövetkezett változãsok mérését és összesitését, továbbã biztosItjuk az eves beszámolö készItési
kotetezeftseg teljesItéséhez szukséges informác iókat.

Az Alap tizieti eve megegyezik az adott naptári évvel.
A mérleg fordulónapja: 2016. december 31.
A merlegkeszItes idöpontja: 2017. január 3 1.

2.2. Ertékelési ,nödszerek

Az Alap eszközeit és kotetezettségeit a kollektIv befektetési formákrót es kezelöikröl, valamint egyes
pénzugyi tárgy(i torvények mOdosItásáról szöló 2014. évi XVI. törvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapján kialakItott kezelési szabályzatban foglalt értékelési szabãlyok szerint értéketj ük.

Even tüli ]ejáratra Iek6tött betét: a mérlegben a befekteteft eszkozök közöff, bekerUlési értéken kertil
kimutatásra, a banki számlakivonatokkal egyezö értéken.
Követelések: bekerülési értéken, illetve annak értékvesztésset csökkenteft, visszaIrással növelt osszegeben
kerUlnek kimutatãsra.
ErtékpapIrok: a mérleg fordulónapján érvényes piaci értéken kerütnek a merlegbe, külön soron feltuntetve
ezen eszközök beszerzési értékét és az - értékelés napjára meghatározott piaci érték és a beszerzési érték
kiilönbözetéböl adódó - értékelési különbözet osszegét.
Az értékelési különbözet megbontásra kerfll kamatokból, osztalékokból, valamint egyeb piaci értékItéletböl
adódó értékelési különbözetre.
Az Alap portfoliOjában szereptö értékpapIr készlet elszámolásánál, értékelésénél a FIFO mödszert
alkatmazzuk.
Pénzeszközök: látra szóló betétben vagy even beltili Iejáratra Iekötött betétben tartott Iikvid eszkozök
értékét mutatjuk ki, a banki számlakivonatokkal egyezô értéken
AktIv idöbeli elhatãrolãsok: Az aktIv idöbeli elhatárolásokon belül a pénzeszközökre idöarányosan járó
kamat osszegét a 215/2000. Kormányrendelet elöIrãsaitól eltéröen, élve a Számviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztosItott tehetôséggel — az Alap konyvvizsgálöjának egyetértése mellett - nem számoljuk el
értékvesztésként. MeggyôzôdésUnk szerint ezen elszárnolási mod biztosItja az idObeli elhatárolás, az
összemérés és a valodiság elvének érvényesulését.
Szãrmaztatott ugytetek: a merlegfordutonapján érvényes piaci értéken történik az értékelése, mely ezen
tigyletek esetében a jöväbeni várhatO eredményt jeizi. A devizatigyletek tekintetében az értékelés napján
érvényes MNB ãrfolyamot flgyelembe véve kerlil megáltapItásra a piaci érték.
Az Alap portfóliOjában tevO származtatott ugylet fordulOnapi értékelésekor az tigylet piaci értékének
Osszegét szárnotjuk el az értékelési kfllönbözet tartalékával szernben. Az értékelési ktilönbözet összegét
minden értékelés alkalmaval az iij piaci értékre egészitjtik ki az értékelési ktilönbözet tartalékával szemben.
Az értékelési kUlönbözetet az ugylet zárásakor az értékelési ktilönbözet tartalékával szemben sztintetjUk
meg.
Kotelezettsegek: szerzOdés szerinti értéken mutatjuk ki a rnérlegben.
PasszIv idöbeli elhatárolãsok: bekertilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.
KülfOldi pénzértékre szölö követelések, pénzeszközök és kotetezettsegek: a merleg fordulónapján
érvényes MNB árfolyamon kertilnek értékelésre a mérlegben.
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3. Mérleghez kapcsolódó kiegészItések

3.1. Kovetetések

A követelések rnérlegsor a saját befektetési jegyek eladásából eredö követeléseket (143.149 eft), és a
Ietétkezelö alletétkezelOjénél értékpapIr elszámolási számlán lévô (2 eFt) követelést tartalmazza.

3.2. ErtëkpapIrok

Az értékpapIrok mérlegsor a fordulónapon az Alap tulajdonában levô értékpapIrok bekerulési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a merleg fordulOnapján érvényes piaci értéke és a bekerulési értéke közötti
kulönbözetét (értékelési kulonbözet) tartalmazza.

NyIltvégfl befektetési jegy

adatok forintban

Frtékkül. ãrf. kül- FordulO napiErtckpap.r megnczcs Daraliszam Beszcrzcsi ertek ., Piaci ertek
bol piaci arfolyam

Eiste Abszolüt HozamO KUtvdny Alap 14070354705 19433 738515 1 462 145 257 20895 883 772 1.4851

ErsteEurolngatlanAlap 47087478 16641402899 2266946920 18908349819 1.2911

ErsteEuro-MoneyA 17239 61362465$ 8989591 622614249 116.1200

ErsteKamatoptimumAlap 15299073949 20860377 107 1136631417 21997008524 1.4378

Erste Nyiltvegu Hazai Dollir Kotvëny
650 000 180 732 500 10433258 191 165 75$ 1.0014

AIao
Erste NyiltvégO Ingatlan Alap 6 131 550 184 13 155 335 70$ 971 755 916 14 127 091 624 2.3040

Erste Pénzpiaci Alap 175 605 847 395 860 710 0 395 $60 710 2.2543

ErsteRovidKotvényAlap 181591617$ 5254939070 589768741 5844707811 3.218600

Osszcsen 76536011 167 6446671 100 $2982682267

3.3. Pénzeszközök

A pénzeszkozök mérlegsor a tátra szólO devizaszámlák 2016. december 31-i egyenleget (299 eFt)
tartalmazza.

