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Független könyvvizsgãlöi jelentés

Az Erste NyIltvégü XL Kötvény Befektetési Aap befektetöinek

Vélemény

Elvegeztuk az Erste NyIltvegU XL Kotvény Befektetési Alap (továbbiakban ,,az Alap”) 2016. évi
eves beszãmolOjának a konyvvizsgãlatát, amely eves beszámolO a 2016. december 31-i
fordulOnapra elkészitett merlegböl — melyben az eszközök és forrãsok egyezö vegosszege
14.286.098 E Ft, a tárgyevi eredmény 496.357 E Ft nyereség —, és az ezen idöponttal vegzodö
évre vonatkozO eredménykimutatásbOl, valamint a szãmviteli politika meghatározO elemeit és az
egyéb magyarázO informãciOkat tartalmazó kiegeszIto mellékletböl all.
Véleményunk szerint a mellékelt eves beszámoló megbIzható és valós kepet ad az Alap 2016.
december 31-en fennãllO vagyoni es pénzügyi helyzetéröl, valamint az ezen idöponttal vegzodö
évre vonatkozO jövedelmi helyzetéröl a Magyarorszãgon hatályos, a számvitelröl szOIO 2000. évi
C. torvénnyel osszhangban (a tovãbbiakban ,,számviteli torveny”).

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgãlati Standardokkal és a konyvvizsgálatra
vonatkozó — Magyarorszãgon hatélyos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal Osszhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében fennãllO felelössegeink bövebb leIrását jelentésünk
,,A konyvvizsgalOnak az eves beszámolO konyvvizsgálataert valO felelössegei” szakasza
tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AlaptOl és annak kezelöjétöl, az Erste Alapkezelö Zrt.-töl az
eves beszãmolO általunk végzett konyvvizsgálata szempontjából a Magyarorszãgon hatãlyos etikal
kovetelményekkel osszhangban, és eleget tettünk egyéb etikai felelossegeinknek ezekkel a
kovetelményekkel osszhangban. Meggyözödesunk, hogy az általunk megszerzett konyvvizsgálati
bizonyiték elegendö és megfelelö ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves beszámolOját mãs konyvvizsgáló konyvvizsgalta, aki 2016. április 22-en
kelt konyvvizsgálOi jelentésében minösItés nélküli véleményt bocsátott ki.

Egyeb információk

Az egyeb informácfOk az Alap 2016. évi üzleti jelentéséböl ãllnak. Az Erste Alapkezelö Zrt.
ügyvezetése (továbbiakban ,,vezetés’) felelös az üzleti jelentésnek a számvitell torvény, illetve
egyeb más jogszabaly vonatkozO elöIrésaival osszhangban történö elkészItéséért.
A jelentésünk ,,Vélemény” szakaszaban az eves beszãmolára adott véleményunk nem vonatkozik
az üzleti jelentésre.

Az eves beszámolO általunk vegzett konyvvizsgélatával kapcsolatban a ml felelösségunk az üzleti
jelentés átolvasása es ennek során annak merlegelese, hogy az üzleti jelentés ényegesen
ellentmond-e az eves beszamolonak, vagy a konyvvizsgalat sorãn szerzett ismereteinknek, vagy
egyébkent ügy tünik-e, hogy az lényeges hibãs állitást tartalmaz.
Az üzleti jelentéssel kapcsolatban, a szãmviteli törvény alapjãn a ml felelossegunk tovabba az
üzleti jelentés átolvasãsa sorãn annak a megItélese, hogy az üzleti jelentés a számviteli törvény,
illetve, ha van, egyéb más jogszabaly vonatkozO elöIrásaival osszhangban készült-e.

KPMG Hungdria Kft., a Hungarian I,mited labIity company and a member firm of
the KPMG network of ndependent member firms affiliated with KPMG International
Cooperative (“KPMG lnternational”l, a Swiss entity Company registrapon Budapest,
FOodrosi Tdrvénysahk Cegblrosdga, no O1-09-063tg3



A konyvvizsgálat során elvegzett munkãnk alapján véleményunk szerint:

- az Alap 2016. évi uzleti jelentése összhangban van az Alap 2016. évi eves beszámolOjával és

- az üzleti jelentés a számviteli törvény elöIrãsaival osszhangban készült.

Mivel egyeb mãs jogszabaly az Alap számára nem Ir elö az üzleti jelentésre vonatkozó további
kovetelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az üzleti jelentésre vonatkozO véleményunk nem
tartalmaz a számviteli törvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjában elöIrt véleményt.

A fentieken tül az AlaprOl es annak kornyezetéröl megszerzett ismereteink alapján jelentést kell
tennünk arrOl, hogy a tudomãsunkra jutott-e bármely Iényegesnek tekinthetö hibãs közlés
(Ienyeges hibãs ãllItäs) az üzleti jelentésben, és ha igen, akkor a szóban forgO hibás közlés (hibãs
állItás) milyen jellegil Ebben a tekintetben nincs jelenteni valOnk.

A vezetés es az irányItással megbIzott személyek felelOsségel az eves beszámolóért

A vezetés felelös az eves beszámolOnak a szãmviteli torvénnyel osszhangban történö
elkészItéséért és valOs bemutatásáért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés
szuksegesnek tart ahhoz, hogy Iehetövé váljon az akãr csalásbOl, akár hibábOl eredä Ienyeges
hibás állItástOl mentes eves beszámolO elkészitése.

Az eves beszámoló elkészitése során a vezetés felelös az Alap vállalkozás folytatására valO
kepessegenek felméréséért, a vállalkozás folytatásaval kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelö közzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szándékában all
megszüntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevekenyseget, vagy amikor nem all elötte
ezen kivül mãs reális Iehetöség — a vállalkozás folytatãsãnak elvén alapuló számvitel
al kal mazásáért.

Az irãnyItással megbIzott személyek felelösek az Alap penzugyi beszámolási folyamatának
felugyeletéért.

A konyvvizsgálónak az eves beszámoló konyvvizsgálatäert való felelOssegel

Célunk kellö bizonyosságot szerezni arrOl, hogy az eves beszámolO egésze nem tartalmaz akár
csalásbOl, akár hibábOl eredö Iényeges hibás állitást, valamint a véleményunket tartalmazO
kanyvvizsgãloi jelentést bocsãtani ki. A kellö bizonyossag magas fokü bizonyossãg, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Könyvvizsgálati Standardokkal és a kOnyvvizsgálatra
vonatkozO — Magyarorszãgon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal osszhangban
elvégzett konyvvizsgálat mindig feltárja a létezö lenyeges hibás állItást. A hibás állItások
eredhetnek csalásbOl vagy hibábOl, és lényegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy együttesen
ésszerü várakozãsok alapjãn befolyãsolhatjãk a felhasználOk adott eves beszámolO alapjãn
meghozott gazdasagi döntéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozO —

Magyarorszagon hatãlyos — torvényekkel és egyéb jogszabélyokkal osszhangban elvégzett
konyvvizsgalat részeként szakmai meg Itélést alkalmazunk es szakmai szkepticizm ust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egésze sorén. Emellett:

• AzonosItjuk és felbecsüljük az eves beszámolO akãr csalãsbOl, akár hibábOl eredö lényeges
hibãs állItésainak kockázatait, az ezekre a kockázatokra reagálO könyvvizsgãlati eljãrãsokat
alakItunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményunk megalapozasahoz elegendö es megfelelö
konyvvizsgalati bizonyltékot szerzünk. A csalásbOl eredö Iényeges hibás allitas tel nem tãrãsának
kockãzata nagyobb, mint a hibébOl eredöé, mivel a csalas magaban foglaihat osszejatszast,
hamisItast, szandékos kihagyásokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felulIrasat.

• Megismerjük a konyvvizsgalat szempontjabol relevans belsö kontrolit annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgalati eljárásokat tervezzünk meg, amelyek az adott körulmények között
megfelelöek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatOkonysagara vonatkozOan véleményt
nyilvan itsunk.

• Ertékeljük a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfelelosegét és a vezetés altal
készItett szamviteli becslések és kapcsolOdO közzétételek esszerüségét.



I’,,y.

