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Független könyvvizsgãlói jelentés

Az Erste NyIltvégü Euro Pénzpiaci Befektetési Alap befektetöinek

Vélemeny

Elvégeztuk az Erste NyIltvegü Euro Pénzpiaci Befektetési Alap (továbbiakban ,,az Alap”) 2016. évi
eves jelentése 2., 3., 4., 5., 6., 7. és 8. pontjaiban találhatO számviteli informáciOknak
(továbbiakban ,,éves jelentésben közölt számviteli informáciák”) a känywizsgãlatat.
Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31 -ével végzödô évre vonatkozO eves
jelentésében közOlt számviteli informáciOk minden Iényeges szempontbOl a Magyarorszagon
hatãlyos, a szãmvitelröl szOIO 2000. évi C. torvénnyel (a továbbiakban ,,szãmviteli torvény”),
valamint a kollektIv befektetési formákrOl es kezelöikröl, valamint egyes pénzügyi tárgyü torvények
mOdosItãsãrOl szOló 2014. evi XVI. törvénnyel osszhangban kerültek összeállItásra. Az eves
jelentésben kOzölt számviteli információkban szereplö eszközök és kotelezettsegek Ieltãrral
alãtámasztottak. Az eves jelentésben közölt számviteli információkban bemutatott kezelési
koltsegek az Alap Ietétkezelöje által adott értékelés alapjãn kerültek elszámolásra.

Vélemény alapja

Konyvvizsgálatunkat a Magyar Nemzeti KOnyvvizsgálati Standardokkal és a könywizsgálatra
vonatkozO — Magyarorszãgon hatãlyos — torvényekkel és egyeb jogszabályokkal összhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében fennálló felelössegeink bövebb IeIrását jelentésünk
,,A konyvvizsgálOnak az eves jelentésben kOzölt számviteli informáciOk konyvvizsgálatáért való
felelossegei” szakasza tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az Alaptól és annak kezeläjétöl, az Erste
Alapkezelö Zrt.-töl az eves jelentésben közölt szãmviteli informãciOk általunk végzett
konyvvizsgãlata szempontjából a Magyarorszãgon hatãlyos etikai kovetelményekkel osszhangban,
és eleget tettünk egyéb etikai felelössegeinknek ezekkel a kovetelményekkel osszhangban.
Meggyözödésunk, hogy az általunk megszerzett kOnywizsgálati bizonyiték elegendo és megfelelo
ahhoz, hogy megalapozza véleményünket.

Egyeb kérdések

Az Alap 2015. évi eves jelentését más könyvvizsgãlO könyvvizsgálta, aki 2016. ãprilis 22-en kelt
könyvvizsgãlói jelentésében minösItés nélküli véleményt bocsátott ki.

Egyéb információk

Az Erste Alapkezelö Zrt. ugyvezetése (tovãbbiakban ,,vezetés”) felelös az egyéb informãciOkért. Az
egyéb informãciók az eves jelentésben foglalt egyéb nem számviteli informãciOkbOl állnak, de nem
tartalmazzák az eves jelentésben közölt számviteli informáciOkat és az azokra vonatkozO
konyvvizsgálOi jelentésünket.
Az eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOkra vonatkozO véleményunk nem vonatkozik az
egyéb nem számviteli informáciOkra és azokra vonatkozóan nem bocsátunk ki semmilyen formájü
bizonyosságot nyüjtO következtetést.
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Az eves jelentésben kOzölt számviteli informáciOk általunk vegzett kOnywizsgálatãval
kapcsolatban a mi felelössegünk az egyeb informáciOk átolvasása és ennek sorãn annak
mérlegelése, hogy az egyéb informáciOk Iényegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben közölt
számviteli informãciOknak, vagy a kOnyvvizsgálat saran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként
ügy tünik-e, hogy azok Ienyeges hibás állItást tartalmaznak.
Ha az elvégzett munkánk alapjan arra a következtetésre jutunk, hogy az egyéb informáciOk
Iényeges hibás ãllItást tartalmaznak, kotelességunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valónk.

A vezetés es az irányItással megbIzott szemelyek felelossegel az eves jelentésben közält
számviteli információkért

A vezetés felelös az eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOknak a kollektIv befektetési
formákrOl es kezelöikröl, valamint egyes penzugyi tárgyü tärvények mOdosItãsárOl szOló 2014. évi
XVI. törvénnye(, az abban szereplö számviteli információknak a számviteli törvénnyel osszhangban
tärténö elkészItéséért, különös tekintettel az eszközök és kotelezettsegek Ieltárral vaIO
alátámasztásáért, a kezelési koltsegeknek az Alap Ietétkezelöje által megadott értékelése alapján
történö elszámolásáért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés szuksegesnek tart
ahhoz, hogy Iehetövé váljon az akãr csalásbOl, akár hibábOl eredö Iényeges hibãs állItástól mentes
eves jelentésben közölt szãmviteli informãciOk elkészitése.
Az eves jelentésben kOzölt szãmviteli informáciOk elkészItése során a vezetés felelös az Alap
vállalkozás folytatásara vaIO képességenek felméréséért, a vállalkozãs folytatásãval kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelö közzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szãndékãban all megszüntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerO tevekenyseget, vagy
amikor nem all elötte ezen kIvül mãs reãlis Iehetoseg — a vãllalkozãs folytatãsának elvén alapulO
szãmvitel alkalmazásáért.

Az irányItással megbIzott személyek felelösek az Alap pénzügyi beszãmolási folyamatának
felugyeleteért.

