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Fliggetlen kdnyvvizsgalo6i jelentés

Az Erste Eurdpai Részvény Alapok Alapja befektetdinek

Vélemény

Elvégeztik az Erste Eurépai Részvény Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") 2016. évi éves
jelentése 2., 3., 4., 5., 6., 7. és 8. pontjaiban taldlhaté szamviteli informécidknak (tovabbiakban
~£ves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok”) a kdnyvvizsgalatat.

Vélemenylnk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végzédé évre vonatkozo éves
jelentésében kozolt szamviteli informacidk minden Iényeges szempontbdl a Magyarorszagon
hatalyos, a szamvitelr8l szol6 2000. évi C. térvénnyel (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”),
valamint a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrol, valamint egyes pénzigyi targyd torvények
modositasardl szolé 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban kerliltek 6sszedllitdsra. Az éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciokban szereplé eszkdzok és kételezettségek leltarral
alatimasztottak. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidkban bemutatott kezelési
kdltsegek az Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapjan keriiltek elszamolasra.

Vélemény alapja

Kényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal és a kénywvizsgdlatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében fenndlld feleldsségeink bévebb leirdsat jelentéstink
»A konyvvizsgalonak az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok kénywvizsgalataért vald
felelésségei” szakasza tartalmazza. Fiiggetlenek vagyunk az Alaptél és annak kezel6jétdl, az Erste
Alapkezeld Zrt.-t0l az éves jelentésben kdzolt szamviteli informéacidk altalunk végzett
kényvvizsgalata szempontjabdl a Magyarorszagon hatdlyos etikai kévetelményekkel dsszhangban,
és eleget tettlink egyeb etikai feleléssegeinknek ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban.
Meggyozodéstink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd &s megfeleld
ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. evi éves jelentését mas konyvvizsgald konyvvizsgalta, aki 2016. aprilis 22-én kelt
konyvvizsgaldi jelentéseben mindsités nélklli véleményt bocsatott ki.

Egyéb informacick

Az Erste Alapkezeld Zrt. (igyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az egyéb informaciokért. Az
egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informaciokbdl dlinak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokat és az azokra vonatkozé
kdényvvizsgaldi jelentésiinket.

Az eves jelentésben kbzolt szamviteli informacidkra vonatkozé véleményink nem vonatkozik az
egyéb nem szamviteli informacidkra és azokra vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen formaju
bizonyossagot nylijtd kovetkeztetést.

Az éves jelentésben kézolt szamviteli informacidk altalunk végzett kénywvizsgalataval
kapcsolatban a mi felelésségiink az egyéb informécidk &tolvasasa és ennek sorén annak
merlegelése, hogy az egyéb informaciok lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt
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szamviteli informacioknak, vagy a kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébkeént
ugy tlnik-e, hogy azok lényeges hibas éllitast tartalmaznak.

Ha az elvégzett munkénk alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok
lényeges hibas allitast tartalmaznak, kételességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valénk.

A vezetés €s az irdnyitdssal megbizott személyek felel6sségei az éves jelentésben kézoit
szamviteli informédciokért

A vezetés felelés az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési
formakrdl és kezeldikrdl, valamint egyes pénzligyi targyu térvények médositasarsl szolé 2014. évi
XVI. torvénnyel, az abban szereplé szamviteli informacicknak a szamviteli térvénnyel dsszhangban
torténd elkeszitéséeért, kildnds tekintettel az eszkézok és kitelezettségek leltarral vald
alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje dltal megadott értékelése alapjan
torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbodl, akar hibabdl eredd Iényeges hibas allitastél mentes
éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kézélt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés az Alap ,
vallalkozas folytatasdra valé képességének felméréséért, a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos
kerdéseknek az adott helyzetnek megfelel6 kozzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szandekaban all megszintetni az Alapot vagy beszintetni az izletszer(i tevékenységet, vagy
amikor nem all elStte ezen kiviil més redlis lehetéség — a vallalkozas folytatasanak elvén alapulé
szamvitel alkalmazasaért.