Következtetést vonunk le arrOl, helyénvalO-e a vezetés részéröl a vállalkozás folytatásanak elvén
alapulO szämvitel alkalmazása, valamint a megszerzett könywizsgálati bizonylték alapjãn arrOl,
fennáll-e lenyeges bizonytalanság olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös kétséget vethetnek fel az Alap vállalkozãs folytatására való kepessegevel kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy lenyeges bizonytalansag all fenn, konywizsgálOi
jelentésünkben tel kell hivnunk a figyelmet az eves beszámolóban levö kapcsolOdO kOzzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek, minösItenünk kell véleményünket.
Következtetéseink a konyvvizsgálOi jelentésünk dãtumaig megszerzett konyvvizsgálati
bizonyltékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban okozhatják azt, hogy az Alap
nem tudja a vállalkozãst folytatni.

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

Kommunikäljuk az irányItassal megbIzott személyek telé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgálat tervezett hatOkörét es ütemezését, a konyvvizsgálat jelentös megállapItasait,
beleértve a belsö kontrolinak a konyvvizsgálatunk során ãltalunk azonosItott jelentäs hiányossãgait
is.

Budapest, 2017. április 26.

KPMG Hungaria Kit.

Nyilvántart’ i szém: 000202

\T
AgOcs ãbor R6 ai Rezsö
Partner Kamaral tag konyvvizsgáló

Nyilvantartasi szém: 005879
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Erste NyIltvégfl XL Kotvény Befektetési Map

Mérleg
adatok ezer forintban

A tétci megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

Fszközök faktivak):

A. Befektetett eszkOzok - -
1. Ertekpapirok - -

1. Ertékpapirok - -
— 2. Ertekpapirokértekelesikulonbozete

-
-

— — a) kamatokbOl, osztalékokböl - -
b) egyëb - -

B. For Oeszkozok 17006827 14262 13$
I. Kôvetelések 5 $14 49 096
— 1. KOvetelések 5 814 49096
— 2. Kovetelések drtëkvesztëse (-) - -
— 3. KulfOldipënzërtékre szólO kOvetelésekërtékelësikUlOnbOzete - -

4. Forintkiveteldsekértëkelési ktllOnbözete -

II Ertékpapirok 16763236 14 181 800
I. ErtékpapIrok 16313389 13621002
2. Ertékpapirok értékelési kulönbOzete 449 847 560 798
— a) kamatokbOl, osztalékokból 265 386 148 623
— b) egyéb 184461 412 175

III. PénzeszkOzOk 237 777 3! 242
t1• Pénzeszkozök 238605 31242
t2. Pënzeszkozökërtëkelësi külonbozete - $28 -

C Aktiv idobelielhatirolãsok
- -

[i. Aktiv idöbelielhatirolãs
- -

t2. Aktiv idöbeli elhatãrolás értékvesztése (-) - -
D. Származtatott ugyletek énékelési kulonbozete - 2 014 23 960

Eszközök (aktkk)összesen: 17 004
Sl3j

14 286 098

E Sajáttöke 16980346 14259455
L lndulOtöke 7898481 6349920
— 1. Kibocsatottbefektetésijegyekneverteke 7042 179 3 219071
— 2. Visszavásárolt befektetesijegyek névërtéke (-) - 6 442 590 - 4 767 632
— 3. NyitO indulO töke 7 298 892 7 $98 481
II. Tökeváltozas (tokenovekmeny) 9081 865 7909535
— I. Visszavásárolt befektetésijegyekbevonisiertékkulonbozete - 7261 168 - 5 782 169
—

E]adott befektetesijegyek értékkulonbOzete 7 987 796 3 975 729
—

ElozoevekbefektetesijegyertekkulonbOzete 4757441 5484069
— 5. Ertékelési kOlönbözet tartaléka 447 005 584 758
—

ElözO évekeredménye 2213 676 3 150791
—

‘ Uzleti évi eredménye 937 115 496 357
F. Céltartaldkok

- -
G KO elezettsegek 23 908 26 224

L Hossz0 lejãrat0 kdtelezettségek
-

-

11. ROvid lejáratü kOtelezettsegek 23 908 26 224
Ill. Kulfoldipénzértékre szólô kotelezettsegekertekelésikulonbozete -

-

H. PasszIv idöbeli elhatárolások 559 419

források (passzIik) összesen: 17 004 813 14 286 098

Forrãsok ( passziwk):

A tétel megnezése 2015.12.31 2016.12.31

Budapest, 2017. április 26.
Erste AIpkeze5 Zrt.

I I 4-26.

Erste Alapkezelo Zrt.

Erste Alapkezelö Zrt. 2016. december 31.



Erste NyIltvegfl XL Kotvény Befektetësi Alap

Eredmé nykimutatãs

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

I. Pénzugyi müveletek bevëtelei I 597 042 972 021

II. Pénzugyi mOveletek rãforditásai 363 773 249 838

III. Egyéb bevételek
- -

IV. Mukodesiköltsëgek 281695 214693

V. EgyébrãfordItãsok 14459 11 133

VI. Fizetett, flzetendö hom
- -

VII. Tárgyévi eredmény 937 115 496 357

Budapest, 2017. április 26. Erte A!rzfO Zt.

1138 8udapest, Neplutdö u. 24-26.

Erste A pkezelö Zrt.

2016. december ii.Erste Alapkezelö Zrt. 2

adatok ezer forintban
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KIEGESZiTO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezelö Zrt. 1 2016. december 3 1.



Erste Nyiltvegü XL Kötvëny Befektetési Alap

1. Az Erste NyIltvégu XL Kotvény Befektetési Alap (tovãbbiakban: Alap) rövid bemutatása

Az Alap neve
Erste NyIltvégü XL Kotvény Befektetési Alap

Az Alap rövidItett elnevezése
Erste XL Kotvény Alap

Az Alap tIpusa, fajtãja
Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal itjãn létrehozoft, nyIltvégü értékpapIr befektetési
alap.

Felugyeleti nyilvántartãsba vétel szãma, kelte

Lajstromszám: 1111-318
PSZAF határozat száma: E-I1I/1 10.756-1/2009.
PSZAF hatãrozat kelte: 2009. mãrcius 13.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvántartásba vételétöl (2009. március 13-tól) határozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek elôállItãsa

A befektetési jegyek atapcIrnlete I Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszölOak es dernaterializált
formában kerUlnek elöállItásra, Igy fizikai kikérésukre nincs Iehetoseg.

A portfolio ]ehetséges elemei

Az Alap célja, bogy akár magas kockázatvállalãs mellett otyan megtakarItási format nyOjtson, mely a
kotvénypiacon történô befektetések révén kibasználja a tökekoncentráciö adta lehetoségeket. Az Alapkezelô
a portfolio kialakItásánál törekszik arra, bogy az Alap portfoliOjának átlagos hátralévö futarnideje 5-10 év
közöft Iegyen. Az AlapkezelO cétja olyan hosszO 1ejárati kotvény értékpapIralap létrebozása, mely eszközeit
EGT-állam vagy az OECD tagallama áltat kibocsátott állarnpapIrokba, EGT-állarn vagy az OECD tagillama
ãltal garantált értékpapIrokba, val talati- és hitel intézeti kotvényekbe, jelzáloglevelekbe, pénzpiaci
eszközökbe es ezek repo ugyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti.

Az Alap befektetései során az elObbiekben meghatarozott befektetési univerzurnon beltil a Magyar Allarn
által kibocsátoft vagy garantalt, forintban, dollãrban vagy eurOban denominált értékpapIrokra kIván
fOkuszálni. Az Alap a törvényi szabályozásnak rnegfelelOen fedezeti célé származtatoft tigyletet köthet,
amely a portfóliö hatékony kezelésének célját szolgálja, a devizában denominãlt befektetések
devizaárfolyam kockázatát Magyar Forintra fedezi.

AlapkezelO

Erste AlapkezelO Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, NépftirdO u. 24-26.
Cegjegyzekszáma: 01-10-044157

LetétkezelO

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

Erste Alapkezelo Zrt. 2 2016. december 31.