3.4 Szárrnaztatott ugyletek értëkelési különbozete

A szárrnaztatott ugyletek értékelési különbözete rnerlegsor (-1 13.864 eFt) tartalma az alãbbi ugyletekbol all:

.. Eszkoz mennyiség Kötési
[.ejarat . Fordulo napi ugylet

Fszkoz Kotes datum . (Deizaban arfolyam
datuma . eredmenye (Ft)

megallapitMi) HUF/USD)

fX forward eladási poziciö nyitãsa 2016.12.19 2017.01.18 650 000 298.30 3 042 223

Ôsszesen 3 042 223
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.. Eszköz mennyiség KOtési
•• Lejarat Fordulo napi ugylet

Fszkoz Kotes datum . (Dewzaban arfolyam
datuma eredmenye (Ft)

megallapitva) HUF/EUR)

fX forward eladásipoziciO nyitãsa 201609.05 2017.02.08 7316526 310.37 - 6454 142

fX forward eladãsi pozIciO nyitãsa 2016.11.07 2017.02.08 17 000 000 306.81 - 75 495 337

fX forward eladási pozIcio nyitása 2016.11.21 2017.02.08 22 500 000 309.70 - 34 917 763

FX forward eladãsi pozicio nyitása 2016.11.29 2017.02.08 400 000 311.64 154 972

FX forward eladásipozicio nyitása 2016.11.29 2017.02.01 12200752 311.62 4996821

fX forward eladãsipozIciO nyitãsa 2016.12.27 2017.01.04 650000 309.10 - 1 261 726

FX tbrward eladãsi pozicio nyitása 2016.12.29 2017.02.08 2 452 898 309.65 - 3 929 256

Osszesen - 116906433

Az ugylet az Alap portfóliójában Ievö, euroban és USA dollárban denominált értékpapIrok
árfolyamkockázatának mérséklését szolgálja.

3.5. $ajdt to/ce
3.5.]. Indulö tö’ke

Az indu]ó töke merlegsor a mérleg fordulonapján forgalomban lévO befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (58.225.447 eFt), külön részletezve a tárgyév elején forgalomban Ievö befektetési jegyek
névértékét (58.442.975 eFt), valarnint a tárgyevben eladott, kibocsátott (21.812.993 eFt) és visszavãltoft
befektetési jegyek névértékét (22.030.521 eFt).

3.5.2. Tö’keváltozds
3.5.2.]. Befektetesijegyforgalmazása soránfelmerulo’ értékkülönbözetbö7 szdrn;azö tö’keváltozás

A befektetési jegy forgalmazãsa során felmerUlô értékkülönbözet a befektetési jegy eladásakor, illetve
visszaváltásakor keletkezö, a befektetési jegy árfolyamértéke és névértéke közötti kulönbözet. A tárgyévben
visszaváltott befektetési jegyek értékkülönbözetébôl eredö tôkecsökkenés 8.971.468 eFt, az eladott
befektetési jegyek értékktilönbozetébôl eredö tökenovekrnény 8.954.594 eFt, mIg az elôzö évek befektetési
jegy forgalmábol eredö tökenovekmény 10.93 8.014 eft.

3.5.2.2. Tö’keváltozás értëkelési külonbözet miatt

Az értékelési kUlönbözet tartaléka a merleg fordulönapján az Alap portfóliöjában Ievö befektetési eszközök
értékelési különbözetét mutatja. ErtékpapIrok értékeléséböl eredô értékelési különbözet 6.446.671 eft,
határidôs ugylet értékeléséböl eredö értéketési kulönbözet — 113.864 e Ft.

3.5.2.3. TJkeváltozás az elö’zö’ évek, valamint az üzleti ev eredniënve miaU

Az elözö évek halmozott eredrnénye 4.714.361 eFt nyereség, a tárgyév eredrnénye 2.769.616 eFt nyereség.

3.6. Céltartalék
Az Alapnãl a tárgyevben céltartalékot nem számoltunk el.
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3. 7. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszü Iejáratñ kotelezettsege nincs.
A rövid Iejáratt kotelezettsegek mérlegsor tartalmazza a száltItókkat szembeni tartozásokat (33.312 eFt), a
felUgyeleti dIj kotelezettseget (5.037 e ft), a kulonadó kotelezettseget (180 eFt), valarnint saját befektetési
jegy visszaváltásböl eredö kotelezettseget (9.682 eft).

3.8. PasszIv idJbeli elhatdrolások
PasszIv idôbeli e]határolásként rnutatjuk ki a 2016. évi audit dIj nem szárnlázoft összege (686 eFt).

4. Eredménykimutatãssal kapcsolatos kiegészItések

Az A1ap2016. éi bevételei
adatok ezer torintban

.. EbböI pénzügyileg realizáltMegnewzes Osszes bewtel
bevetel

Pénzügyi müveletek beteIe összesen 3 650 783 3 650 783
- Kamatbevétel pénzintézettól 2 257 2 257
- Ertékpapirok kamatbevétele 2 761 $82 2 761 882
- Ertékpapirok árfolyamnyeresége - -

- Realizñlt deviza árfolyam nyereség - -

- Határidös mLiveletek eredménye 886 644 886 644
Egyébbevételek 299 299
- Egyéb bevétel 299 299

Az Alap 2016. éi költségei, ráfordItãsai
aUatOK eter iOtiiitOtfl

, .. EbböI pénzügyileg reaIiziltMegnevezes Osszes koitseg, raforditas
koitsegek,_raforditasok

Pénzflgyi mflveletek ráfordItãsa összesen 483 299 483 299

- Pénzintézetnek fizetett kamat - -

- ErtékpapIrok kamatvesztesége 7 7
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége - -

- Realizitt deviza ãrfolyamveszteség 6 068 6 068
- Határidös mflveletek eredmënye 477 224 477 224
Mflkodésiköltségekosszesen 378014 344016
-AlapkezelôidIj 35693 32581
-Letétkezelöidij 138807 126702
- Hirdetés, közzététel koltsége - -

- Bankés nyomtatvány koltség 67 67
-Könyvvizsgálóidij 1 143 -

-Forga1mazásid 202261 184623
- ErtékpapIrtranzakciök megbIzási dIja - -

-EljirasidIj 43 43
- Keler eljarási dij - -

fgyébráforditás összesen 20 153 14 936
-felUgyeletidIj 19829 14792
-Kulönadá 324 144
- Egyeb rifordItãs - -

Az A]apüzleti eredménye I 2 769 616
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5. Cash-flow kimutatãs

adatok ezer forintban

Sorszãm A tétel megnezése 2015.1 2.31 2016.12.31

I t Szokãsos tekenységböI származó pénzeszköz-iltozãs 106 016 - 766 453

2 1.Tãrgyévieredmeny(kapotthozamoknelkul)± - 351764 5484

3 2. Elszámolt amortizáciö + - -

4 3. Elszámolt értékvesztés és visszaIrás ± - -

5 4. Elszâmolt értékelési kUlönbözet ± 691 709 - 788 594

6 5. Céltartalékképzes es felhasznilás kulonbözete ± - -

6. ErtékpapIr befektetések értékes Itésének, beváltásának - -

eredménye ±

8 7. Befektetett eszközdk állományváltozása ± - -

9 8. ForgáeszkozokállományváltozAsa± 18714 - 77773

10 9. RUvid lejãratü kotelezettesgek áIIományvá1tozsa ± - 67 528 - 9 094

11 10. Hosszü lejáratü kotelezettségekállományváltozása+ - -

12 11. AktIv d5beli elhatárolásokállományváttozAsa± - -

13 12. Passziv idöbe1ieIhatiro1ãsoki11ományvá1tozsa± 417 - 31

14 13. Származtatott ugyletek értékelési kOlönbozeténekváltozñsa - 185 532 103 555

15 It Befektetési tevékenységböl szãrmazO frnzeszkoz-ltozãs 13 000 219 1 001 152

16 14.ErtékpapIrokbeszerzése- - 25268620 - 24601 595

17 15. ErtékpapIrokeladása, beváltása + 36 $95 43$ 22 838 615

18 16. Kapott hozamok+ 1 373 401 2764 132

19 III. Pénzügyi muwletekböl származópénzeszköz-iltozãs - 13 106 235 - 234 402

20 17. Befektetesijegy kibocsátãs + 22 698 040 30 767 587

21 1$. Befektetesijegy kibocsátãs során kapott apport - - -

22 19. Befektetésijegy visszavásárlása- - 35 804275 - 31 001 929

23 20. Befektetesijegyek után fizetett hozamok- - -

24 21. Hitel, Hletve kölcsön felvétele + - -

25 22. Hitel, illetve kölcsön torlesése - - -

26 23. Hitel, illetve kölcson utin fizetett kamat - - -

27 IV. Pénzeszk& Itozás - 297
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6. PortfoliO jelentés értékpapIralapra

Alapadatok:
Alap neve: Erste Megtakadtas I Alapok Alapja
Lajstromszáma: 1111-181
Alapkezelo neve: Erste Alapkezelo Zrt
Letétkezeld neve: Erste Bank Hungary Zrt.
NEE szOrnitás tipusa: Tirgynapi eszkozérték T6rgy +1 napon készul

Targynapi eszkOzallomOny
Târgynapi árfolyam adatok
Tárgynapi befektetésijegy forgalmi adatok felhasználãsãval

Targynap (1): 2016. 12.31
Saját töke: $2 964 355 622
EgyjegyrejutO NEE: 1.4249
Darabszánr 58 225 446 654

A tdrgynapi nettö eszkozérték meghatãrozása:

A teljes
1. KOTELEZEITSEGEK össreg/Ertek portfOliO

aranyiban(%)
I/i HitelállomOny (osszes): I HitelezO I futamidO - 0.00%
1/2. Egyëb kOtelezettsëgek (Osszes): 47 539 632 0.06%

AlapkezelOi d(j miatt 3 010 553 0.00%
LetétkezelOi d!j miatt II 707 704 0.01%
Bizomãnyosi dij niiatt - 0.00%
Forgairn ktg. miatt 17 059 798 0.02%
Felugyeleti dii miatt 5 003 172 0.01%
KOnyvvigalati dii miatt $97 541 0.00%
KOzzétételi kig. niatt

- 0.00%
KU1tnadO miatt 178 32$ 0.00%
KOltségkënt elszámolt egyeb tëtel miatt

- 0.00%
Egyeb - nemkOltseg alapO - kotelezettseg 9 682 536 0.09%

-

1/3. Cëltartalókok(Osszes):
- 0.00%

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

- 0.00%
0.00%

KOte1ezettsgek Osszesen: 47 539 632 0.06%
A teljes

II. ESZKOZOK Osszeg/Ertek portfolio
arányiban(%)

11/1. FolyOszOmla, készpënz (Osszes): 300 594 0.00%
Erste Bank Zn. EUR szitmla 298 595 0.00%
Eiste Bank Zrt. HUF szárnla 2 0.00%
Erste Wien EURszOmla 1 997 0.OO%

1112. Egyëb kovetelés (Osszes): 143 149063 0.17%
Eladott sajãt befekietesijegy ellenértéke 143 149 063 0.17%

11)3. LekOtOtt bankbetetek(Osszes): Bank FutamidO - 0.00%
11/3.1. Max 3 hO IekOtésü (Osszes): - 0.00%

0.00%
1113.2 3 hOnapnãl hosszabb lekOtésü (Osszes): - 0.00%

I 0.00%
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11/4 Ertëkpapfrok(osszes): Megn. Devizanem Névérték $2982682267 100.02%