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

A kényvvizsgalonak az éves jelentésben kézolt szamviteli informdciok kényvvizsgdlatédért valo
felelésségei

Célunk kelld bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok
egeésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar hibabol eredd Iényeges hibas allitast, valamint a
veleménylnket tartalmazé kényvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kellé bizonyossag magas fok
bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kénywvizsgélati Standardokkal és a
kényvvizsgalatra vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal
osszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a létezé Iényeges hibas allitast. A hibas
allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és lényegesnek mindsiiinek, ha nmagukban vagy
egyUttesen ésszerl varakozasok alapjan befolydsolhatjék a felhasznalék adott éves jelentésben
kozolt szamviteli informécidk alapjan meghozott gazdasagi déntéseit.

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

* Azonositjuk és felbecsiljik az éves jelentésben kdzélt szamviteli informaciok akar csalasbdl,
akar hibabdl ered6 Iényeges hibas 4llitasainak kockézatait, az ezekre a kockazatokra reagalé
kényvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménytink
megalapozasahoz elegendd és megfelelé konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl
eredo lenyeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a
csalas magaban foglalhat sszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll fellilirasat.

* Megismerjiik a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények kozott
megfeleloek, de nem azért, hogy a belsé kontroll hatékonységara vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

» Ertékeljlik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségét és a vezetés altal
keszitett szamviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek ésszeriiségét.
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* Kovetkeztetést vonunk le arrél, helyénvalé-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatasanak elvén
alapuld szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgélati bizonyiték alapjan arrol,
fennall-e [ényeges bizonytalanséag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentos kétseget vethetnek fel az Alap véllalkozas folytatdsara vald képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kévetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalanség all fenn, kényvvizsgaldi
jelentéstinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kdzélt szamviteli informaciokban
lévé kapcsol6do kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kézzétételek nem megfelelsek,
mindsitenlnk kell véleményUnket. Kovetkeztetéseink a konywvizsgaldi jelentésiink datumaig
megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovébeli események vagy feltételek azonban
okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a véllalkozast folytatni.

* Megvizsgaljuk az éves jelentésben szereplé szamviteli informacidkat, kiilénos tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek idészak végi leltarara, valamint az adott
id8szakban elszamolt kezelési kéltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben szereplé
szamviteli informéaciok minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrdl és
kezelGikrél, valamint egyes pénzligyi targyl torvények modositasardl szold 2014. évi XVI.
térvénnyel 6sszhangban keriltek-e 6sszeallitasra.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
kényvvizsgalat tervezett hatokorét és litemezését, a kdnyvvizsgalat jelentés megallapitasait,
beleértve a bels6 kontrolinak a kdnyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentés hianyossagait
is.

Budapest, 2017. aprilis 26.
KPMG Hungéria Kit.
Nyilvéntartf szam: 000202
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Erste Eurépai Részvény Alapok Alapja 2016. éves jelentése

1. Az Erste Eurépai Részvény Alapok Alapja (tovdbbiakban: Alap) révid bemutatasa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Eurépai Részvény Alapok Alapjarsl a PSZAF H-KE-I11-259/2012. szdmu hatérozata
alapjan 2012. augusztus 26-ai hatallyal Erste Eurépai Részvény Befektetési Alapjara médosult, majd 2013.
december 30-ai hatallyal ismét valtozott a Magyar Nemzeti Bank H-KE-I11-808/2013. szamu hatédrozata
alapjan Erste Eurépai Részvény Alapok Alapjara.

Az Alap rividitett elnevezése

Erste Eur6pai Részvény Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal itjan létrehozott, nyiltvégi értékpapir befektetési
alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétsl (2010. mércius 25-t61) hatarozatlan ideig terjed.