Erste NyIltvegu XL Kotvêny Befektetësi Alap

Forgalmazó

Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 1 13$ Budapest, Népftirdô u. 24-26.
Cegjegyzékszáma: 01-10-041373
Bank Hungary Zrt. fiókhálözata

Könyvvizsgaló

Az Alap eves jelentésének konyvvizsgalatarol a kollektIv befektetési formákröl es kezelôikrôl, valamint
egyes pénzUgyi tárgyü torvények módosItásáról szóló 2014. évi XVI. törvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaloja: KPMG Hungária Kft.
Székhelye: 1134 Budapest, Váci it 31.
Cégjegyzekszama: 01-09-063183
MKVK nyilvántartãsi szám: 000202; Pénzugyi intézményi rninôsItési szám: T-000202/94
HitetesItô konyvvizsgálO neve: Rózsai Rezsö
LakcIme: 1022 Budapest, Felvinci ñt 20.
MKVK tagsági szám: 005879; Pénziigyi intézményi rninôsItési szárn: E005 879/2005

Az Alap képviseletére jogosult, az eves beszámolót aláIrö személyek

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

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

A konyviteli szolgáltatãsok körébe tartozö feladatok ellãtásával mcgbIzoft személy

Szén Mariann
LakcIme: 2112 Veresegyhãz, Margaréta utca 29.
MKVK nyilvántartási szãm: 190006

Erste Alapkezelö Zrt. 3 2016. december 31.



Erste NyIltvegfl XL Kotvény Befektetési Alap

2. A számviteli politika fô vonãsai

2.]. Könyvvezetési és beszámolási kotelezettseg

Az Map számviteti rendszerét a szárnvitelröl szöló 2000. évi C. törvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet elöIrásai alapján alakItottuk ki.
Az Alap konyveit, nyilvántartásait a kettös konyvviteli rendszerre vonatkozö elöIrások szerint vezetjük. Az
adatrogzItes és a nyilvãntartások vezetése során biztosItjuk az eszközökben, itletve forrásokban
bekövetkezett változások mérését és összesItését, további biztosItjcik az eves beszãmo]ö készItési
kotelezettseg teljesItéséhez szukseges informác iókat.

Az Alap üz]eti eve megegyezik az adott naptári évvel.
A merteg fordulónapja: 2016. december 31.
A merlegkészItés idöpontja: 2017. január 31.

2.2. Ertékelési inödszerek

Az Atap eszközeit és kotelezettségeit a kollektIv befektetési formákrOt és kezelöikröt, valamint egyes
pénzugyi tárgyñ torvények mödosItásárOl szóló 2014. évi XVI. torvény, valamint 215/2000. évi
korrnãnyrendelet alapján kialakItott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabályok szerint értékeljUk.

Even tüli Iejãratra Iekötött betét: a merlegben a befektetett eszközok között, bekerUlési értéken kerül
ki mutatásra

Követelések: bekerUlési értéken, illetve annak értékvesztéssel csokkentett, visszaIrással növelt osszegeben
kerülnek kimutatásra.

ErtékpapIrok: a mérleg fordulónapján érvényes piaci értéken kerUlnek a rnerlegbe, kütön soron feltOntetve
ezen eszközök beszerzési értékét es az - értékelés napjára meghatározott piaci érték és a beszerzési érték
kUlönbözetébôl adódó - értékelési különbözet osszegét.
Az értékelési kUlönbözet megbontásra kerül karnatokból, oszta]ékokbOl, vatamint egyéb piaci értékItéletböl
adödó ërtékelési kulönbözetre.
Az Atap portfoliöjában szereplô értékpapir készlet elszámolásánát, értékelésénél a FIFO mödszert
alkalmazzuk.

Pénzeszközök: Iátra szölö betétben vagy even beltili Iejáratra lekötOtt betétben tartott tikvid eszközök
értékét mutatjuk ki, a banki számlakivonatokkal egyezô értéken.

AktIv idöbeli elhatárolãsok: bekertilési értéken, illetve a szárnviteli torvény szerinti minösItése alapján
elszámott értékvesztéssel csökkentett, visszaIrással növelt osszegeben kertilnek kimutatásra. AktIv idôbeli
elhatárolások után elszámolt értékvesztés a mérlegben ktitön soron negatIv elöjelleljelenik meg.

Szãrmaztatott flgyletek: a mérlegfordulönapján érvényes piaci értéken történik az értékelése, mely ezen
ugytetek esetében a jovöbeni várhatO eredményt jeizi. A devizaugyletek tekintetében az értékelés napján
érvényes MNB árfolyamot figyelembe véve kerlil megállapItásra a piaci érték.
Az Alap portfóliójában Ievö származtatott tigylet fordulónapi értékelésekor az ugylet piaci értékének
osszegét számoljuk el az értéketési különbözet tartalékávat szemben. Az értékelési ktilönbözet összegét
minden értékelés atkalmával az üj piaci értékre egészItjuk ki az értékelési ktilönbözet tartatékávat szernben.
Az értékelési különbözetet az Ugylet zãrásakor az értékelési kiilöl1bözet tartalékãval szemben sztintetjtik
meg.

Koteiezettsegek: szerzôdés szerinti értéken mutatjuk ki a rnertegben.

PasszIv idöbeli elhatãrolások: bekertilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.
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Külfdldi pénzértékre szóló követelések, pénzeszközök és kotelezettségek: a merleg fordulónapján
érvényes MNB árfolyarnon kerUlnek értékelésre a merlegben.

3. Mérleghez kapcsolódô kiegeszItesek

3.1. Követelések

A követelések mérlegsor az Alap befektetési jegyeinek értékesItéséböl származó kovetelést (49.096 eFt)
tartatmazza.

3.2. ErtëkpapIrok

Az értékpapIrok merlegsor a fordulónapon az Alap tulajdonában Ievö értekpapIrok bekertilési értékét,
valamint ezen értékpapIroknak a merleg fordulónapján érvényes piaci értéke es a bekerUlési értéke közöfti
különbözetét (értékelési kulönbözet) tartalmazza.

Diszkont kincstãrjegy

adatok foriutban
. . . . . . . . . . . Ertékkul. árf. ErtékkOl.Frtekpapir megneizcs Newrtek Beszerzesi ertek

kuI.b01
Piaci ertek

kamatbOl
D170t18 400000000 399883200 6469 399946400 56731
Osszesen 399883200 6469 399946400 56731

Magyar Allamkötvény

athtok forintban
. . . . . . . NettO heszerzési ErtékkUl. árf. Ertékkul.Frtekpajr megneezes Nevertek

érték
Netto piaci ertek

kOIböI
Brutto pad ertek

kamatI
2019/A MAK 200000000 228 t40250 227961000 -179250 234728200 6767200
2019/C MAK 600 000 000 607 615 150 619 407 600 11 792 450 621 445 800 2 038 200
2020/BMAK 100000000 105603 100 107965000 2361900 109786900 1821900
2021/BMAK 1500000000 1515375075 1556730000 41354925 1563408000 6678000
2022/A MAK 200 000 000 248 035 447 253 099 000 5 063 554 260 386 600 7 287 600
2023/A MAK 200000000 246033040 247012000 978960 248228400 1216400
2024/B MAK 500000000 494376650 511684000 17307350 519410000 7726000
2025/BMAK 1000000000 1 169451355 1196791000 27339645 1225421000 28630000
2027/A MAK 2100000000 2063111050 2071385400 8274350 2082603600 11218200
2028/A MAK 700000000 942671 875 931994700 -10677 175 941 056200 9061 500
2031/A MAK 3000000000 2769863900 2857902000 88038 100 2876601000 18699000
Osszcsen 10390276892 10581 931 700 191 654808 10683075700 101 144000
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Egyéb k6tvény
adatok forintban

. . NettO bcszerzësi P..,, ErtékkOl. árf ErtékkUl.
Frtekpapr mcgnettzcs Nevertek

érték
Netto paci ertek

kül..bôI
Brutto pact ertek

kamatI
MFB 2018/04/16 100 000 000 9$ 716 800 101 901 000 3 184 200 I 334 000Forintban denominált 103 235 000

MFB202l/0l/20 100000000 95601 100 103427500 7826400 2867200Forintban denorninalt 106 294 700

M0L2017/04/20
400000 132213767 126654 186 -5559581 5 106327

Euroban denorninalt 131 760513

REPHUN2OI8/02/19
1000000 297715060 300878063 3163003 4408287

Dollarban denorninalt 305 286 350

REPHUN2OI9/01/1I 500000 177584$52 174559975 -3024877 9050215Etwoban denorninalt 183 610 190
REPHUN 2019/03/25

2 000 000 * 538 840 358 60$ 992 647 70 152 290 6 200 383Dollarban denominalt 615 193 030

REPHUN 2021/03/29
I 500000 474 703416 494236217 19 532 $01 7 099222

Dollarban denominalt 501 335 438
REPHUN 2023/1 1/22 I 500 000 373 993 073 488 $63 892 114 870 820 2 673 607Dollarban denoininalt 491 537 499