A konyvvizsgálónak az eves jelentésben közält számviteli információk könyvvizsgálatáert való
felelossegei

Célunk kellö bizonyosságot szerezni arrOl, hogy az eves jelentésben közölt számviteli informãciOk
egésze nem tartalmaz akár csalásból, akár hibából eredö lényeges hibãs állItãst, valamint a
veleményunket tartalmazO kanyvvizsgalOi jelentést bocsãtani ki. A kellö bizonyosság magas tokü
bizonyossãg, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Könyvvizsgãlati Standardokkal és a
konywizsgálatra vonatkozO — Magyarországon hatalyos — torvényekkel és egyeb jogszabályokkal
összhangban elvégzett konyvvizsgálat mindig feltárja a létezö lenyeges hibás ãllitást. A hibás
állItãsok eredhetnek csalãsbOl vagy hibãbOl, és lényegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy
együttesen ésszerü várakozások alapján befolyásolhatjak a felhasználOk adott eves jelentésben
közölt szãmviteli informãciOk alapján meghozott gazdasagi döntéseit.
A Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgãlatra vonatkozO —

Magyarorszagon hatályos — torvényekkel és egyeb jogszabélyokkal osszhangban elvégzett
könyvvizsgãlat részeként szakmai megItelest alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgálat egésze soran. Emellett:

AzonosItjuk és felbecsüljük az eves jelentésben kOzölt számviteli információk akér csalásból,
akár hibábOl eredö lenyeges hibás ãllItásainak kockázatait, az ezekre a kockézatokra reagéló
kOnyvvizsgálati eljarasokat alakItunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményunk
megalapozasahoz elegendo és megfelelö konyvvizsgalati bizonyItékot szerzünk. A csalásbOl
eredö lényeges hibas állItás tel nem tárásának kockãzata nagyobb, mint a hibabol eredöé, mivel a
csalas magaban foglaihat osszejatszast, hamisItast, szandekos kihagyásokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felulIrasat.



I’I,y,

• Megismerjuk a konyvvizsgãlat szempontjából releváns belsö kontroilt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgãlati eljãrãsokat tervezzünk meg, amelyek az adott korulmények között
megfelelöek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatékonysãgara vonatkozOan véleményt
nyilvánItsunk.

• Ertékeljük a vezetés által alkalmazott szãmviteli politikák megfelelöseget és a vezetés által
készItett számviteli becslések es kapcsolódó közzétételek esszerüseget.

• Következtetést vonunk le arrOl, helyénvaló-e a vezetés részéröl a vállalkozãs folytatásának elvén
alapuló számvitel alkalmazása, valamint a megszerzett konyvvizsgálati bizonylték alapján arrOl,
fennáll-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös ketséget vethetnek fel az Alap vállalkozás folytatãsãra valO kepessegevel kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag all fenn, konyvvizsgálOi
jelentésünkben fel kell hIvnunk a figyelmet az eves jelentésben közölt számviteli informãciOkban
Iévö kapcsolOdO közzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek,
minösItenünk kell véleményunket. Következtetéseink a konyvvizsgálOi jelentésünk dãtumáig
megszerzett könyvvizsgãlati bizonyitékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban
okozhatják azt, hogy az Alap nem tudja a vállalkozást folytatni.

• Megvizsgãljuk az eves jelentésben szereplö szãmviteli információkat, különös tekintettel az eves
jelentésben bemutatott eszközök és kotelezettsegek idöszak végi leltãrára, valamint az adott
idöszakban elszámolt kezelési költségekre. Megvizsgáljuk, hogy az eves jelentésben szereplo
számviteli informãciOk minden Ienyeges szempontból a kollektIv befektetési formákról és
kezelöikröl, valamint egyes pénzügyi targyü törvények mOdosItãsãról szOlO 2014. évi XVI.
törvénnyel osszhangban kerültek-e összeáll Itásra.

Kommunikãljuk az iranyItãssal megbIzott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgalat tervezett hatOkörét és ütemezését, a konyvvizsgãlat jelentös megallapItásait,
beleértve a belsö kontrolinak a konyvvizsgálatunk során általunk azonosItott jelentös hiányossãgait
is.

Budapest, 2017. ãprilis 26.

KPMG Hungaria Kit.

Nyilvéntartási szám: 000202
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Partner Ka aral tag känyvvizsgáló

Nyilvántartasi szãm: 005879
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Erste Nyiltvegfl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap 2016. évesjelentése

1. Az Erste NyIltvegu Euro Pénzpiaci Alap (továbbiakban: Alap) rövid bemutatãsa

Az Alap neve
Erste NyIltvégfl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Amp rovidItett elnevezése
Erste Eciro Pénzpiaci Alap

Az Alap tIpusa, fajtája
Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal itján Iétrehozott, nyiltvegü értekpapIr befektetési
alap.

Az Alap futamideje
Az Map futamideje az Alap nyilvantartásba vételétöl (2007. november 09-tôl) határozatlan ideig terjed.

Alapkezelö
Erste Alapkezelö Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népftirdö u. 24-26.
Cégjegyzékszárna: 01-10-044 157

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

Forgalmazö
Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népfiirdö u. 24-26.
Cégjegyzékszãrna: 01-10-041373

Konyvvizsgáló
Az Alap eves jelentésének konyvvizsgalatarol a kollektIv befektetési formákrOl és kezelöikröl, valamint
egyes pénzügyi tárgyü torvények rnödosItásáröl szóló 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgãlöja: KPMG Hungária Kft.
Székhelye: 1134 Bcidapest, Váci Ot 3 1.
Cégjegyzékszáma: 01-09-063183
MKVK nyilvántartási szárn: 000202; Penzugyi intézményi rninösItési szárn: T-000202/94
H itelesItö konyvvizsgâlo neve: Rózsai Rezsö
LakcIme: 1022 Budapest, Felvinci Ot 20.
MKVK tagsági szám: 005879; PenzUgyi intézményi minösItési szám: E005879/2005

Nettó eszközérték számItás tIpusa

Tárgynapi eszközérték Tárgy —1 napon késztil Tárgynap — 1 napi eszkozállomãny
Tárgynap — I napi arfolyam adatok
Tárgynap — 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok
felhasználásával

Erste Alapkezelö Zrt. I



Erste NyiltvegO Euro Pénzpiaci Befektetësi Alap 2016. évesjelentése

2. Vagyonkimutatãs, a befektetési alap eszközeinck és forrásainak tételes összetétele

. . Azeszközök . .... Azeszközök
Zaro eszkozertek Zaro eszkozertek

Megnevezés Tárgynap: 2015.1231
teljes portf.