Alapkezelé

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

Letétkezel6

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

Forgalmazé

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

Erste Alapkezel6 Zrt. 1



Erste Eurépai Részvény Alapok Alapja 2016. éves jelentése

Konyvvizsgilé

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatarél a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyl torvények médositasarl sz616 2014, évi XVI. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaléja: KPMG Hungiria Kft.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci Gt 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

MKVK nyilvantartasi szam: 000202; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-000202/94
Hitelesit6 konyvvizsgalé neve: Fébé Laszlé

Lakcime: 2112 Veresegyhaz, Mikes Kelemen u. 3.

MKVK tagsagi szam: 006702; Pénziigyi intézményi minésitési szam: E-006702/2008

Netté eszkozérték szamitas tipusa

Targynapi eszk6zérték Targy +2 napon késziil Targynapi eszkdzallomany
T+1 napi arfolyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok
felhasznalasaval

Erste Alapkezeld Zrt. 2



Erste Eur6pai Részvény Alapok Alapja

2016. éves jelentése

2. Vagyonkimutatis, a befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes osszetétele

Zaro eszkdzérték Az eszkozik Zaro eszkdzérték Az eszkizok
Megnevezés Targynap: 2015.12.31 | teljes portf. | Targynap: 2016.12.31| teljes portf.
(Ft) aranyaban (%) (Ft) aranyaban (% )
OSSZES ESZKOZ 819 115 353 100.25% 882567 311 100.24%
Banki egyenlegek 603 196 0.07% 10 728 847 122%
Pénzforgalmi szamla egyenleg 603 196 0.07% 10 728 847 1.22%
Lekotott bankbetét 0 0.00% 0 0.00%
Atruhszhaté értékpapirok 816 626 079 99.95% 869 771 010 98.78%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Diszkontkincstarjegyek 0 0.00% 0 0.00%
MNB kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkétvények 0 0.00% 0 0.00%
Allami garanciaval rendelkezo kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti ktvények 0 0.00% 0 0.00%
Villalati kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelziloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfoldi kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai t6zsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
KiilfoIdi részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok 816 626 079 99.95% 869 771 010 98.78%
Nyiltvégii alap befektetési jegye - Hazai 19 417 656 2.38% 0 0.00%
Nyiltvégii alap befektetésijegye - Kiilfs1di 797 208 423 97.57% 869 771 010 98.78%
Zartvégii alap befektetési jegye 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott ligyletek 0 0.00% 0 0.00%
Futures iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Opcidk 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb szirmaztatott iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
| Egyéb eszkdzik 1886 078 0.23% 2067 454 0.23%
Befektetési szimla egyenleg 1 886 078 0.23% 0 0.00%
|Egyéb kovetelések 0 0.00% 2067 454 0.23%
KOTELEZETTS EGEK -2 069 190 -0.25% -2 078 400 -0.24%
Hiteldllomany 0 0.00% 0 0.00%
Koltségek -2 069 190 0.25% -2 077537 -0.24%
Kiilonado -94 846 -0.01% -106 773 -0.01%
Alapkezel6i dij -207 175 -0.03% -219 941 -0.02%
Forgalmazoi dij -1 173 989 -0.14% -1246 331 -0.14%
Letétkezel6i dij -48 341 -0.01% -51 320 -0.01%
Kényvvizsgaléi dij -495 300 -0.06% -398 907 -0.05%
Feliigyeleti djj -49 539 -0.01% -54 265 -0.01%
KézzEtételi kdltség 0 0.00% 0 0.00%
|Egyéb kitelezettség 0 0.00% -863 0.00%
NETTO ESZKOZERTEK 817 046 163 100.00% 880 488 911 100.00%
Befektetési jegyek darabszama 515 584 359 581 859 196
|Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1.5847 1.5132
Erste Alapkezel6 Zrt. 3



Erste Eurépai Részvény Alapok Alapja

2016. éves jelentése

3. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama

Targyid6szak: 2016.01.01 - 2016.12.31

Forgalomban Iév{ befektetési jegyek szama 2016.12.31-én (db) 581 859 196
4. Az egy befektetési jegyre es6 netto eszkozérték
Egy befektetési jegyre es nettd eszkozérték 2016.12.31-én (Ft) 1.5132