Osszesen 2189368425 2399513480 210 145055 2438252720 38739240

Fix kamatozâsü jelzáloglevél

adatok forintban
. . . . . . . NettO beszerzési Ertékkul. ãrf. Ertékkiil.
frtekpapir megnewzes Nevertek Netto piaci ertek Brutto piaci ertek

ertek kul-bol kamatbol

EJBFNI9/A 100000000 101 120600 102232500 I 111900 102632500 400000

EJBFN2I/A 100000000 100090800 101990000 1899200 102490000 500000

FJ2INFOI 200000000 240402450 248287000 7884550 255958200 7671200

Osszesen 441613850 452509500 10895650 461080700 8571200

VãltozO kamatozäsñ jelzãloglevél

adatok forintban

. - . . . . NettO beszerzési ErtékkOl. árf. Ertékkiil.
Ertekpapr megnewzes Nevertek Netto piaci ertek Brutto pact ertek

ertek kul-bol kamatbol

FJ2ONVOI 200000000 199860000 199332400 -527600 199444600 112200

Osszesen 199860000 199332400 -527600 199444600 112200

EuroUrfolyarn 2016.12.31-en: 311.02

USD ãrfolyarn 2015.1 2.3 I-en: 293.69

MindOsszesen 13 621 002 367 412 174 382 14 181 800 120 148 623 371

2016.12.31-en zárolt értCkpapirok ãllomãnya

Frtékpapir megnevezés NCvértCk

2025/B MAK 50 000 000
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3.3. Pénzeszközök

A pénzeszkozök merlegsor a Iátra szóló forint és devizaszámlák 2016. december 31-i egyenlegét (3 1 .242eFt)
tartalmazza.

3.4. Szdrmaztatott ugyletek

A származtatott Ugyletek értékelési kfllönbözete (23 960 eFt) mérlegsor tartalma az alábbi Ugyletekbôl all:

Fszköz
.. . ForduIona

.. Lejarat mennyiseg kotesi arfolyam
Fszkoz Kotes datum . . uoylet

datuma (De’uzaban HUF/EUR)
. eredmenye (Ft)

megallapitva)

fX fonvard eladási poziciO nyitása 2016.11.21 2017.02.08 I 007 474 309.70 -1 563 499

Osszesen -I 563 499

Fszköz
. Fordulonapi

mennyiseg Kotest arfolyam

(Det1zában HUF/USD
Ugy e

, eredmenye (Ft)
megaIIapit)

Lejãrat
Fszköz Kötés datum

dátuma

FX forward eladãsi pozició nyitãsa 2016.12.14 2017.01.25

FX forward eladãsi pozicio nyitása 2016.12.19 2017.01.18

fX forward eladisi poziciO nyitãsa

Osszesen

2016.12.19 2017.01.25

1 744650 295.57 3446654

3285805 298.30 15378697

1 420608 298.31 6 698 172
25 523 523

Osszesen 23 960 024

Az Ugytetek az Alap portföliöjában Ievö,
ãrfolyamkockázatának rnérséklését szolgãlja.

3.5. Saját tJke

3.5.1. Indulö tJke

euróban és dollárban denorninãlt értékpapIrok

Az indulö töke merlegsor a merleg fordulónapjan forgalomban Iévö befektetési jegyek névértékét
tartalrnazza (6.349.920 eFt), külön részletezve a tárgyév elején forgalomban Iévö befektetési jegyek
névértékét (7.898.481 eFt), valamint a tárgyévben eladoft, kibocsátott (3.219.071 eFt) és visszaváltott
befektetési jegyek névértékét (4.767.632 eft).

3.5.2. Tö’keváltozás

3.5.2.1. Befektetesijegyforgaln;azása soránfelrnerulo’ ërtékkülonbözethö7 szdrmazö tö’keváttozás

A befektetési jegy forgalmazasa során felmertilö értékkülönbözet a befektetési jegy eladásakor, illetve
visszavaltasakor keletkezö, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke közötti ktilönbözet. A targyevben
visszaváltott befektetési jegyek értékkulönbözetéböl eredö tôkecsökkenés 5.782.169 eFt, az eladoft
befektetési jegyek értékkutönbözetéböl eredô tökenovekmény 3.975.729 eFt, az elözö évek befektetési jegy
értékkUlönbözetéböl szarmazó tökenovekrnény 5.484.069 eFt.
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3.5.2.2. Tö’keváltozás értékelési kütönbozet rniatt

Az értékelési kulönbözet tartaléka a rnerleg fordulönapjan az Alap portföliOjában levö eszközök értékelési
különbözetét rnutatja. ErtékpapIrok értékeléséböl eredö értékelési kulönbözet 560.798 eFt, batáridôs ugylet
értékeléséböl eredö értéketési kUtönbözet 23 .960 e Ft.

3.5.2.3. Tö’keváltozás az üzleti évek eredménye rniatt

Az elôzô évek eredménye 3.150.791 eFt nyereség, a tárgyev eredménye 496.357 eft nyereség.

3.6. Céltartalék

Az Alapnál a tárgyévben céltartalékot nem szárnoltunk el.

3. 7. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszii IejáratO kotelezettsege nines.
A rövid lejáratü kotelezettségek merlegsor a szállItókkal szembeni tartozásokat (18.028 eFt), a feltigyelettel
szembeni kotelezettseget (2016. IV. negyedévi felugyeleti dIj 940 eFt), valamint különadó kotelezettseget
(1.879 eFt), es saját befektetési jegy visszaváltáshoz kapcsolódó kotelezettseget (5.377 eFt) tartalmazza.

3.8. PasszIv idö’beli elhatárolások

PasszIv idóbeli elhatãrolásként rnutatjuk ki a 2016. évi audit dIj nem számlázott osszegét 419 eFt.
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4. Eredménykimutatãssal kapcsolatos kiegészItések

Az Alap 2016. éi beéteIei
athtok ezer tbrintban

, .. EbböI pénzugyileg realizált
Megnewzes Osszes bewtet

bewtel

Pénzflgyi müveletek bevétele 6sszesen 972 021 972 021

- Kamatbevétel pénzintézettöl 244 244

- ErtékpapIrok kamatbevétele 66$ 734 668 734
- Ertékpapirok ãrfolyamnyeresege 214 048 214 04$
- Realizãlt deviza irfolyamnyereség $ 725 $ 725
- Hatãridös mtiveletek eredménye $0 270 $0 270

Fgyéb bevételek - -

-Egyébbevétel - -

Az AJap 201 6. évi költségei, rãfordItásai
athtok ezer forintban

. .. ..,,,. EbböI pénzügyileg realizált
Megnevezes Osszes koitseg, raforditas

koitsegek,_raforditasok

Pénzugyi müveletek ráfordItása összesen 249 838 249 83$

- Pénzintézetnek fizetett kamat - -

- Ertékpapirok kamatvesztesége 12 12
- Ertékpapfrok árfolyamvesztesége 87 674 87 674
- Realizált devizairfotyam veszteség 7 498 7 498
- Határidös müveletek eredménye 154 654 154 654

Müködési költségek összesen 214 693 196 247

-AlapkezelöidIj 28974 26571
-LetétkezelöidIj 20801 19076
-ForgalmazâsidIj 164162 150549
-Bankés nyomtatvány koltseg $ $
-Konyvvizsgá1oid 699 -

-Eljãrãsi dii 43 43

FgyébráfordItás összesen 11 133 8 314

- Felugyeleti dIj 3 711 2 771
-Kulönadó 7422 5543
- Egyéb ráfordItás - -

Az AlapOzieti eredménye 496 357
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5. Cash-flow kimutatás

adatok ezer forintban

Sorszám Atételmegnevezése 2014.12.31 2016.1 2.31

I 1. Szokásos tevékenységböl szãrmazó pénzeszköz-1tozãs - 919 749 - 22$ 177

2 1.Tárgyévieredmény (kapotthozamoknélkül)± 109884 - 172609
3 2. EIszmo1t amortizáciö +

- -

4 3. Elszámolt értékveszlés és visszaIrás ±
- -

5 4. Elsmo1t értékelési kulönbözet ± - 473 327 137 753

6 5. Céltartalékképzés és fèlhasznális kulönbözete ± - -

7 6. Ertékpapir befektetések értékesItésének, beváltásának eredménye ± - 545 277 - 126 241