Tárgynap: 2016.12.31
teljes porth

(EUR)
aranyaban

(EUR)
aranyaban

(%) (%)

OSSZFS ESZKOZ 93 693 899.62 100.05% 122 932 693.68 100.05%

Banki egyenlegek 70 836 898.32 75.64% 71 478 691.09 58.17%
Penzforgatmi számla egyenleg 14218 987.48 15.18% 10 443 082.00 8.50%
L.ekOtöttbankbetét 56617910.84 60.46% 61 035609.09 49.67%
Atruházhatóértékpapirok 22 856 964.30 24.41% 51 450 773.50 41.87%
HitetWszonytinegtestesttöErtëkpapIrok 22 $56 964.30 24.4 1% 51 450 773.50 41.87%
Diszkontkincstãrjegyek 0.00 0.00% 0.00 0.00%

MNB kotvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Allamkotvények 3 825 204.30 4.08% 32 869 248.50 26.75%

Allami garanciaval rendelkezö kotvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Hitelintézeti kotvények 19 031 760.00 20.32% 17 522 435.00 14.26%
VãIlalati kotvények 0.00 0.00% 1 059 090.00 0.86%
Egyéb kotvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
JelzAloglevelek 0.00 0.00% 0.00 0.00%
KülfNdi kotvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%

Rëszvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%

Hazel tözsdei részvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Hazal OTC részvënyek 0.00 0.00% 0.00 0.00%

Külffildi részvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Kollekilu beftktetesi értëkpapIrok 0.00 0.00% 0.00 0.00%

NyIltvégO alap befektetesi jegye - Hazai 0.00 0.00% 0.00 0.00%

Nyiltvégü alap befekietésijegye - Kulmldi 0.00 0.00% 0.00 0.00%

Zãrtvég6 alap betèktetésijegye 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Szãrmaztatoft Ogyletek 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Futures Ugyletek 0.00 0.00% 0.00 0.00%

Forward ugyletek 0.00 0.00% 0.00 0.00%

Opciók 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Egyeb szAtmaztatott ugyletek 0.00 0.00% 0.00 0.00%

Fgyébeszkozök 37.00 0.00% 3 229.09 0.00%

Befektetési számla egyen leg 0.00 0.00% 4.96 0.00%

Egyéb kovetelések 37.00 0.00% 3 224.13 0.00%

KOTFLFZEITSEGEJ( -47 439.72 -0.05% -55 349.26 -0.05%
Hitetallomãny 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Költségek -47 439.72 -0.05% -55 348.27 -0.05%
AlapkezeloidIj -2251.94 0.00% -3011.89 0.00%

Forgalmazói dij -12761.00 -0.01% -17 067.35 -0.01%

LetétkezeloidIj -12761.00 -0.01% -8031.69 -0.01%
KonyvvizsgálOi dij -2 250.43 0.00% -1 296.45 0.00%
felUgyeleti dij -5 875.61 -0.01% -8 749.10 -0.01%

Kulonadö -11 539.74 -0.01% -17 191.79 -0.01%

Egyebkötelezeftség 0.00 0.00% -0.99 0.00%

NEf[O FSZKOZERTEK 93 646 459.90 100.00% 122 877 344.42 100.00%

Befektetési jegyek daraLzãma 83 460 260 109 519 334

Fgy jegyre jutó neftO eszközérték 1.1220 1.1220

Erste Alapkezelö Zrt. 2



Erste NyIltvëgu Euro Pénzpiaci Befektetési Alap 2016. ëvesjelentése

3. A forgalomban lévô bcfektetési jegyek szãma

Tárgyidöszak:2016.01.01 -2016.12.31

forgalomban lévö befektetés I jegyek száma 2016.12.3 1-en (db) 109519 334

4. Az egy befektetési jegyre esô nettö eszközérték

Egy befektetésijegyre esö nettö eszközérték20l6.12.31-én (EUR 1.1220

5. A befektetési alap összetétele

, Kategóriak aránya az összes eszkozrc ttItcJegncvzes
2015.12.31 2016.12.31 t7ãltozás

A tözsdén hivatalosan jegyzett átruházhatO ertékpapirok 23.69% 41.70% 18.01%
Mis szabilyozott piacon forgalmazott itnihizhatö értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
A kozelmühban forgalomba hozott itruhizhatO értékpapirok 0.00% 14.20% 14.20%
Egyéb itruhizhatö értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Hitelviszonyt megtestesitö ërtékpapIrok 23.69% 41.70% 18.01%

Az értékpapirokat a kategoriakban megjeleno tulajdonsagok szerint kozoljUk — igy az egyes kategoriák között átfedés
lehetséges — az arányukat a mërleg föosszeghez (osszes eszkozhdz) viszonyItva határoztuk meg.

Az atapnak nincsenek elkulönItett eszközei.

6. A befektetési alap eszközeinek alakulãs a tãrgyidöszakban

A befektetési alap eredménykimutatãsa

adatok euroban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

I. PënzugyimQveletekbevetelei 500410 1 908932

11. Pénzugyi mOveletek ráfordItãsai 90 131 1 316 738

111. Egyéb bevételek I -

IV. Müködësi költségek 527 690 352 820

V. EgyébráfordItások 70153 92514

VI. Fizetett, fizetendö hozam
- -

VIL Tãrgyévieredmény - 187563 146860

Erste Alapkezelö Zrt. 3



Erste NyIltvégü Euro Pénzpiaci Befektetési Alap 2016. eves jelentése

Az eredménykimutatás adatainak részletes bemutatása

Az Alap 2016. éi beteIei

adatok euroban

. EbböI pénzügyileg realizãlt
Megnewzes Osszes bewtel

beeteI

Pénzügyi müwletek bete1e összesen 1 908 932 1 $79 320
- Kamatbevétel pénzintézettöl 111 534 81 922
- Ertékpapirok kantbevéte1e 1 797 392 1 797 392
- ErtekpapIrok árfolyamnyeresége - -

- Realizált deviza arfolyamnyereség 6 6

- Határidös müveletek nyeresége - -

Fgyébbevételek - 0 - 0
-Egyébbevétel - 0 - 0

Az Alap 2016. évi koltségei, ráfordItásai
adatok etiroban

. .. Ebböl pénzugyileg realizált
Megnewzes Os s zes kolts eg, raforditas

költségek, raforditasok

Pénzügyi müveletek rãforditása összesen 1 316 738 1 316 738
- Pénzintézetnek fizetett karnat 244 244
- ErtékpapIrok kamatvesztesége - -

- ErtékpapIrok árfolyamvesztesege 1 311 005 1 31 I 005
- ReaIiz1t deviza arfolyamveszteség 5 489 5 489
- Határidôs müveletek veszesége - -