5. A befektetési alap dsszetétele

Kategoridk ardnya az 6sszes eszkozre vetitve

Megnewezés
2015.12.31 2016.12.31 Valtozas
A tézsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhato6 értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Mis szabdlyozott piacon forgalmazott dtruhdzhaté értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
A kiizelmiiltban forgalomba hozott struhazhaté értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Fgyéb dtruhdzhaté érték papirok 99.70% 98.44% -1.26%
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%

Az értékpapirokat a kategéridkban megjelend tulajdonsagok szerint kozoljitk — igy az egyes kategoriak kozott atfedés
lehetséges — az ardnyukat a mérleg fé6sszeghez (6sszes eszkozhoz) viszonyitva hatéroztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkiilénitett eszkozei.

6. A befektetési alap eszkozeinek alakulés a targyidészakban

A befektetési alap eredménykimutatdsa

adatok ezer forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
I.  |Pénziigyi miveletek bevételei 132242 32592
II.  |Pénziigyi miveletek raforditdsai 3172 1069
Il |Egyéb bevételek 13772 12427
IV. |Miikddésikéltségek 19 199 17 469
V. |Egyéb riforditasok 636 607
VI. |Fizetett, fizetend6 hozam - -
VIL | Targyévi eredmény 123 007 25874

Erste Alapkezeld Zrt. 4



Erste Eurépai Részvény Alapok Alapja

2016. éves jelentése

Az eredménykimutatas adatainak részletes bemutatisa

Az Alap2016. évi bevételei

adatok ezer forintban

Megnevezés Osszes bevétel Ebbl pé nziig):ileg realizlt
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele sszesen 32592 32592
- Kamatbevétel pénzintézetts| 76 76
- Ertékpapirok kamatbevétele 31473 31473
- Erte'kpapirok arfolyamnyeresége - -
- Realizilt deviza arfolyamnyereség 1043 1043
- Hataridés miiveletek nyeresége - -
- Ertékpapir kdlcsonzési dija - -
- Ertékpapirok osztaléka - -
| Egyéb bevételek 12 427 9361
- Dijvisszatérités 12427 9361
- Egyéb bevétel - -

Az Alap 2016. évi kéltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

Megnewvezés Osszes kéltség, raforditas El)l?l pe nzugyl’leg r:es'lhzalt
koltségek, raforditasok
Pénziigyi miiveletek riforditisa sszesen 1069 1069
- Pénzintézetnek fizetett kamat 1 1
- Ertékpapl'rok arfolyamvesztesége - -
- Realizilt deviza arfolyamveszteség 1068 1 068
- Hatéridés milveletek vesztesége - -
Miikddési koltségek dsszesen 17 469 15393
- Alapkezel6i dij 2434 2207
- Letétkezel6i dij 568 514
- Forgalmazasi dij 13792 12 505
- Bank és nyomtatvany kéltség 124 124
- Kényvvizsgéloi dij 508 -
- Eljarasi dij 43 43
|Egyéb raforditas dsszesen 607 445
- Feliigyeleti dij 203 150
- Kiilonadé 404 295
| - Egyéb raforditas - -
[Netté jovedelem | 25874 |

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget ljra befekteti. A hozam a befektetssi
jegyek netté eszkozértékének emelkedésén keresztil mérhetd. A befektetok a befektetési jegy visszavaltasakor
realizaljak az elért értéknévekményt.

Erste Alapkezel$ Zrt. 5



Erste Eur6pai Részvény Alapok Alapja 2016. éves jelentése

A tokeszamla valtozasai
adatok forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
Térgyid6szakban eladott befektetési jegyek szima 342019514 201113518
Targyidészakban visszaviltott befektetési jegyek szima - 341435155 |- 134 838 681
Visszavasarolt befektetési jegyek értékkiilonbdzete - 202054694 |- 61 670 569
Eladott befektetési jegyek értékkiilsnbozete 196 948 661 89 668 347
Ertékelési kiilonbozet tartaléka 61415437 6 863 157
Uzleti évi eredmény 123 006 695 25873 878