8 7. Befektetett eszközökállominyváltozása± - -

9 8. forgöeszkoz5k ã11omãnyváltoz.sa ± 43 586 - 43 282

10 9. Rövid lejárat6 kotelezettesgek állományváltozása ± 5 269 2 316

11 10. Hosszt lejáratii kötelezettségek állományvãltozása ± - -

12 11. AktIv idöbeli elhatárolisok állományváltozása ± - -

13 12. Passziv idöbeli elhatárolãsok állomãnyváttozása ± 305 - 140
14 13.Smiaztatottugyletekértékelésikulönbozeténekváltozisa - 60 189 - 25974

15 11. Befektetési tevékenységbö) származö pénzeszköz-i1tozás - 168 691 3 376 643

16 14.rtékpapIrokbeszerzése- - 32936552 - 19130500

17 15. ErtékpapIrok etadása, bevãltása + 31 940 630 21 838 177

18 16.Kapotthozamok+ 827231 666966

19 111. Pénzugyi müveletekböl származö pénzeszköz-iltozãs 1 326 217 - 3 355 001

20 17. Befektetésijegy kibocsátãs + 15 029 975 7 194 800

21 18. Befektetésijegy kibocsátás során kapott apport - - -

22 19. Befektetésijegy vissvásárlása - - 13 703 758 - 10 549 801

23 20. Befektetési jegyek utin fizetett hozamok -
- -

24 21. Hitel, illetve kölcsön felvétele +
- -

25 22. Hitel, illetve kölcsön törlesztése -
- -

26 23. Hitel. illetve kölcsön után fizetett kamat -
- -

27 IV. Pénzeszköz változás 237 777 - 206 535
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6. Portfölió jetentés értékpapIralapra

Alapadatok:
Alap neve: Erste Nyiltvégfi XL Kotvény Befektetési Alap
Lajstromszáma: llII-31$
Alapkezelô neve: Li-ste Alapkezelo Zrt
Letëtkezelö neve: Li-ste Bank Hungary Zrt.
NEEszimitäs tipusa: Tárgynapieszkozérteklárgy +1 napon kësM

Tárgynapi eszkozàllomány
Targynapi ârfolvam adatok
Targynapi befektetësijegy forgalni adatok felhasználisãval

Targynap (T): 2016. 12.31
Sajit töke: 14259092711
Egyjegyrejutó NEE: 2.2456
Darabszâni 6349919899

A tárgynapi nettö eszközërték nseghatdrothsa:

. A teijes
1. KOTELEZETTSEGEK Usszeg/Ertek portfOliO

arányOban (%)
Ill KitelOllomany (Usszes): HitelezO I FutamidO - 0.00%

- 0.00%
112. Egyeb kotelezettsegek(osszes): 25 888 561 0.18%

AlapkezelOi dij miatt 2 327 624 0.02%
Letétkezelöi dij miatt 1 671 115 0.0 1%
BiwmOnyosi dij miatt - 0.00%
Forgahu ktg. miatt 13 188 675 0.09%
FelUgyeteti dij miatt 935 293 0.01%
Konyvvizsgalati dij miatt 54$ 497 0.00%
KulOnadO miatt I $40 090 0.0 1%
Koltségkent elsziimlt egyeb tétel miatt

- 0.00%
Egyêb - nem koltség alapO - kOtelezettség 5 377 267 004%

1/3. Céltaitalékokfosszes):
- 0.00%
- 0.00%

114. Passziv idObelielhatárolãsok(Osszes): - 0.00%
- 0.00%

KOtelezettsegekOsszesen: 25 888 561 0.18%
A teijes

It. ESZKOZOK Osszeg/Ertek portfOliO
arány ában (%)

11/1. Folyoszâmla,készpénz(Oss7es): 31 241 941 0.22%
Eiste BankZrt. HUF 31 241 736 0.22%
Li-ste BankZrt. EUR 205 0.00%

11/2. Egyéb kOvetelés (Osszes): 49 095 683 0.34%
Eladott sajit befektetesi jegy ellenértéke 49 095 683 0.34%

11/3. LekOtbtt bankbetétek(Osszes): Bank Futamidö 0.00%
11/3.1. Max 3 hO lekOtésü (osszes): 0.00%

Li-ste Bank Zrt. 0.00%
11/3.2 3 hOnapnãl hosszabb lekOtésü (osszes): - 0.00%

- 0.00%
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11/4 rtékpapirok (osszes): I Megn. Devizanem Névérték 14 204 643 648 99.62%
11/4.1 Allampapimk (osszes): 13 178 944 804 92.42%
11/4.1.1 KOtvények (Osszes): 12 779 000 $04 89.62%

2019/A MAK HUF 200000000 234692600 1.65%
20I9/CMAK HUE 600000000 621412800 4.36%
2020/BMAK HUE 100000000 109777300 0.77%
2021/B MAK HUE 1 500 000 000 1 563 306 000 10.96%
2022/A MAK HUF 200000000 260348400 1.83%
2023/A MAK HUE 200 000 000 248 195 600 1.74%
2024/BMAK HUE 500000000 519369000 3.64%
2025/B MAK HUF 1 000 000 000 1 225 270 000 8.59%
2027/A MAK HUE 2100000000 2082431400 14.60%
2028/A MAK HUE 700 000 000 940926 700 6.60%
2031/A MAK HUF 3000000000 2876334000 20.17%
REPHUN2OI8/02/19 USD I 000000 305286350 2.14%
REPHUN2OI9/01/1l EUR 500000 183584687 1.29%
REPHUN2OI9/03/25 USD 2000000 615 193 030 4.31%
REPHUN 202 1/03/29 USD I 500 000 501 335 438 3.52%
REPHUN2O23/11/22 USD 1500000 491537499 3.45%

11/4. I .2. Kincstarjegyek (osszes): 399944 000 2.80%
D170118 HUE 400000000 399944000 2.$0%

11/4.1.3. Egyébjegybankképes ép. (Osszes):
- 0.00%

- 0.00%
I1/4.I.4. KulfOldiállampapIrok(asszes): I I - 0.00%

- 0.00%
I1/4.2. GazdãlkodOi es egyeb hitelviszonyt rnegtestesitö ép.: I 341 258 583 2.39%
11/4.2.1. Tözsdére bevezetett (Osszes): 341 25$ 583 2.39%

MFB2OI$/04/16 HUE 100000000 103229900 0.72%
MEB2O2I/01/20 HUE 100000000 106288200 0.75%
M0L2017/04/20 EUR 400000 131 740483 0.92%

11/4.2.2. KultOldi kotvények (osszes):
- 0.00%

I I 0.00%
11/4.2.3. Th2sdén kivuli (osszes):

- 0.00%

- 0.00%
11/4.3. Reszvenyek(Osszes): I I - 0.00%
1I/4.3.I. Tödére bevezetett (osszes);

- 0.00%

I I - 0.00%
11/4.3.2. KuIfdldi részvények (osszes):

- 0.00%
I I - 0.00%

11/4.3.3. Tözsdén kivuti (Osszes):
- 0.00%

- 0.00%
11/4.4. Jelzáloglevelek(Usszcs): 660463 600 4.63%
11/4.4.1. TOzsdére bevezetett (Osszes): 660463 600 4.63%

EJBENI9/A HUE 100000000 102627000 0.72%
EJBEN21/A HUE 100000000 102483200 0.72%
FJ2INEOI HUE 200000000 255914400 I.79%
FJ2ONVOI HUE 200000000 199439000 1.40%

11/4.4.2. Tözsdén kivuli (osszes):
- 0.00%
- 0.00%

11/4.5. Befektetesiiegyek (osss):
- 0.00%

It/4.5.1. Tözadére bevezetett (össes):
- 0.00%

- 0.00%
11/4.5.2. Tözsdén kIvuli (osszes): I I - 0.00%
1I/4.6. Karpotlásijegy (Osszes):

- 0.00%

- 0.00%
1I/5. Szârmaztatott ugyletek(osszes): 23 976 661 0.17%
11/5.1. Forward ugytetek(osszes): 23976661 0.17%

EX forward eladási pozicio nyitisa USDHUF 15 390 576 0.1 1%
fX forward eladásipoziciO nyitása USDHUF 3 452 638 0.02%
FX forward eladisi pozicio nyitãsa USDHLJF 6 703 002 0,05%
FX forward eladási pocio nyitâsa EURNUF

- 1 569 555 -0.01%
11/5.2. Qpciök(osss):

- 0.00%
- 0.00%

11/6. Aktiv idöbeli elhatirolások (dsszes): I I - 0.00%

- 0.00%
EszkOzOkOsszesen: I 14284981 272 100. 18%

Erste Alapkezelö Zrt. 12 2016. december 31.