Müködési költségek összesen 352 820 322 1 18
-Alapkezeloidij 37042 33930
-LetétkezelöidIj 103393 95092
- Bank és nyomtatvány koltség 529 529
-Konyvvizsgáloidj 1 651 0
-forgalmazásidIj 209906 192268
-E1jãrãsid 299 299
FyébráfordItás összesen 92 514 66 295
- Felugyeleti dij 30 773 22 080
-KOlonadó 61741 44215
-Egyébráforditás 0 0

Neftöjöwdelem I 146860

Az Alap futamideje sorãn nem fizet hozamot, a befektetësein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési
jegyek nettO eszközértékének emetkedésén keresztul mérhetö. A befektetök a befektetési jegy visszaváttásakor
realizãlj ák az elért értéknovekményt.
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A tökeszámla vãltozãsai
athtok euroban

Megnezés 2015.12.31 2016.12.31

Tárgyidöszakban eladott befektetësijegyek száma 430 541 266 325 $59 $09
Tárgyidoszakban visszaváltott befektetesijegyek szAma - 413 134 220 - 301 $35 620
Visszavásárolt befektetésijegyek értékkulonbozete - 50 093 379 - 36 892 528
Eladott befektetésijegyekértëkkulonbozete 52 196 114 39866627
Ertékelési kulOnbözet tartaléka 325 14$ 148 027
Uzietlévieredmeny

- 187563 146860

A befektetések értéknövekedése, illetve értékcsökkenése

adatok euroban

Megnezës 2015.12.31 2016.12.31

Ertékelési kulönbözet tartaléka 325 148 148 027
EtlékpapIrok ãllománya 22 530 222 51 322 $98
Ertékpapirokertékelesi kulönbozete 325 14$ 148 027
Kovetelések állomãnya

- I 086 434
Kovetelések értékelési kulönbözete

- -

Pénzeszkozokãllomãnya 73521 286 70831 120
Pénzeszközök értékelsi kUlOnbözete (devizaãrE változãsbOl eredO kül.) - -

Szârmaztatott ugyletek értëkelési kulonbözete
- -

Kotelezettségeknek ertëkelési kulönbözete nincs.

7. Az Alap nettó eszközértékének és az egy befektetési jegyre jutó nettó eszközértékének
alakulása a megelözö hãrom év végén

adatok euroban

Eszközérték érényességi dátuma
Nettö eszközérték (EUR)

Fgy befektetési jegyre jutô nettö
(honap utotso munkanapja) eszkozertek

2013.12.31 84367859 1.1145
2014.12.31 71573279 1.1203

2015.12.31 93646460 1.1220

8. A származtatott flgyletek részletes IeIrása a tárgyidöszakban, kategoriãnkénti bontãsban,
feltüntetve az ezekböl eredô kötelezettségvãllalãs összegét

Az Alapnak targyidoszakban szárrnaztatott Ugylete nern volt.
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9. A befektetési alapkezelö müködésében bekövetkezett változások, valamint a befektetési
politika alakulásãra ható fontosabb tényezök bemutatãsa

9.1. A gazdasãgi folyamatok rövid áttekintése, az Alap befektetési politikãjãra ható tényezök

2016. 1. negyedév

A 201 6-os év elsö negyedevének nyitó ës zárO adatait osszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, bogy a
negyedev során osszessegében inkäbb negativ irãnyCi, de csak kismértékü elmozdulãs volt Iãtható. Azonban ez a fajta
osszegzés meglehetosen csatöka, hiszen a rëszletes adatokat vizsgálva mar lithatOvá vãlik, bogy februir kozepeig a
tökepiacok jelentös esést szenvedtek el, majd ezt kOvetOen jOtt csak a felgyógyuiasuk, amely tObb esetben pozitIvvã
változtatta a negyedéves szintO index elmozdulásokat. A Iegjelentosebb tengerentiili rëszvényindexek is a negyedev
során vegyes irányba vãltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: mInusz 2,75%). Az europai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatóknál áltaiában gyengebben teljesItettek. A német DAX 7,24%-kal csOkkent es
az ãtfogO európai index a DJEU50 is 8,04%-kal gyengult. 2016 elsö negyedévében a tavalyi ëvben remek teljesItmenyt
nyijtO magyar BUX index továbbra is jól szerepelt ës 10,58%-kal emeikedett, mely igy a 2015-os több mint 40%-os
teljesItmenyévei egyUtt mar egy nagyon impresszIv emeikedést tudhat maga mogott. A nyersanyag árak magára
taiiiãsãval párhuzamosan a fejlödO piacok teijesitményet reprezentáió MSCI Emerging index is erOsodOtt (QI:
+5,37%). A jennek a dollãrral szembeni erOsOdése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tOzsdeindex gyeng0lésévet (-
I 1,95%)jattegyutt.

Az eurOpai és az amerikal részvénypiacoktOi eitéröen az áliampapirokat folyamatosan keresték a befektetOk. Azzai
parhuzamosan, ahogyan ev elejétöl a FED-tOl várt idei kamatemelések száma az eredetileg vãrt négy kamatemelésrOi
fokozatosan Iecsökkent, az amerikai 10 eves államkotvények hozama is kOzei fél szãzaiékkai mérsékiödOtt, melynek
eredmenyekent a mãrciust 1,78%-on zãrták. Az euröpai ãilampapIr hozamok az ECB ailampapIr-vasarlãsinak hatãsira
szintén csOkkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves áliampapir hozam a negyedev végére mar csak 0,16%-on
alit (QI vält.: -0,47 szazalekpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,24%-ta (Qi vält.: -0,36 szazalékpont) esett. A
nemzetkozi kotvénypiaci optimizmusnak megfeleloen a magyar ãiiampapirok esetében is csOkkentek a hozamok,
melynek eredmënyekent a magyat kotvényindexek 3% fOlOtti negyedeves teijesitményt nyOjtottak.