11/4.1 Allaiqapirok (Osszes):
- 0.00%

11/4.1.1 KOtvények(Osszes):
- 0.00%

0.00%

11/4.1.2. Kincstaijegyek(osszes): I I - 0.00%

0.00%

11/4. 1.3. Egyëbjegybankkepes ep. (Osszes): I - 0.00%

0.00%
11/4.1.4. K0lfNdiáIIanapfrok(Osszes): I I - 0.00%

0.00%
11/4.2. Gazdálkodöi es egyéb hitelviszonyt megtestesitö ép.:

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

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

0.00%
1114.2.3. Tözsdén kivuli (Osszes): I I - 0.00%

0.00%
11/4.3. Részvények(Osszes):

- 0.00%
11/4.3.1. Tözsdére bevezetett (Osszes): I I - 0.00%

0.00%
11/4.3.2. Ktlltbldirészvények(Osszes): I I - 0.00%

0.00%
11/4.3.3. Tözsdén kIvOli (ossz.es): I I - 0.00%

0.00%
11/4.4. JelzAloglevelek (Osszes):

- 0.00%

11/4.4. 1. Tödére bevezetett (osszes): I I - 0.00%
0.00%

11/4.4.2. Tözsdën kivOIi (Osszes): I - 0.00%
0.00%

11/4.5. Befektetesijegyek (Osszes): $2 982 682 267 100.02%
11/4.5.1. Tözsdëre bevezetett (osszes):

- 0.00%

0.00%
11/4.5.2. Tozsdén kIvtili (osszes): 82 982 682 267 100.02%

Erste Abszolüt Hozamü KOtvény Alap HUE 14 070 354 705 20 895 883 772 25.19%
Eiste Euro Ingatlan Alap EUR 4708747$ 18908349819 22.79%
ErsteEuro-MoneyA EUR 17239 622614249 0.75%
ErsteKamatoptimumAlap HUF 15299073949 21997008524 26.51%
Erste Nyfltvegu Hazai Dollar Kotvény Alap USD 650000 191 165 758 0.23%
Eiste Nyfltvégu ]ngatlan Alap HUF 6 131 550 184 14 127 091 624 17.03%
Erste Pënzpiaci Alap HUF 175 605 847 395 $60 710 0.48%
ErsteR0vidKOtvényAlap HUF 1815916178 5844707811 7.04%

11/4.6. arpOtlasijegy (Osszes):
- 0.00%

0.00%
11/5. Származtatott ugyletek (osszes):

- 114 236 670 -0.14%
11/5.1. forward Ugyletek (Osszes):

- 114 236 670 -0.14%
FX forward eladãsi poziciO nyitása EURHUF

- I 265 15$ 0.00%
fX forward eladási pozició nyitasa USDHUF 3 044 573 -0.01%
fX forward eladási pozicio nyitãsa EURHUF 4 923 53$ 0.01%
FX forward eladãsi poziciO nyitása EURHUF

- 6 49$ 166 -0.01%
fX forward eladási pozicio nyitása EURHUF

- 75 597 023 -0.08%
FX forward eladãsi poziciO nyitása EURHUF

- 35 052996 -0.04%

fX forward eladãsi pozIció nyitasa EURHUF 152 560 0.00%
FX forward eladisi pozicio nyitása EURHUF

- 3 943 99$ 0.00%
11/5.2. OpciOk(Osszes):

- 0.00%
0.00%

11/6. AktIv idöbeli ethatárolások (Osszes): I I - 0.00%
0.00%

FszlcOzöktlsszesen: 83011895254 100.06%
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7. Vagyoni és pénzügyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutatö Arán
. SzámItãs mödja Ertékmegnewzese 2016.12.31.

., sajáttöke 82963371Tokestruktura (I.) 99.94%forrasok 8301226$

. idegen töke 42 897Tokestmktura (II.) 0.06%forrasok $3012268

Likviditâs forgoeszkozok $3 126 132
172421.5 1%rövid Iejátatá kotelezettség 48 211

Bevételarányos eredmeny 2 769 616
75 $/eredmeny bevételek 3 651 082

0

8. Egyéb kiegészItések

Az Alap a tárgyév során nem vett fel hitelt, nem vállalt kezesseget, nem kapott garanciát, továbbá nern
kapott óvadékot, fedezetet.

Az Alap futamideje során nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget 1jra befekteti. A hozarn a
befektetési jegyek neftö eszközértékének emelkedésén kereszttil mérhetö. Az Alapkezelô folyarnatos napi
nettó eszközértéken történö visszavásãr)ási kotelezettség vállalásãval biztosItja a befektetök szãmára, bogy
befektetési jegyeik vagy egy részuk visszaváltásával tetszoleges idôpontban hozzájussanak a fethalmozott
hozarnhoz.

felhIvjuk a befektetOk figyelmét, bogy a jelentésben szereplô rnñltbeli teljesItmények, hozarnok nern
jelentenek garanciát az Alap j övöben I teljesitrnényere, hozarnára.