Erste NyI1tvegi XL Kotvény Befektetési Map

7. Vagyoni és pénzügyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutatö
Szamitas modja Ertek Arany2OI6.12.3J.megne’wezese

sajáttöke 14259455Tokestruktura (1.) 99.81%fon-asok 14286098

idegentöke 26643Tokestruktura (It.) 0.19%forrasok 14286098

Likviditás
forgáeszkozok 14262 138

54385.82%rovid lejátatü kotelezettseg 26 224

Bevételarányos eredmeny 496 357
5106%eredmeny bevetelek 972 021

8. Egyéb kiegészItések

Az Alap a tárgyév során nem vett fet hitelt, nem vállalt kezességet, nem kapoft garanciát, továbbá nem
kapott óvadékot, fedezetet.

Az Alap futarnideje során nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget üjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettó eszközértékének emelkedésén keresztul mérhetö. Az Alapkezelo folyamatos napi
neftO eszközértéken történô visszavásárlási kotelezettség vállalásával biztosItja a befektetök számára, hogy
befektetési jegyeik vagy egy részük visszaváltásával tetszoleges idopontban hozzijussanak a felhalmozott
hozamhoz.

felhivjuk a befektetök figyelmet, hogy a jelentésben szereplö mtiltbeli teljesItmények, hozamok nem
jelentenek garanciát az Alap jovôbeni teljesItményére, hozamára.

Budapest, 2017. április 26.

Erste iThpfrezO Zrt.
1138 Budapest, NepiuidO u. 24-26

Erste Iap1zeIö Zrt.
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1. A gazdasagi folyamatok rövid ãttekintése, az Alap befektetési politikájára ható tényezôk

2016. 1. negyedev

A 2016-os év elsö negyedëvenek nyitó és zárO adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, bogy a
negyedev sorãn osszessegeben inkãbb negatIv irãnyü, de csak kismértékü elmozdulãs volt läthatö. Azonban ez a fajta
összegzés meglehetosen csalóka, hiszen a részletes adatokat vizsgãlva mar láthatóvã válik, bogy február kozepéig a
tökepiacok jelentös esést szenvedtek el, majd ezt kovetöen jött csak a felgyógyulásuk, amely tobb esetben pozitIvvá
vãltoztafta a negyedeves szintfl index elmozdulãsokat. A legjelentosebb tengerentili részvënyindexek is a negyedev
során vegyes irányba vãltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az európai fejieff
piaci indexek azonban az amerikai mutatöknãl ãltalãban gyengëbben teljesItettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az itfogO europai index a DJEU5O is 8,04%-kal gyengult. 2016 eisö negyedéveben a tavalyi évben remek teijesItményt
nyüjtó magyar BUX index továbbra is jól szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely Igy a 2015-os tObb mint 40%-os
teljesItményevei egyutt mar egy nagyon impresszIv emelkedëst tudhat maga mOgOtt. A nyersanyag irak magára
találãsãval pãrhuzamosan a fejlödö piacok teljesitményét reprezentáiO MSCI Emerging index is erösOdOtt (QI:
+5,37%). A jennek a dollárral szembeni erOsOdêse (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tözsdeindex gyengulesevel (-
1 1,95%)jãrt egyutt.

Az eurOpai és az amerikal részvënypiacoktól eltérOen az állampapfrokat folyamatosan keresték a befektetOk. Azzal
pãrhuzamosan, ahogyan év elejétöl a FED-töl vãrt idei kamatemelések száma az eredetileg virt négy kamatemelésröl
fokozatosan lecsOkkent, az amerikai 10 eves áilamkotvények hozama is kOzel fél szãzalékkal mérséklädott, melynek
eredményeként a mãrciust 1,78%-on zárták. Az europai állampapir hozamok az ECB illampapIr-visarlãsanak hatásira
szintén csOkkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves áltampapir hozam a negyedev végére mar csak 0,16%-on
alit (QI vãlt.: -0,47 százalékpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,24%-ra (QI vált.: -0,36 szãzalekpont) esett. A
nemzetkOzi kotvénypiaci optimizmusnak megfele]Oen a magyar allampapirok esetében is csOkkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kOtvenyindexek 3% fl5lOtti negyedéves teijesitményt nyüjtottak.

Az árupiacokon az elmült negyedev során azt lãthattuk, bogy az év eleji métypont után a negyedév vegére az olaj ára a
tavalyi zárOértéke IOié kapaszkodott és a márciust mir a 40 doilãros szint kOzelében zárta, mely a brent esetében
6,78%-os, mIg a crude esetében 2,89%-os negyedeves emeikedést jelentett. Az arany ára a negyedëv sorãn szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedéves elmozdulãs). A vizsgalt idOszakban a fObb devizaparok esetében
a dollar és a japan jen gyengUlt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyenguies), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengules) zart. A forint az euróval szemben nem mutatott jelentOs negyedeves elmozdulást, és március 31 -en 314,16-
es szinten alit.

A negyedev sorãn a fejlett piaci és a hazai allampapIr piacok szempontjábOl is meghatarozo volt a fejlett jegybankok
varakozasaiban, iltetve monetáris kondIcióiban tOrténô vãltozãsok. Mãrcius elején az eurOpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetosen laza monetaris kondiciOit. Ennek során az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vágta,
mikOzben az 0/N betétetekre fizetettjegybanki kamat mInusz 0,4%-ra csOkkent (ezt megeiozöen mInusz 0,3% volt).

Az ECB dOntésének fontos pontja volt, bogy a havi kotveny-visszavasarlâsra forditott Osszeget felemelte 60 milliárd
euróról 80 milliãrd eurOra. Ez - tekintettel a visszavásárlãsi program jOvO marciusra tervezett kifutãsára - az Osszesen
visszavasarolt kOtvények volumenét +240 milliãrd euróval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, bogy az ECB
egy-egy kOtvenysorozatbol csak korlatozott mértékben vásároihat, ez a lépés mar onmagában azt eredmenyezhette
volna, bogy az eurOpai jegybank a program végére beleutkozhet a fenti sorozatonkénti visszavasariasi limitbe, Igy
rêszben ennek elkerUlése vegeti, a visszavasarlasi programot kiterjesztette ajö minOsItésO vãllalati kotvényekre is, mely
Ojabb 900-1000 milliard eurOvai bOvitette a visszavasarlassal potencialisan érintett ertékpapirok korét. A fenti lépések
meg kiegeszItesre kerOltek a TLTRO program feltételeinek jüniusi megvaltoztatasaval, meiynek eredrnényekëpp azok
az europai bankok, akik vallaljak, bogy a bitelvolumenüket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatan 4 eves
futamidejO jegybanki forrashoz j uthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési varakozasok is osszeomiottak, hiszen 2015 végén a FED által kommunikélt 4
emeléssel szemben marcius végére mar az amerikai jegybank sem vãrt 2016-ra 2 emelésnél tobbet, mig a piaci
varakozasok pedig meg ettöl is elmaradtak. A fenti esemenyek hatisira a dollar is gyengulni kezdett. Ez a támogatö
nemzetkozi monetaris kornyezet, - tovabba az MNB márciusi infiáciOsjelentésében szereplö 2016 tekintetében 0,3%-os
eves atlagos inflaciot jOsolO elörejelzés - a magyar jegybank szãmira is lehetOvé tefte egy kamatcsokkentési cikius
üjbóli beinditasat.
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2016. II. negyedév

A 2016-os év mãsodik negyedëveben a tökepiaci indexek esetében általãban nagy volatilitás mellett osszességében
csak kismërtékü, vegyes irányü elmozdulást Iãthattunk. A Iegjelentosebb tengerentñti részvényindexek is oldalaztak,
Igy az S&P500, a DJIA 1-2 százalék kozöfti mértékben erösödott, mig a Nasdaq Composite fél százalékkal
mérséklödott. Az euröpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalanság miatt az amerikai mutatôknil
gyengebb teijesItményt mutattak. A német DAX és az átfogo európai index a DJEU5O is 2-5 százalék közötti
mértékben esett. 2016 elsö negyedévében és a tavalyl évben is remek teijesitményt nyñjtö magyar BUX index
otdalazjsra vjltott és a második negyedevben fél szjzalékkal csökkent. A fejlett piaci oldalazáshoz hasonlöan a fejlödö
piacok teijesItményét reprezentáló MSCI Emerging index a vizsgált idöszakban is kismértékben gyengUit (-0,32%). A
jen a doltjrral szemben 8%-kal erösödott, mIg a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonlö mértékben (7 szãzalékkal)
csokkent.