A befektetések értéknovekedése, illetve értékcstkkenése

adatok forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
Ertékelési kiilonbozet tartaléka 61 415437 6 863 157
Ertékpapirok allomanya 755 554 473 864518 192
Ertékpapirok értékelési kiilonbézete 61417377 6 879 230
Kovetelések dllomanya 3396 60 082
Kovetelések értékelési kiilonbozete - 21 -
Pénzeszkdzik allomanya 596 848 10 695 249
Pénzeszk6zok értékelési kiilsnbozete (devizaarf, valtozisbol eredd kiil.) | - 1919 |- 16 073
Szirmaztatott iigyletek értékelési kiilsnbo zete - -

Katelezettségeknek értékelési kiilonbozete nincs.

7. Az Alap netto eszkdzértékének és az egy befektetési jegyre juté nett6 eszkozértékének
alakuldsa a megel6z6 hirom év végén

adatok forintban

el e T
2013.12.31 727 338 472 1.2616
2014.12.31 722 426 129 1.4028
2015.12.31 817046 163 1.5847

8. A szirmaztatott iigyletek részletes leirdsa a targyidészakban, kategoriankénti bontisban,
feltiintetve az ezekbdl eredé kotelezettségvallalds Osszegét

Az Alapnak targyidészakban szarmaztatott iigylete nem volt.
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9. A befektetési alapkezelé miikodésében bekovetkezett valtozisok, valamint a befektetési
politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék bemutatisa

9.1. A gazdasigi folyamatok révid sttekintése, az Alap befektetési politikdjira hato tényezék

2016. I. negyedév

A 2016-0s ¢€v elsd negyedévének nyito és zaro adatait Gsszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév sorén sszességében inkabb negativ iranyn, de csak kismértékii elmozdulds volt lathat6. Azonban ez a fajta
0sszegzés meglehetSsen csaldka, hiszen a részletes adatokat vizsgdlva mar lathatova valik, hogy februar kozepéig a
tékepiacok jelentds esést szenvedtek el, majd ezt kivetden jott csak a felgyogyulasuk, amely tobb esetben pozitivva
véltoztatta a negyedéves szintii index elmozduldsokat. A legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is a negyedév
sordn vegyes irdnyba véltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatéknal altalaban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogé eurdpai index a DJIEUS0 is 8,04%-kal gyengiilt. 2016 els6 negyedévében a tavalyi évben remek teljesitményt
nyujté magyar BUX index tovébbra is jol szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely igy a 2015-6s tobb mint 40%-os
teljesitményével egyiitt mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyag arak magara
talalésaval parhuzamosan a fejlédé piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is erésodstt (Ql:
+5,37%). A jennek a dollarral szembeni erdsodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tézsdeindex gyengiilésével (-
11,95%) jart egyiitt.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen az allampapirokat folyamatosan keresték a befektetdk. Azzal
parhuzamosan, ahogyan év elejétdl a FED-t6] vart idei kamatemelések szama az eredetileg vart négy kamatemelésrl
fokozatosan lecsokkent, az amerikai 10 éves adllamkotvények hozama is kézel fél szazalékkal mérséklodott, melynek
eredményeként a mérciust 1,78%-on zartdk. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB 4llampapir-vésarlasanak hatdséra
szintén csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére mar csak 0,16%-on
allt (Q1 valt.: -0,47 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,24%-ra (Q1 valt.: -0,36 szdzalékpont) esett. A
nemzetkdzi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti negyedéves teljesitményt nyujtottak.

Az arupiacokon az elmiilt negyedév soran azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utan a negyedév végére az olaj ara a
tavalyi zar6értéke folé kapaszkodott és a marciust mar a 40 dollaros szint kézelében zarta, mely a brent esetében
6,78%-o0s, mig a crude esetében 2,89%-o0s negyedéves emelkedést jelentett. Az arany 4ra a negyedév soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-o0s negyedéves elmozdulas). A vizsgalt idészakban a f6bb devizaparok esetében
a dollar és a japan jen gyengiilt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-0s gyengiilés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-0s
gyengillés) zart. A forint az euréval szemben nem mutatott jelentés negyedéves elmozdulast, és marcius 31-én 314,16-
es szinten alit.