Budapest, 2017. április 26.
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1. A gazdasãgi folyamatok rövid áttekintése, az Alap befektetési politikájára ható tényezök

2016. I. negyedév

A 2016-os év elsO negyedevének nyitó és záró adatait Osszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedev sorãn osszessegeben inkább negativ irányO, de csak kismértëkfl elmozdulãs volt láthatO. Azonban ez a fajta
Osszegzës meglehetOsen csalöka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mar láthatóvã vãlik, bogy február kozepeig a
tOkepiacok jelentös esést szenvedtek el, majd ezt kOvetOen jott csak a fetgyOgyulasuk, amely több esetben pozitIvvá
viltoztatta a negyedeves szintO index elmozdulisokat. A IegjelentOsebb tengerentOli részvényindexek is a negyedév
sorãn vegyes irãnyba vãltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: mInusz 2,75%). Az europai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatôknál ãltaliban gyengébben teljesItettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az átfogO euröpai index a DJEU5O is 8,04%-kal gyengult. 2016 elsö negyedeveben a tavalyi évben remek teljesitményt
nyüjtO magyar BUX index tovibbra is jöl szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely Igy a 2015-os tObb mint 40%-os
teljesitményével egyuft mar egy nagyon impresszIv emelkedést tudhat maga mOgOtt. A nyersanyag árak magára
talãlásával párhuzamosan a fejlödO piacok teljesftményét reprezentálO MSCI Emerging index is erösOdOft (QI:
+5,37%). A jennek a dollãrral szembeni erösodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tözsdeindex gyengUlesevei (-
I1,95%)jirt együtt.

Az európai és az amerikai részvénypiacoktOl eitérOen az állampapIrokat folyamatosan keresték a befektetök. Azzal
pärhuzamosan, ahogyan év elejétöl a FED-tOl vail idei kamaternelések száma az eredetileg várt négy kamatemelésrOi
fokozatosan lecsOkkent, az amerikai 10 eves allamkotvények hozama is kOzel fél százalékkal mérséklödOtt, melynek
eredményeként a mãrciust 1,78%-on zárták. Az európai allampapir hozamok az ECB allampapIr-vasirlasanak hatásãra
szintén csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves ãllampapir hozam a negyedev vegére mar csak 0,16%-on
alit (QI vált.: -0,47 szazalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,24%-ra (QI váit.: -0,36 százalékpont) esett. A
nemzetkOzi kotvénypiaci optimizmusnak megfeleloen a magyar allampapirok esetében is csOkkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% ffilOtti negyedeves teijesItményt nyüjtottak.

Az ãrupiacokon az elmOlt negyedev sorin azt lâthattuk, hogy az év eleji mélypont után a negyedév végére az olaj ára a
tavalyi zaróérteke ffilé kapaszkodott és a márciust mar a 40 dolláros szint közelében zirta, mely a brent esetében
6,78%-os, mig a crude esetében 2,89%-os negyedeves emelkedést jelentett. Az arany ára a negyedév sorãn szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves elmozdulás). A vizsgalt idöszakban a fObb devizaparok esetében
a dollar és ajapinjen gyengult, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyenglllés), mIg az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengUlés) zárt. A forint az eurOval szemben nem mutatoftjelentOs negyedéves elmozdulist, és marcius 31-en 3 14,16-
es szinten alIt.

A negyedév sorén a fejlett piaci és a hazai ailampapir piacok szempontjabol is meghatarozo volt a fejlett jegybankok
varakozasaiban, illetve monetáris kondIciOiban tOrténO valtozasok. Mãrcius elején az európai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetôsen laza monetaris kondIcióit. Ennek során az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
miközben az 0/N betétetekre fizetettjegybanki kamat mInusz 0,4%-ra csOkkent (ezt megelOzOen mInusz 0,3% volt).

Az ECB dOntésének fontos pontja volt, bogy a havi kotveny-visszavasarlasra forditott Osszeget felemelte 60 milliard
eurórOl 80 milliard euróra. Ez - tekintettel a visszavasarlasi program jövä márciusra tervezeft kifutására - az Osszesen
visszavasarolt kotvények volumenét +240 milliard euröval megnoveite. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvenysorozatbal csak korlatozott mértëkben vasarolhat, ez a lépés mar onmagaban azt eredményezhefte
volna, hogy az euröpai jegybank a program végére beleUtkOzhet a fenti sorozatonkénti visszavasarlasi limithe, Igy
részben ennek elkerUlése végett, a visszavasarlasi programot kiterjesztefte ajO minOsItésfl váltalati kotvényekre is, mely
üjabb 900-1000 milliard euröval bOvItette a visszavasarlassal potencialisan ërintett értékpapIrok kOrét. A fenti lépések
meg kiegeszItesre kerUltek a TLTRO program feltételeinek jüniusi megvaltoztatasaval, melynek eredmenyekepp azok
az európai bankok, akik vállalják, bogy a hitelvolumenUket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatán 4 eves
futamidejO jegybanki forrashozjuthatnak.

MindekOzben az amerikai kamatemelési varakozasok is Osszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED iltal kommunikilt 4
emeléssel szemben marcius vegére mar az amerikai jegybank sem vail 201 6-ra 2 emelésnél tObbet, mig a piaci
varakozasok pedig meg ettOl is elmaradtak. A fenti esemenyek hatására a dollar is gyengUlni kezdett. Ez a tamogato
nemzetkOzi monetaris kornyezet, - tovabba az MNB marciusi inflacios jelentésében szereplO 2016 tekintetében 0,3%-
os eves atiagos inflaciot jósoló elOrejelzés - a magyar jegybank szamara is iehetOvé tette egy kamatcsOkkentési ciktus
üjbOli beindItasat.
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201 6. 11. negyedev

A 2016-os év masodik negyedévëben a tökepiaci indexek esetében általában nagy volatilitãs mellett osszességében
csak kismértékQ, vegyes irány elmozdutást lithattunk. A Iegjelentosebb tengerentUli részvënyindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szãzalék közöfti mértékben erösodött, mig a Nasdaq Composite fél szãzalékkal
mérséklödott. Az eurOpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansãg miatt az amerikai mutatöknál
gyengebb teijesftményt mutaftak. A német DAX és az atfogO eurOpai index a DJEU5O is 2-5 szãzalék közötti
mértékben esett. 2016 elsö negyedéveben és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyñjtö magyar BUX index
oldalazãsra váltott és a második negyedevben fél százalékkal csökkent. A fejlett piaci oldalazáshoz hasonlóan a fejlödö
piacok teljesItmënyét reprezentãlO MSCt Emerging index a vizsgãlt idöszakban is kismértékben gyengült (-0,32%). A
jell a dollárral szemben 8%-kal erösodött, mig a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonlO mértékben (7 százalékkal)
csökkent.