Az irupiacokon az elmült negyedev sorin azt iáthattuk, bogy az év eleji mélypont után a negyedev végére az olaj ára a
tavaiyi zaroerteke fOlé kapaszkodott és a márciust mar a 40 dollãros szint kOzelëben zãrta, mely a brent esetében
6,78%-os, mig a crude esetében 2,89%-os negyedeves emelkedést jelentett. Az arany ãra a negyedev soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves eimozduiãs). A vizsgait idOszakban a fObb devizaparok esetében
a dollar és ajapán jen gyengu]t, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyengUies), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyenguies) zirt. A forint az eurOval szemben nem mutatott jelentOs negyedeves elmozduiãst, és mãrcius 31 -en 3 14,16-
es szinten alit.

A negyedev soran a fejlett piaci és a hazai ailampapir piacok szempontjaboi is meghatarozO volt a fejlett jegybankok
varakozasaiban, iiletve monetãris kondIcióiban történö vaitozasok. Március elején az euröpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetOsen laza monetaris kondIciOit. Ennek soran az ECB a jegybanki aiapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikOzben az 0/N betétetekre fizetettjegybanki kamat minusz 0,4%-ra csOkkent (ezt megelbzôen minusz 0,3% volt).

Az ECB dOntésének fontos pontja volt, bogy a havi kotveny-visszavasariasra fordItott osszeget felemeite 60 miliiard
eurörOl 80 miiiiárd eurOra. Ez - tekintettel a visszavasariasi program jovO márciusra tervezett kifutásãra - az Osszesen
visszavasaroit kotvények volumenét +240 miiliãrd eurövai megnovelte. Azonban azt is figyeiembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvenysorozatbol csak korlãtozott mértékben vasaroihat, ez a iépés mar onmagában azt eredményezhette
volna, hogy az europai jegybank a program végére beieOtkOzhet a fenti sorozatonkénti visszavasariasi iimitbe, igy
részben ennek elkerUlése végett, a visszavãsãrlási programot kiterjesztette ajö minOsItésü villalati kotvenyekre is, meiy
tjabb 900-1000 milliárd eurOvat bOvitette a visszavasariassal potenciáiisan érintett ertékpapIrok kOrét. A fenti lépések
meg kiegeszitesre kerUitek a TLTRO program feitéteieinek jüniusi megvãltoztatasaval, melynek eredmenyekepp azok
az eurOpai bankok, akik vailaljak, hogy a hitelvotumenUket 2,5%-kal megnoveiik az ECB 0/N betéti kamatán 4 eves
futamidejO jegybanki forrashozjuthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési varakozasok is Osszeomiottak, hiszen 2015 vegen a FED áttai kommunikait 4
emeléssel szemben március vegere mar az amerikai jegybank sem vart 2016-ta 2 emeiésnél tObbet, mIg a piaci
varakozasok pedig meg ettOl is elmaradtak. A fenti esemenyek hatasara a doilir is gyenguini kezdett. Ez a tamogato
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nemzetkozi monetáris kornyezet, - tovãbbã az MNB márciusi infláciOsjelentësében szereplö 2016 tekintetében 0,3%-os
eves itlagos inflãciöt jósolô elôrejelzés - a magyar jegybank számára is Iehetövé tefte egy kamatcsokkentési cikius
tjbó1i beindItását.

2016. 11. negyedev

A 2016-os év mãsodik negyedéveben a tökepiaci indexek esetében általãban nagy volatilitás mellett osszessegeben
csak kismértëkfl, vegyes irãnyü elmozdulást Iáthattunk. A legjelentösebb tengerentüli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szizalëk közötti mértëkben erösödott, mig a Nasdaq Composite fél százalékkal
mérséklödott. Az európai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansig miatt az amerikai mutatOknãl
gyengebb teljesitményt mutattak. A német DAX és az itfogO eurOpai index a DJEU5O is 2-5 szãzalék kozotti
mértékben esett. 2016 elsö negyedeveben és a tavatyi évben is remek teljesitrnényt nyCijtó magyar BUX index
oldalazisra viltott és a misodik negyedëvben fel szizalékkal csökkent. A fej left piaci oldalazishoz hasonlóan a fejlödö
piacok teljesitminyét reprezentáló MSCI Emerging index a vizsgalt idöszakban is kismértékben gyengult (-0,32%). A
jell a dollirral szemben 8%-kal erösodott, mig a japin Nikkei225 tözsdeindex hasonlô mértékben (7 szizalëkkal)
csokkent.

Az eurOpai ës az amerikai rëszvénypiacoktöl eltéröen az illampapirokat - a Brexitet kovetö etbizonytalanodis nyomãn -

inkibb vették a befektetök. A fED-töl év elején idénre virt négy kamatemelési dontés sziminak fokozatos
csokkenésével párhuzamosan a misodik negyedevben az amerikai 10 eves illamkotvények hozama is 0,3 szizalékkal
mérsëklödott, melynek eredményeként a kotvények a jiniust 1,48%-os hozammal zirtik. Az euröpai illampapIr
hozamok az ECB illampapir-vãsirlisinak hatisira az ev sorin szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén ijabb lenduletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 eves illampapir hozam a negyedév
végére mir csak minusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 eves hozam 1,2$%-ra eseft. A nemzetkozi kotvénypiaci
likviditisbosegnek megfelelöen az idei ev sorãn osszessegében a magyar illampapIrok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% ffilotti teijesitményt nyitjtoftak, azonban a misodik
negyedevben - a Brexit fenyegetettseg miatt is - fokozódO befektetöi bizonytalansig miatt fél szizalék korUli
csökkenést tudtak csak felmutatni.

Az ãrupiacokon az elmült idöszakban azt lithattuk, bogy az ev eleji mélypont utin az olaj ira a tavalyi zirö értéke fOlé
kapaszkodoft ës a negyedevet mir az 50 dolliros szint kozelében zirta, mely a brent és a crude esetében is 30% korflhi
eves emelkedést jelentett. Az arany ira az elmiilt hönapokban osszessegeben tovibb erösodott, és eves szinten jUnius
végéig igy 25% korOli emelkedést tudhat magienak.

A deviza-irfolyamokat vizsgilva lithatO, hogy a misodik negyedevben a dollir az euröhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erösödött, Igy a félévet az EURUSD 1,1 1-en zirta. A misodik negyedevben a forint az eurOval szemben
kissé gyengult, esjünius 30-in 316,16-as szinten ilit.