Az europai es az amerikai részvénypiacoktói eltéröen az ãllampapIrokat - a Brexitet kovetö elbizonytaianodás nyomin -

inkibb vették a befektetök. A FED-töl év elején idénre virt négy kamatemelési dontés számãnak fokozatos
csökkenésével párhuzamosan a mjsodik negyedevben az amerikai 10 eves áliamkotvények hozama is 0,3 szjzaiékkal
mérséklödött, melynek eredmënyeként a kotvények a jüniust 1,48%-os hozammal zjrtjk. Az euröpai ãllampapfr
hozamok az ECB állampapIr-visãrlásanak hatisjra az év sorin szintén csokkentek, mely a Brexit miafti aggodalmak
miatt a féiév végén üjabb lendUletet kapott. Ennek eredmenyeként a német 10 eves illampapir hozam a negyedév
végére mar csak minusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 eves hozam ,28%-ra esett. A nemzetközi kotvénypiaci
likviditásbosegnek megfeleioen az idei év sorãn osszességeben a magyar ãliampapIrok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredmënyeként a magyar kotvenyindexek 3% fNötti teijesitményt nyiijtottak, azonban a mãsodik
negyedevben - a Brexit fenyegeteftseg miatt is - fokozOdO befektetöi bizonytalansãg miatt fél szjzalék korUhi
csökkenést tudtak csak felmutatni.

Az ãrupiacokon az eimiilt idöszakban azt iáthattuk, bogy az év eleji mélypont utjn az olaj jra a tavalyi zãró értéke fOlé
kapaszkodott és a negyedevet mar az 50 doilãros szint kozetében zjrta, mely a brent és a crude esetében is 30% kor0li
eves emelkedést jelentett. Az arany jra az elmólt hönapokban osszessegében tovibb erösodott, és eves szinten jünius
végéig igy 25% köriili emelkedést tudhat magáénak.

A deviza-árfo]yamokat vizsgalva ljtható, hogy a második negyedëvben a dollar az eurOhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erösOdott, igy a félévet az EURUSD 1,1 I-en zãrta. A mãsodik negyedévben a forint az euröval szemben
kissé gyengult, és jünius 30-an 316,16-as szinten jilt.

A negyedév sorjn a Fitch Ratings-ne! megtortént Magyarorszãg befektetesi kategOriába sorolisa. A felminösItésunket
az indokoihafta, hogy a csokkenö novekedési kilãtãsok elienére tovibbra is tartható a koitségvetes, az Erste-EBRD
üzlet megkotésevel megtortént a bankrendszerrel való kiegyezés, az aliamadOsag trendje GDP aränyosan csokkenö,
továbbã a svajci frank hitelek kivezetésével csökkent kulsö serulekenyseg azt eredményezte, bogy a magyar aliampapir
befektetések kockãzata a korjbbiakhoz képest számoftevöen csokkent,

Ha az európai fejleményeket is megnezzuk, Ogy aj6nius 23-an tartott, az EU tagság felulvizsgãlatat kezdeményezo brit
népszavazás iehetett a negyedev egyik Iegnagyobb hatjsü hire. A brit szavazOk 72%-os részvétei melleft 48,1-5 1,9%-os
megoszlassal elutasitottjk az uniOs tagságuk fenntartãsát. Akalanossagban az volt tapasztalható, bogy a kilépés meliett
az idösebb, nem vjrosban lakö angol allampoigarok szavaztak, mIg a skótok vagy az északirek onmagukban az EU-ban
maradãs melleft voksoltak. A szavazjst követöen a briteknek 2 év all rendelkezésOkre, bogy az Euröpai Unióval való
gazdasági, jogi és pénzugyi kapcsoiataikat üjratargyaijik.

2016. III. negyedév

A 2016-os év harinadik negyedeveben a tökepiacokon általjban az arfolyamok pozitIv irányü, de csak kisebb mértékü,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedev során a Iegjelentösebb tengerentüli részvenyindexek is - bar eltérö
mértékben, de egységesen - emeikedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az euröpai fejieft
piaci indexek hasonióan az amerikai mutatOkhoz szintén jól teijesiteftek. A német DAX 8,58%-kal erösodott és az
atfogO európai index a DJEU5O is 4,80%-kal emelkedeft. 2016 harmadik negyedevëben a tavatyi évben ës idén is
remek teljesItményt nyCjtO magyar BUX index tovbbra isjöl szerepelt és 5,08%-kal növekedett, mely Igy a 2015-os
tObb mint 40%-os teljesitményével egyutt az idei tObb mint 15%-os erOsOdése után, mar egy nagyon irnpresszIv
emelkedést tudhat maga mOgOft. A nyersanyagarak a jOliusi gyengéikedesuket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztãk és a negyedévet kvizi nullszaldOban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zjrták. A befektetöi kockjzati etvägy
erOsOdésëvel parhuzamosan a fejlOdO piacok is magukra taijltak és a fejlOdö piacok teljesitményét reprezentáló MSCI
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Emerging index is erösOdOtt (+8,32%), mikozben az arany stagnált (minusz 0,36%). A negyedev sorin a jen a dollãrral
szemben kismèrtékben erösOdOft (1,83%), ami meg nem rontotta el a tözsdei befektetök hangulatat es Igy a japan
Nikkei225 tözsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurOpai es az amerikai részvënypiacoktöl eltéröen a fejlett piaci állampapir hozamok - a korábban mar kiatakult
alacsony szintjeikrOl — csak csekëly mértékben változtak a negyedev folyamán, bar az arnerikai 10 eves
allamkotvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on alit, ami 0,11 szazalékpontos emelkedës a fëlév végi szinthez
képest. Az eurOpai ãllampapIr hozamok az ECB folyamatos ailampapir-vasarlasanak hatására viszont szinten maradtak
vagy minimális mértékben meg tovãbb csOkkentek. Ennek eredményekent a német 10 eves ãilampapIr hozam a
negyedév végére minusz 0,05%-on alit (Q3 vált.: 0,00 szãzalékpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vátt.: -
0,09 százalékpont) mérséklödött. Az alacsony fejlett piaci hozamkOrnyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamU
magyar ãllampapIrok jöl teijesitettek és a magyar kotvenyindexek 2,3-2,5% kOzOtti negyedéves teijesItményt
nyüjtottak. A forint az euröval szemben tobb mint 2%-kal erösödOtt és szeptember 30-an 309,1 5-Os szinten alit.

2016. IV. negyedev

A 2016-os év utoisO negyedeveben a tökepiacokon általában az arfolyamok pozitIv irãnyii elmozdulãsát
tapasztalhattuk. A negyedev sorãn a legjelentbsebb tengerenttMi részvényindexek is - bar eitérö mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJ1A: +7,94%, Nasdaq Comp.: + 1,34%). Az europai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatóknál meg erösebb negyedevet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal erösOdOtt és az
ãtfogo európai index a DJEU5O is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedeveben a tavaiyi évben és idén is remek
teijesItményt nyajtö magyar BUX index tovãbbra isjOl szerepett es 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-Os tObb mint
40%-os emeikedése utãn idén is 34%-kaY erOsodott es igy egy meglehetOsen impressziv kétéves ernelkedést tudhat
maga mogOtt. Az oiaj ára a negyedik negyedevben 10% tbiotti mértékben emelkedett, melynek hatãsára a Brent és a
Crude is 55 dollar kornyékén, az eves csücsuk kozelében zãrt. A negyedik negyedevben a fejiOdO piacok teljesitettek
gyengebben es a szektor teijesItmenyét reprezentiló MSCI Emerging index kozei 5%-kal csokkent, mikozben az arany
je]entösen, 10% fOlOtti mertekben vesztett az ertekeboi. A negyedév sorãn a jen a doliarral szemben gyengult (-
15,25%), ami ajapan Nikkei225 tOzsdeindex hasonló mértékti erOsOdésével (+16,20%)jirt egyutt.