Az euröpai és az amerikai részvénypiacoktöl eltéröen az ãiiampapirokat - a Brexitet követö elbizonytalanodas nyomãn
- inkãbb vették a befektetök. A FED-töl év elején idénre virt négy kamatemelési dontés szãminak fokozatos
csokicenésével parhuzamosan a második negyedévben az amerikai 10 eves allamkotvënyek hozama is 0,3 szãzalékkal
mérséklödöft, melynek eredményekënt a kotvények a jUniust 1,48%-os hozammal zirták. Az euröpai ãllampapir
hozamok az ECB állampapIr-vásarlãsanak hatásãra az ëv során szintén csökkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén ijabb lenduletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 eves aliampapIr hozam a negyedev
végére mar csak mInusz 0,13%-ra, mIg az olasz 10 eves hozam 1,28%-ta esett. A nemzetkozi kotvénypiaci
likviditisbosegnek megfeleloen az idei év során osszessegeben a magyar aliampapIrok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% ffilötti teijesitmenyt nyüjtottak, azonban a mésodik
negyedevben - a Brexit fenyegetettseg miatt is - fokozOdO befektetöi bizonytalanság miatt fél százalék körUli
csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az ãrupiacokon az elmalt idöszakban azt lãthaftuk, hogy az év eleji mélypont utén az olaj ãra a tavalyi záró értéke fZle
kapaszkodott és a negyedevet mar az 50 doliáros szint közelében zirta, mely a brent és a crude esetében is 30% köruli
eves emelkedést jelentett. Az arany ara az elmült hönapokban osszessegeben tovibb erösödoft, és eves szinten jünius
végéig Igy 25% korUli emelkedést tudhat magaenak.

A deviza-árfolyamokat vizsgãlva lãthatO, hogy a mésodik negyedevben a dollar az eurOhoz képest kissé (2%-os
mértëkben) erösödött, Igy a félévet az EURUSD 1,1 1-en zárta. A mãsodik negyedevben a forint az euróval szemben
kissé gyengult, ésjllnius 30-an 316,16-as szinten alit.

A negyedev soran a Fitch Ratings-nél megtörtént Magyarország befektetési kategoriaba soroiisa. A felminôsitésOnket
az indokoihatta, bogy a csökkenô növekedési kilátások ellenére továbbra is tarthatO a koltsegvetes, az Erste-EBRD
uziet megkotesevel megtortént a bankrendszerrei valO kiegyezés, az allamadosag trendje GDP aranyosan csökkenô,
továbbá a svajci frank hitelek kivezetésével csökkent kUisö serulekenyseg azt eredmenyezte, hogy a magyar aiiampapir
befektetések kockazata a korábbiakhoz képest szãmottevöen csokkent.

Ha az eurOpai fejleményeket is megnezzuk, ügy ajünius 23-an tartott, az EU tagság felulvizsgalatat kezdemenyezö brit
nepszavazas Iehetett a negyedev egyik iegnagyobb hatasu hIre. A brit szavazOk 72%-os részvétel meileft 48,1-51,9%-os
megoszlassal elutasItottak az uniös tagsaguk fenntartasat. Altalánossãgban az volt tapasztalhatO, hogy a kilépés meliett
az idösebb, nem varosban lakö angol allampoigarok szavaztak, mIg a skótok vagy az északIrek onmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazãst követöen a briteknek 2 év all rendelkezésOkre, hogy az EurOpai UniOval valö
gazdasági, jogi ës pénzUgyi kapcsolataikat ajratargyaljak.

2016. 111. negyedev

A 2016-os év harmadik negyedévében a tökepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv irányU, de csak kisebb mértékfl,
10% alatti emelkedését tapasztalhaftuk. A negyedev során a legjelentosebb tengerenti[ili részvényindexek is - bar eltérö
mértékben, de egysëgesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurOpai fejieft
piaci indexek hasonlóan az amerikai mutatókhoz szintén jól teljesIteftek. A német DAX 8,58%-kal erösödött es az
itfogo euröpai index a DJEU5O is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedeveben a tavalyi évben és idén is
remek teljesitmenyt nyi’ijtó magyar BUX index tovãbbra is jól szerepelt es 5,08%-kal novekedeft, mely Igy a 2015-os
tObb mint 40%-os teljesItmënyëvei egyuft az idei tObb mint 15%-os erOsOdése utan, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mOgOtt. A nyersanyagarak a jaliusi gyengélkedésuket augusztusban es szeptemberben
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Iedolgoztik és a negyedëvet kvizi nullszaldában (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zirtik. A befektetöi kockizati ëtvigy
erösodésével pirhuzamosan a fejlödö piacok is magukra taliltak és a fejlödö piacok teljesitményét reprezentilö MSC]
Emerging index is erösödött (+8,32%), miközben az arany stagnilt (mInusz 0,36%). A negyedëv sorin a jen a dollirral
szemben kismértëkben erösödöft (1,83%), ami meg nem rontotta el a tözsdei befektetök hangulatit és igy a japan
Nikkei225 tözsdeindex is emelkedeft (+5,61%).