A negyedév sorin a Fitch Ratings-nel megtortént Magyarorszag befektetési kategóriiba sorolisa. A felminösitésunket
az indokolhafta, bogy a csökkenô novekedési kilitisok ellenére tovãbbra is tarthatö a koltsëgvetes, az Erste-EBRD
uzlet megkotesevel megtortént a bankrendszerrel valO kiegyezes, az illamadósig trendje GDP arinyosan csokkenö,
tovãbbi a svijci frank hitelek kivezetésével csökkent külsô sérulekenység azt eredmenyezte, hogy a magyar illampapir
befektetések kockizata a koribbiakhoz képest szimoftevöen csökkent.

Ha az euröpai fejlemenyeket is megnézzuk, ügy ajñnius 23-in tartoft, az EU tagsig felulvizsgilatit kezdeményezO brit
népszavazis leheteft a negyedev egyik legnagyobb hatisii hire. A brit szavazök 72%-os részvétel melleft 48,1-51,9%-os
rnegoszlissal elutasitottik az uniós tagsiguk fenntartisit. Altatinossigban az volt tapasztalható, bogy a kilépés mellett
az idösebb, nem virosban lakO angol illampolgirok szavaztak, mig a skOtok vagy az északIrek onmagukban az EU-ban
maradãs mellett voksoltak. A szavazist követöen a briteknek 2 év ill rendelkezésukre, hogy az Euröpai UniOval való
gazdasagi, jogi es pénzOgyi kapcsolataikat üjratirgyaljik.

2016. III. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedevében a tökepiacokon iltaliban az irfolyamok pozitiv irinyI, de csak kisebb mértékO,
10% alafti emelkedését tapasztalhaftuk. A negyedev sorãn a legjelentösebb tengerentüli részvenyindexek is - bit eltérö
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az európai fejlett
piaci indexek hasonlóan az amerikai mutatókhoz szintén jOl teljesItettek. A német DAX $,5$%-kal erösödöft és az
itfogO eurOpai index a DJEU5O is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedevében a tavalyi évben és idén is
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remek teijesitményt nyOjtO magyar BUX index továbbra is jOl szerepelt ës 5,08%-kal növekedett, mely Igy a 201 5-os
tObb mint 40%-os teljesItményével egyutt az idei tObb mint 15%-os erOsOdése utãn, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mOgott. A nyersanyagirak a jOliusi gyengelkedésuket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztak és a negyedevet kvizi nullszaldOban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zirták. A befektetOi kockãzati étvägy
erösOdésével párhuzamosan a fejlOdO piacok is magukra találtak és a fejlOdO piacok teljesItményét reprezentáló MSCI
Emerging index is erOsOdOtt (+8,32%), mikOzben az arany stagnalt (mInusz 0,36%). A negyedév sorãn a jen a dollárral
szemben kismértékben erösOdOtt (1,83%), ami meg nem rontotta el a tOzsdei befektetök hangulatát és igy a japan
Nikkei225 tOzsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurOpai és az amerikai részvénypiacoktol eltérOen a fejlett piaci állarnpapir hozamok - a korábban mar kialakult
alacsony szintjeikrOi — csak csekéiy mértékben változtak a negyedev folyaman, bar az amerikai 10 eves
ailamkOtvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on alit, ami 0,11 szizalékpontos emelkedës a félév végi szinthez
képest. Az europai ailampapir hozamok az ECB folyamatos ãllampapIr-vasãrlásának hatásãra viszont szinten rnaradtak
vagy minimãlis mértékben meg tovabb csOkkentek. Ennek eredményekent a német 10 eves áliampapIr hozam a
negyedév végére minusz 0,05%-on alit (Q3 vãlt.: 0,00 százalékpont), mig az o]asz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vált.: -

0,09 százaiékpont) mérséklödott. Az alacsony fejiett piaci hozamkOrnyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamO
magyar áilampapIrok jOl teijesitettek és a magyar kotvenyindexek 2,3-2,5% kozOtti negyedeves teijesItmenyt
nyOjtottak. A forint az eurOval szemben tobb mint 2%-kal erösOdOtt és szeptember 30-an 309,15-Os szinten alit.

2016. IV. negyedév

A 2016-os ëv utolsó negyedeveben a tOkepiacokon ãltalában az ãrfolyamok pozitiv irãnyO elmozduiasat
tapasztalhattuk. A negyedev során a legjelentösebb tengerentOli reszvényindexek is - bar eltérO mértékben, de
egysëgesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az európai fejiett piaci indexek
az amerikai mutatóknál meg erOsebb negyedévet tudhatnak maguk mogOtt. A német DAX 9,23%-kal erOsOdott ës az
atfogO európai index a DJEU5O is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedeveben a tavalyi évben és idén is remek
teijesitményt nyüjtO magyar BUX index továbbra isjOl szerepelt es 12,57%-kal nOvekedett, mely a 2015-Os tobb mint
40%-os emeikedése utan idén is 34%-kal erOsOdOtt és Igy egy meglehetOsen impresszIv kétéves emelkedést tudhat
maga mOgOft. Az olaj ára a negyedik negyedevben 10% fOlOtti mértékben emelkedeft, melynek hatására a Brent és a
Crude is 55 dollar kOmvékén, az eves cs6csuk kozelében zãrt. A negyedik negyedevben a fejiOdO piacok teljesItettek
gyengebben és a szektor teijesitmenyét reprezentalo MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikozben az arany
jelentösen, 10% fOiOtti mértékben vesztett az értékébOl. A negyedev soran a jen a doilarrat szemben gyengult (-
15,25%), ami ajapin Nikkei225 tOzsdeindex hasonlô mértékü erOsOdésével (+16,20%)járl egyutt.