Az eurOpai es az amerikai reszvenypiacoktot eltërOen a fejlett piaci aiiampapIr hozamok - a korãbban mar kialakuit
aiacsony szintjeikrOl - viszonylag jelentOs mértékben emelkedtek a negyedev folyaman. Az amerikai 10 eves
átlamkotvenyek hozama december végen 2,44%-on alit, ami 0,84 szazaiekpontos nOvekedés a szeptember végi szinthez
kepest. Az amerikai hozamok jelentOs megemelkedesenek nagyobb része az üj amerikai elnOk megvalasztasa után
kOvetkezett be. Az európai allampapIr hozamok az ECB folyamatos aliampapIr-vasarlasai ellenére szintén emeikedtek.
Ennek eredményeként a német 10 eves aliampapIr hozam a negyedev vegere 0,21%-on alit (Q4 valt.: +0,34
szazaiekpont), mig az olasz 10 eves hozam I ,82%-ra (Q4 vált.: +0,63 szazaiekpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
korábbinát magasabb hozamszintek meliett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befektetOk, akik a tO eves német (vagy
akãr oiasz) allamkotvenyeket most megvasarotjak és azt a futamidO végéig megtartjak, realizalhatnak-e bármiféle
reilhozamot az ECB 2%-os inflacios célja mellett. Az alacsony fejiett-piaci hozamkornyezet miatt a relative meg
,,magas” hozamO magyar allampapirok vegyes teijesitményt nyüjtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedeft, vagyis a gorbe meredekebbé vilt — amely a magyar kotvényindexek 0,7% kOrUli negyedeves ernelkedését
okozta. A forint az euróval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyenguit és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November s-an az amerikai elnokvalasztason nyert a tOkepiacok szempontjãbOl elOzetesen komoly fenntartãsokkal
kezelt jelolt, majd a december 4-en tartott olasz és az osztrãk népszavazãst megelOzOen a referendumok varhato
kimenetele borzolta a portfoliO managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetO, hogy az események bekovetkeztet
kOvetOen, meg negatIv kimenetel esetén is csak megiehetOsen mérsékeit volt azok tOkepiaci hatása. Trump
megvaiasztasara adott negativ részvénypiaci reakciO csak egy napig tartott, akarcsak az oiasz kormanyfo lemondasat
eredmenyezO referendum (devizapiaci) hatása. A kotvenypiacokra gyakorolt hatas ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emetkedése ezidaig az USA-ban is 1%-on belul maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken tOlmenöen altalanossagban is elmondható, hogy az elmOit idOszakban a
vilagpoiitikaban tOrténtek olyan vaitozasok, melyek meg io évvei ezelOtt is nagy valOszinOseggel eros hatãst
gyakoroltak voina a tokepiacokra, most azonban ezek hatása csak kismértékO és raadasul aitalaban csak atmeneti
jellegO. A konkrét - a régiOnkat érintO - esemenyek kOzOl eteg csak az orosz-ukran háborOs konfiiktusra, vagy a tOrök
puccskIsérietet kOvetO torOk-orosz egymasra tatalasra iltetve TorOkország nyugati hatalmaktOl tOrténO eifordulasara
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gondolni, de ide tartozik az uj amerikai elnok NATO védelem korlitossigival kapcsolatos illisfoglalisa vagy a Brexit
is. A politikai oldalról jovo fenyegetettsegekre a piacok Iithatóan nem tudnak reagilni és ezek a kockizatok az
irfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetiris lazitisa eredményeként az
intézmënyi befektetök ës a bankok ,,fuldokolnak” a likviditisban ës igy minden korrekciót visirlisra hasznãlnak fel.
Ugy tünik, bogy a jegybankok iltal a rendszerbe pumpilt pluszlikviditis leradIrozta a virhatö hozamok
eloszlasftiggvenyenek negatIv kimeneteli végét, és iigy tünik mintha eliminãlta volna a befektetök vesztesegektOl valö
fëlelmét. Azonban mivel a befektetöi hozamvadiszat kiviltö oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigorodasa vagy csak egy szigorodisra szimItO befektetöi hangulatviltozis is gyors befektetöi paradigmaviltist és
hirtelen visszarendezödést eredmënyezhet a tökepiacokon.

Ha az amerikai monetiris politika elmUIt negyedeves, illetve virhatö jovöbeli viltozisit vizsgiljuk, Ugy meg kell
emlItenunk a FED decemberi 25 bizispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ta
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elözetes vãrakozisok szetint a piaci szereplök
szinte 100%-os valoszinüseggel emeléste szimItottak.

Ha az eurOpai monetãris politika viltozisait is megnezzuk, ügy azt lithatjuk, bogy az ECB december 8-in döntöft a
kotvenyvisirlisi programjinak folytatisirol. Ennek ketetében iptilistOl tovibbi 9 hónapra meghosszabbItotta a
programot, bit a kotvényvisárlisok mitciusig havi 80 milliird eurOs osszegét aprilistOl havi 60 milllird eurOra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovibbi 540 milliird eurO ketesletet tetemt az eutópai
illampapitok, illetve a befektetési kategoriis villatati kotvények itint. Az ECB azt is bejelentette, bogy ezentül a
visirlisainil az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent visirlisi limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam meliett nem visirolhatott kotvényeket, azonban ez korlit ajOvöben mar nem él.

2. Az Alapkezelö müködésében bekövetkezett változások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kOzvetett tulajdoniban ilIó tãrsasiga, mely
stratégial irinyftasi feladatai melteft biztosItja az alap-, es vagyonkezelési Uzletig infrastruktOrijit.

A Tirsaságnil sem az irinyitisi struktOriban sem a tevékenysegi korében jelentOs viltozis nem következett be az idei
év sorin. A Tirsasag 2014. julius 21-en a Kbftv. 203.-inak (1) bekezdése alapjin nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezelo a Kbftv. tendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. mircius 7-eve! a Tirsasig kizirolagos tulajdonosinak (EAM) szekheiye A-i 100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriita
viltozott. 2016. jOnius 13-in a Tirsasig tulajdonosa (EAM) es 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 I -

je óta. A beolvadis kOvetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.
A fövirosi Torvényszek CégbirOsiga a cg. 01-10-044157/168. szimO vegzésével 2012.04.12-töl hatilyosan a
cegjegyzékbe bejegyezte az alibbi viltozisokat:
- A Tirsasig angol nyelvO elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tirsasig német nyelvfl elnevezése tOrlésre kerUlt.
A Tirsasig szekhelye: 1138 Budapest, NéptbrdO 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 I.
Austria
Tulajdonosi army: 100%
Szavazati army: 100 %

A 2016-os évben az AlapkezelO palettijiban a tökevédelmet nyüjtO penzpiaci és rövid kotvény alapok befektetési
politikija az év folyamin megviltozott és a tOkevédett megnevezes kikerUlt az alapok nevébOl. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap eseten, mind az alap befektetési politikija, mind elnevezése megviltozott 2016.
december 27-ével. Az Oj megnevezés Erste Duett Alapok Alapja leU.
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Az év során az Alapkezelô egy alapjãt szüntette meg, ez az Erste Tökevédeft Alapok Alapja volt, aminek megszinési
dátuma 2016. jlnius 3-ára eseti. Az ëv soran az Alapkezelö két üj befektetési alapot inditoft 2016 augusztusaban az
Erste NyIltvegü Dollir Ingatlan Befektetësi Alapok Alapjãt és az Erste NyIltvegu Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezelö kisebb módositásokkal, de megtartotta a megelozö évben kialakitott befektetési
alapjainak palettãját. Az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt állománya az elsö két hOnapos csökkenést követöen
kozel folyamatosan emelkedett, mIg az év végi 931 milliãrdos ãllomãnyt el nem érte. Ezzel eves szinten 4.1 $%-kal nott
az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt állománya.

A befektetési alapok piacára vegyes hatással volt a tavalyi évben az értëkpapIr piacok hektikus teljesItrnénye.
Meghatirozo volt az eszköz- es befektetési alap tipusok közotti ãtrendezödësek. Jelentös kiáramlás volt tapasztalhatö a
Iikviditãsi es pênzpiaci alapokbOl, mIg számottevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az ëv sorãn. A teljes ëv
folyaman a befektetési alapokba 149 milliãrd tökekiãramlás volt tapasztalható, ami fordulö évet jelent a korãbbi ëvek
nettö tökebeáramlásához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetési alap allomanynovekedësével ëv vëgére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvános befektetësi alapok piacán. Ez az egy évvel megelozo adathoz képest 0.6$ százalëkpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelobol a második legnagyobb alapkezelöve tudott elörelepni a
magyar alapkezelöi piacon.

Budapest, 2017. április 26.

Erste Aakcze!6 Zrt.
‘1138 Budape.t, NépfUruo u. 2426.
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