Az európai es az amerikai részvénypiacoktól eltéröen a fejlett piaci illarnpapIr hozamok - a koribban mar kialakult
atacsony szintjeikröl — csak csekely mértékben viltoztak a negyedev folyamin, bar az amerikai 10 eves
illamkotvenyek hozama szeptember 30-in 1,60%-on alit, ami 0,11 szizalëkpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az euröpai illampapIr hozamok az ECB folyamatos illampapIr-visirlisinak hatisira viszont szinten maradtak
vagy minimilis mértékben meg tovibb csokkentek. Ennek eredményekent a német 10 eves iilarnpapir hozam a
negyedév végére mInusz 0,05%-on alit (Q3 vilt.: 0,00 szizaiékpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vilt.: -
0,09 szizalékpont) mérséklödött. Az alacsony fejiett piaci hozamkornyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamü
magyar illampapirok jot teijesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kOzötti negyedeves teljesItmenyt
nyijtoftak. A forint az eurOval szemben tobb mint 2%-kal erOsodött es szepternber 30-in 309,15-os szinten ilIt.

2016. IV. negyedêv

A 2016-os év utolsó negyediveben a tOkepiacokon iltaliban az arfolyamok pozitiv irinyli elmozduiisit
tapasztaihattuk. A negyedév sorin a legjelentosebb tengerentuli részvényindexek is - bir eltérO mértékben, de
egységesen - emeikedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: + 1,34%). Az eurOpai fejieft piaci indexek
az amerikai mutatOknil meg erösebb negyedevet tudhatnak maguk mogOft. A nimet DAX 9,23%-kal erOsOdOtt és az
itfogo eurOpai index a DJEU5O is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedeveben a tavaiyi évben és idén is
remek teijesitményt nyüjtó magyar BUX index tovibbra isjOl szerepelt ës 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-Os tObb
mint 40%-os emelkedése utin idén is 34%-kal erösOdOtt és Igy egy meglehetosen impresszIv kétéves emelkedést tudhat
maga mOgOft. Az olaj ira a negyedik negyedevben 10% fdlOtti mértékben emelkedett, melynek hatisira a Brent és a
Crude is 55 dollir kOrnyékën, az eves csOcsuk kOzelében zirt. A negyedik negyedevben a fejlödö piacok teijesitettek
gyengébben és a szektor teijesitmënyét reprezentilO MSCJ Emerging index kOzel 5%-kal csOkkent, mikOzben az arany
jelentOsen, 10% fOiOtti mértékben vesztett az értékéböl. A negyedév sorin a jen a dolIirrai szemben gyengUlt (-
15,25%), ami ajapin Nikkei225 tOzsdeindex hasonlO mértékO erösOdésévei (+16,20%)jirt egyutt.

Az eurOpai es az amerikai reszvënypiacoktól eltérOen a fejlett piaci iilampapIr hozamok - a koribban mit kialakuit
aiacsony szintjeikrOl - viszonylag jelentOs mértékben emelkedtek a negyedev foiyamin. Az amerikai io eves
allamkOtvenyek hozama december vegén 2,44%-on alIt, ami 0,84 szizaiékpontos nOvekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jeientOs megemelkedésének nagyobb része az tij amerikai einOk megviiasztisa utin
kOvetkezett be. Az eurOpai illampapir hozamok az ECB folyamatos iilampapir-visiriisai elienére szintén emelkedtek.
Ennek eredmenyeként a német 10 eves illampapIr hozam a negyedév vegere 0,21%-on alit (Q4 viit.: +0,34
szizalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,82%-ra (Q4 viit.: +0,63 szizaiékpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
koribbinii magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt eiképzelni, hogy azok a befektetOk, akik a 10 eves német (vagy
akir olasz) iilamkOtvényeket most megvisiroljik és azt a futamidO végéig megtartjak, reaiiziihatnak-e birmiféle
reiihozamot az ECB 2%-os infiiciös céija meliett. Az alacsony fejiett-piaci hozamkOrnyezet miatt a relative meg
,,magas” hozamu magyar iilampapIrok vegyes teljesItmenyt nyüjtoftak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedeft, vagyis a gorbe meredekebbé vilt — amely a magyar kotvényindexek 0,7% kOrUii negyedeves emelkedését
okozta. A forint az eurOval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengult és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zirta.

November 8-in az amerikai einOkviiasztison nyert a tOkepiacok szempontjaböl eiôzetesen komoiy fenntartisokkai
kezelt jelolt, majd a december 4-en tartott olasz és az osztrik népszavazást megelOzoen a referendumok virhatO
kimenetele borzolta a portfOliO managerek idegeit. Az azonban megfigyeihetO, hogy az események bekOvetkeztét
kOvetOen, meg negativ kimenetel esetén is csak meglehetosen mérsékelt volt azok tOkepiaci hatisa. Trump
megvaiasztisira adott negativ reszvenypiaci reakciO csak egy napig tartoft, akircsak az oiasz korminyfO lemondisit
eredményezO referendum (devizapiaci) hatisa. A kotvenypiacokra gyakoroit hatis ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidiig az USA-ban is 1%-on belui maradt.

A fentiekben emiItett konkrét eseteken tülmenOen iltaiinossigban is eimondhatO, hogy az eimOlt idOszakban a
viiigpolitikiban tOrténtek olyan viitozisok, melyek meg 10 évvel ezelOft is nagy vaioszInüseggei erOs hatist
gyakoroltak volna a tOkepiacokra, most azonban ezek hatisa csak kismérlékO és riadisui iltaliban csak itmeneti
jellegO. A konkrét - a régiOnkat érintO - események kOzOl elég csak az orosz-ukrin hiboris konfliktusra, vagy a torOk
puccskIsérletet kOvetO torok-orosz egymisra talilisra ilietve Torokorszag nyugati hatalmaktOl tOrténO elfordulasara
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gondolni, de ide tartozik az üj amerikai elnök NATO védelem korlatossagaval kapcsolatos állasfoglalisa vagy a Brexit
Is.