Az eurOpai és az amerikai reszvénypiacoktói eltérOen a fej left piaci ãiiampapir hozamok - a korábban mar kialakult
aiacsony szintjeikrOl - viszonylag jelentös mertekben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 eves
ailamkotvenyek hozama december vegen 2,44%-on alit, ami 0,84 szazaiekpontos nOvekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentOs megemelkedesenek nagyobb resze az Oj amerikai elnOk megvalasztasa utan
kOvetkezett be. Az euröpai állampapIr hozamok az ECB folyamatos ailampapir-vasarlasai etlenére szintën emelkedtek.
Ennek eredmenyekënt a német 10 eves ãilampapfr hozam a negyedev vegére 0,21%-on alit (Q4 valt.: +0,34
százaiékpont), mig az otasz 10 eves hozam 1,82%-ra (Q4 vait.: +0,63 szazalekpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elkepzelni, bogy azok a befektetök, akik a 10 eves német (vagy
akar olasz) ãllamkOtvenyeket most megvasaroljak ës azt a futamidO vegéig rnegtartjãk, reaiizalhatnak-e bãrmiféie
realhozamot az ECB 2%-os inflãciós célja melleft. Az aiacsony fejieft-piaci hozamkOrnyezet miatt a relative meg
,,magas” hozamO magyar ailampapIrok vegyes teljesItmenyt nyUjtottak - a hozamgOrbe eleje esett, mIg a vege
emelkedett, vagyis a gOrbe meredekebbé valt — amely a magyar kOtvenyindexek 0,7% kOrUli negyedeves emelkedeset
okozta. A forint az eurOvai szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengult és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November 8-an az amerikai elnOkvãlasztáson nyert a tOkepiacok szempontjaboi elOzetesen komoly fenntartásokkal
kezelt jelOlt, majd a december 4-en tartoft olasz és az osztrák nepszavazast megelOzoen a referendumok várhatö
kimeneteie borzolta a portfOliO managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetO, hogy az események bekOvetkeztet
kOvetöen, meg negativ kimenetel eseten is csak meglehetOsen mérsékelt volt azok tOkepiaci hatása. Trump
megvaiasztasara adott negativ rëszvenypiaci reakciO csak egy napig tartott, akárcsak az olasz kormanyfo lemondasat
eredmenyezo referendum (devizapiaci) hatasa. A kOtvënypiacokra gyakorolt hatás ugyan nagyobb volt, de a hozamok
ernelkedése ezidaig az USA-ban is 1%-on belUl maradt.

A fentiekben emiitett konkrét eseteken tOimenOen altalanossagban is elmondhatO, hogy az elmOlt idOszakban a
viiagpotitikaban tOrténtek olyan valtozasok, melyek meg 10 ëvvel ezelOtt is nagy valOszinOseggel erOs hatast
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gyakoroltak volna a tökepiacokra, most azonban ezek hatása csak kismértëkfl és rãadásul általában csak ãtmeneti
jellegü. A konkrét - a régiönkat érintö - események kozul elëg csak az orosz-ukrãn hábors konfliktusra, vagy a török
puccskisérletet követô török-orosz egymásra találisra illetve Torokorszag nyugati hataImaktó történö elfordulisira
gondolni, de ide tartozik az ñj amerikai elnök NATO vëdelem korlitossigival kapcsolatos allisfoglalisa vagy a Brexit
Js.

A politikai oldalról jovö fenyegetettsegekre a piacok lithatóan nem tudnak reagilni és ezek a kockizatok az
irfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, bogy a nagy jegybankok monetiris lazitisa eredmënyeként az
intézmënyi befektetök és a bankok ,,fuldokolnak” a Iikviditisban es igy minden korrekciôt visirlisra használnak fel.
tJgy tünik, hogy a jegybankok iltal a rendszerbe pumpilt pluszlikviditis IeradIrozta a virható hozamok
e]oszlisfiiggvenyenek negatIv kimenetelü vegët, és ügy tflnik mintha eliminilta volna a befektetök vesztesegektol valO
félelmét. Azonban mivel a befektetöi hozamvadiszat kivãltö oka a laza jegybanki politika, Igy annak esetleges
szigorodisa vagy csak egy szigorodisra szimitö befektetöi hangulatviltozis is gyors befektetöi paradigmaviltist és
hirtelen visszarendezödést eredményezhet a tokepiacokon.

Ha az amerikai monetiris politika e1mlt negyedeves, illetve virhatO jovöbeli viltozisit vizsgiljuk, Ugy meg kell
emlItenunk a FED decemberi 25 bizispontos kamatemelését, melynek eredminyekint az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelis tinye nem lepte meg, hiszen az elözetes virakozisok szerint a piaci szereplok
szinte 100%-os valoszInüsiggel emelésre szimItottak.

Ha az eurOpai monetiris politika viltozisait is megnizzuk, iigy azt lithatjuk, hogy az ECB december 8-in dontott a
kotvinyvisirlisi programjinak folytatisirol. Ennek keretiben iprilistOl tovibbi 9 hónapra meghosszabbitotta a
programot, bir a kotvényvisirlisok mirciusig havi 80 milliird eurOs osszegit iprilistOl havi 60 milliird euróra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei ëvben az ECB tovibbi 540 milliird euro keresletet teremt az eurOpai
illampapIrok, illetve a befektetisi kategöriis villalati kotvények irint. Az ECB azt is bejelentette, bogy ezentül a
vásirlásainil az overnight betiti kamat (mInusz 0,4%) nem jelent visirlisi limitet. Eddig az ECB az 0/N betiti kamat
alatti hozam mellett nem visirolhatott kotvényeket, azonban ez korlit ajovöben mir nem él.

9.2. Az Alapkezelö mflködésében bekövetkezett vãltozások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdoniban altO tirsasiga, mely
stratigiai irinyitisi feladatai mellett biztosItja az alap-, is vagyonkezelesi uzletig infrastruktCirijit.

A Tirsasignil sem az irinyitisi struktOriban sem a tevekenysigi korében jelentös viltozis nem kovetkezett be az idei
iv sorin. A Tirsasig 2014. jilius 21-en a Kbfiv. 203.-inak (1) bekezdése alapjin nyilatkozatott tett, bogy a
Befektetisi AlapkezelO a Kbftv. rendelkeziseinek minden tekintetben megfelel.

2016. mircius 7-ivel a Tirsasig kizirOlagos tulajdonosinak (EAM) székhelye A-I 100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriira
viltozott. 2016. jInius 13-in a Tirsasig tulajdonosa (EAM) is a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) ñgy 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 óta. A beolvadis következtiben a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os riszesedést szerzett az
EAM-ben.
A FOvirosi Torvenyszik CegbIrOsiga a cg. 01-10-044157/168. szimO vigzesevel 20l2.04.12-tOl hatilyosan a
cigjegyzekbe bejegyezte az alibbi viltozisokat:

- A Tirsasig angol nyelvü elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tirsasig nimet nyelvfl elnevezise törlisre kerult.
A Tirsasig szikhelye: 1138 Budapest, NépfiirdO u. 24-26. 9. em.
Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tirsasig tulajdonosai és szavazati arinyuk 2016. december 31-in:
Erste Asset Management GmbH
A-lOb Vienna, am Belvedere 1.
Austria
Tulajdonosi army: 100%
Szavazati army: 100 %
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A 2016-os ëvben az Alapkezelö palettájában a tökevédelmet nyüjtO pénzpiaci és rövid kotvény alapok befektetësi
politikaja az ev folyamin megváltozott és a tökevédett megnevezés kikerult az alapok nevéböl. Az Erste Alpok Ingatlan
Al apok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikája, mind elnevezése megvãltozott 2016.
december 27-ével. Az ñj megnevezés Erste Duett Alapok Alapja left.

Az év sorin az Alapkezelö egy alapját szüntette meg, ez az Erste Tökevódett Alapok Alapja volt, aminek megszünesi
dátuma 2016. jOnius 3-ãra eseft. Az év során az Alapkezelö két Oj befektetési alapot inditoft 2016 augusztusãban az
Erste NyIltvegü Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapját és az Erste NyIltvegfl Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezelo kisebb mödositisokkal, de megtartotta a rnegelozo évben kialakItoft befektetési
alapjainak palettajãt. Az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt allomanya az elsa két hönapos csokkenést követöen
kozel folyamatosan emelkedett, mig az ev végi 93 1 milliãrdos állományt el nem ërte. Ezzel eves szinten 4.1 8%-kal nött
az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt állominya.

A befektetési alapok piacára vegyes hatással volt a tavalyi évben az értekpapIr piacok hektikus teljesItmenye.
Meghatarozo volt az eszkoz- es befektetési alap tIpusok kozötti itrendezödések. Jelentös kiáramlãs volt tapasztalhatO a
Iikviditási es penzpiaci alapokbOl, mig számottevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év sorãn. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 milliárd tökekiáramlãs volt tapasztalhatö, ami fordulO évet jelent a korãbbi évek
nettO tökebeãramlásához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetësi alap allománynovekedésével év vegere 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacãn. Ez az egy évvel megelözö adathoz képest 0.6$ százalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelobol a mãsodik legnagyobb alapkezelövé tudoft elörelépni a
magyar alapkezeloi piacon.

10. Az AlternatIv Befektetési Alapkezelô (ABAK) ãltal az adott idôszakra kifizetett
javadalmazás bemutatása

Megnevezes Osszeg
2016. évben kitizetett javadalma.s teljes osszege 473 547 000
- Teljes osszegböl a rogzItettjavadalom 391 893 000

- Teljes osszegböl a vãltozO javadalom 81 654 000
- Teijes osszegbol a vezetökjavadalmazása 92 340 000

- Teljes osszegbol az ABA kockãzati profiljára tevékenyseguk révén lényeges hatãst gyakorlOkjavadalmazasa 252 781 000
Kedvezményezettek szama 37 ffi
Kifizetett nyeresegrészesedés 0

11. Az AlternatIv Befektetési Alap (ABA) ilIikvid eszközeinek, likviditás kezelésének és
kockázatkeze]ésének bemutatãsa

a) Az ABA eszközei közöft a zãrO napon nem szerepeltek olyan eszközök, amelyekre nem likvid jellegflknél fogva
kulonleges szabalyok vonatkoztak volna.
b) Az ABA az adott idôszakban Iikviditãskezelésével kapcsolatos üj megallapodast nem kötött.
c) Az ABA kockázati profilja a maitbeli hozamok szörãsán alapulö SRRI mutatO szerint 1-es kockázat/nyereség profilü
besorolast kapott az elmalt 5 évre visszatekintö heti hozamok szöródisa alapjan. Ez az Alap adott esetben nern
megfelela olyan befektetök szamara, akik I hánapon belUl ki akarjak venni az Alapból a pénzUket.

Az Alapkezelö nyomon koveti és men az ABA-val kapcsolatban fennallo potencialis kockazatokat, iigy, mint piaci
kockazat, partner kockázat es likviditási kockizat. Az Alapkezelö rendszeresen ellenörzi az Alap likviditását, tovabba
azt is, hogy a befektetési stratégia osszhangban van-e a visszavãltási politikãval. A pontfOliOba vásãrolt eszközök
kiválasztãsa során azok likviditãsi profilja is meghatãrozasra kerul, amit folyamatos felulvizsgalat követ, hogy az Alap
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befektetéseinek Iikviditás I profilja rnegfeleljen az Alap kotelezettsegeinek. Az Alapkezelö rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkIvOli Iikviditãsi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kovetni alapjainak Iikviditãsi
kockázatãt.
Amennyiben a likviditást veszélyezteto rendkIvüli helyzet all elö, ügy a kockázatkezelés haladéktalanul döntësi
javaslatot terjeszt az Alapkezelö dontesrejogosult vezetö tisztsëgviseloi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhatö tökeáttétel mértékében bckövetkezO vãltozãsok
bemutatãsa

Az ABA nem alkalmaz tbkeittételt.

13. Az Alap saját illetve, az Alap portfoliójãban év végén tényleges befektetésként szereplô
befektetési alapokat terhelô befektetési alapkezelési dIj ak mértéke

.. .. . . . Alapkezelési dijEszkoz megnevezese Nemzetkozi azonosito
merteke

Erste NyiltvégO Euro Pënzpiaci Befektetési Alap HU0000706007 0.20

*Alapkezelöi dij maximális mértéke.

14. Az értékpapIr-finanszIrozási ugyletek bemutatãsa

Az Alap a tirgyevben nem alkalmazoti az értékpapfr-finanszIrozãsi ugyletek és az ñjrafelhasznãlás átláthatoságárOl,
valamint a 648/2012/EU rendelet módosItásãrOl szOlO 2015. november 25-i 2015/2365 euröpai parlamenti ês tanãcsi
rendeletben meghatározott ,,értékpapIr-finanszIrozasi ugyletet”.

Erste AapkOZel0 Zrt.

Budapest, 2017. április 26. 1138 Budapest, NpUtdö U.
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