A politikai oldalról jovö fenyegetettségekre a piacok láthatöan nem tudnak reagãlni és ezek a kockázatok az
irfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetãris IazItãsa eredményeként az
intézményi befektetök és a bankok ,,fuldokolnak” a Iikviditãsban és Igy minden korrekciOt vãsãrlásra hasznátnak fel.
Ugy tünik, hogy a jegybankok ãltal a rendszerbe pumpalt pluszlikviditis leradirozta a várható hozamok
eloszlasfliggvenyenek negatIv kimenetelü végét, és cigy tünik mintha eliminilta volna a befektetök veszteségektol valö
félelmét. Azonban mivel a befektetöi hozamvadászat kiviltO oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigorodasa vagy csak egy szigorodisra szimitö befektetöi hangulatviltozis is gyors befektetöi paradigmaviltist es
hirtelen visszarendezödést eredményezhet a tokepiacokon.

Ha az amerikai monetiris politika elmilt negyedéves, illetve virhatO jövöbeli viltozisit vizsgaljuk, ügy meg kell
emlItenunk a FED decemberi 25 bizispontos kamatemelését, melynek eredmenyeként az amerikai atapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés tinye nem lepte meg, hiszen az elözetes vãrakozisok szerint a piaci szereplök
szinte 100%-os valószinuseggel emelésre szimItottak.

Ha az euröpai monetiris politika viltozisait is megnézzuk, ñgy azt lithatjuk, hogy az ECB december 8-in döntött a
kotvényvisirlãsi programjinak folytatisiröl. Ennek keretében iprilistól tovãbbi 9 hónapra meghosszabbItotta a
programot, bar a kotvényvisãrlisok mirciusig havi 80 milliárd eurös osszegét iprilistOl havi 60 milliird eurOra
csokkentette. A döntés kovetkeztében az idei évben az ECB tovibbi 540 milliird eurO keresletet teremt az eurOpai
illampapirok, illetve a befektetési kategOriis villalati kotvények irint. Az ECB azt is bejelentefte, hogy ezentül a
vásirlásainil az overnight betéti kamat (mInusz 0,4%) nem jelent visirlisi limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem visirothatott kotvényeket, azonban ez korlit ajOvOben mar nem él.

2. Az Alapkezelö müködésében bekövetkezett vãltozások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdonában altO tarsasiga, mely
stratégiai irinyItisi feladatai mellett biztositja az alap-, es vagyonkezelési Uzietig infrastruktürãjit.

A Tirsasignil sem az irinyItisi struktiriban sem a tevékenysegi körében jelentOs viltozis nem kOvetkezett be az idei
év sorãn. A Tirsasig 2014. jilius 21-en a Kbftv. 203.-inak (1) bekezdése alapjin nyilatkozatott teft, hogy a
Befektetési AlapkezelO a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. mircius 7-ével a Tirsasig kizirOlagos tulajdonosinak (lAM) székhelye A-I 100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriira
viltozott. 2016. jinius 13-in a Tirsaság tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) Ogy hatiroztak, hogy a Ringturm Alapkezelot beolvasztjik az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januir 1-
je Ota. A beolvadis kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.
A fOvirosi Torvényszék CégbirOsiga a cg. 01-10-044157/168. szimO végzésével 2012.04.12-to! hatilyosan a
cegjegyzekbe bejegyezte az alibbi vittozisokat:
- A Tirsasig angol nyelvu etnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tirsasig német nyelvu elnevezése törlésre kerult.
A Tirsasig szëkhelye: 113$ Budapest, Népfbrdo u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tirsasig tulajdonosai és szavazati arinyuk 2016. december 31-en:

Erste Asset Management GmbH
A-lOb Vienna, am Belvedere 1.
Austria
Tulajdonosi army: 100%
Szavazati army: 100 %

A 2016-os évben az AlapkezelO paleftijiban a tOkevédelmet nyOjtO pénzpiaci és rOvid kotvény alapok befektetési
politikija az év folyamin megviltozott és a tOkevédett megnevezés kikerOlt az alapok nevébOl. Az Erste Alpok Ingatlan
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Erste MegtakarItasi Alapok Alapja

Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési po1itikja, mind elnevezése megvaltozott 2016.
december 27-ével. Az tj megnevezés Erste Duett Alapok Atapja left.

Az év során az Alapkezelö egy alapját szUntette meg, ez az Erste Tôkevëdett Alapok Alapja volt, aminek megszOnési
dãtuma 2016. j1nius 3-ãra esett. Az év sorãn az Alapkezelö két ij befektetési alapot indItoft 2016 augusztusaban az
Erste NyIltvegü Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjãt és az Erste NyiltvegO Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezelö kisebb mOdosItásokkal, de megtartotta a megelözb évben kialakitott befektetési
alapjainak palettáját. Az Alapkezelo befektetësi alapokban kezelt ãllomanya az elsö két hOnapos csokkenést követöen
közel folyamatosan emelkedeft, mig az ëv végi 931 milliárdos ãltomanyt el nem ërte. Ezzel eves szinten 4.1 8%-kal nött
az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt allomãnya.

A befektetési alapok piacira vegyes hatással volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
MeghatarozO volt az eszköz- és befektetési alap tipusok kozotti ãtrendezödések. Jelentôs kiáramlás volt tapasztalhatO a
likviditãsi és penzpiaci alapokbOl, mIg számottevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év soran. A teljes év
folyamãn a befektetési alapokba 149 milliãrd tôkekiãramlis volt tapasztalhatö, ami fordulO évet jelent a korábbi évek
nettO tökebeiramlãsához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetési alap állomanynovekedésêvel év végére 16.76%-os piaci részesedést en el a
nyilvános befektetési alapok piacãn. Ez az egy évvel megelözô adathoz képest 0.68 szãzalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelöbbl a mãsodik legnagyobb alapkezelövé tudott elorelépni a
magyar alapkezelöi piacon.

Budapest, 2017. április 26.
—

Erste L!pkCZel0 Lrt.

1138 BudapeSt, NepturdO u. 24-26

ErteZ.
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