A negyedév soran a fejlett piaci és a hazai 4llampapir piacok szempontjabél is meghatarozé volt a fejlett jegybankok
varakozésaiban, illetve monetéris kondici6iban t6rténé valtozasok. Marcius elején az eurdpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehet6sen laza monetéris kondiciéit. Ennek sordn az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikdzben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra cstkkent (ezt megeldzéen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kotvény-visszavasarlasra forditott sszeget felemelte 60 milliard
eurorol 80 millidrd eurdra. Ez - tekintettel a visszavasarlasi program jovo mdrciusra tervezett kifutasara - az sszesen
visszavasarolt kbtvények volumenét +240 milliard eurdval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbol csak korlatozott mértékben vésarolhat, ez a Iépés mar 6nmagéaban azt eredményezhette
volna, hogy az eurépai jegybank a program végére beleiitkdzhet a fenti sorozatonkénti visszavasarlasi limitbe, igy
részben ennek elkeriilése végett, a visszavasarlasi programot kiterjesztette a j6 minsitésii vallalati kotvényekre is, mely
jabb 900-1000 milliard eurdval bévitette a visszavasarlassal potenciélisan érintett értékpapirok korét. A fenti lépések
még kiegészitésre keriiltek a TLTRO program feltételeinek Juniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az eurdpai bankok, akik vallaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megndvelik az ECB O/N betéti kamatan 4 éves
futamidejii jegybanki forrashoz juthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési varakozasok is osszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben marcius végére mar az amerikai jegybank sem vart 2016-ra 2 emelésnél tobbet, mig a piaci
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varakozasok pedig még ettdl is elmaradtak. A fenti események hatésara a dollar is gyengillni kezdett. Ez a tamogaté
nemzetk6zi monetéris kdrnyezet, - tovabba az MNB marciusi inflaciés jelentésében szerepld 2016 tekintetében 0,3%-os
éves atlagos infléciot josold elorejelzés - a magyar jegybank szamara is lehetové tette egy kamatcsokkentési ciklus
1jbali beinditasat.

2016. II. negyedév

A 2016-0s ¢v masodik negyedévében a tokepiaci indexek esetében altalaban nagy volatilitds mellett dsszességében
csak kismértékii, vegyes iranyi elmozdulast lathattunk. A legjelentdsebb tengerentuli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szazalék kozotti mértékben erésodstt, mig a Nasdaq Composite fél szazalékkal
mérséklodott. Az eurdpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatéknal
gyengébb teljesitményt mutattak. A német DAX és az atfogd eurdpai index a DIEUS50 is 2-5 szézalék kozotti
mértékben esett. 2016 elsd negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyijté magyar BUX index
oldalazasra valtott és a mésodik negyedévben fél szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejl6dé
piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index a vizsgalt idészakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dollarral szemben 8%-kal er6sodott, mig a japan Nikkei225 t6zsdeindex hasonlé mértékben (7 szazalékkal)
csokkent.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktl eltéréen az llampapirokat - a Brexitet kévetd elbizonytalanodas nyoman -
inkdbb vették a befektetok. A FED-t6] év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szamanak fokozatos
csokkenésével parhuzamosan a méasodik negyedévben az amerikai 10 éves allamkoétvények hozama is 0,3 szazalékkal
mérsékl8dott, melynek eredményeként a kotvények a juniust 1,48%-0s hozammal zartak. Az eurépai allampapir
hozamok az ECB éllampapir-vasérlasanak hatasara az év soran szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén ujabb lendiiletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév
végére mar csak minusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 éves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkodzi kotvénypiaci
likviditasbéségnek megfeleloen az idei év soran Osszességében a magyar dllampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kétvényindexek 3% folotti teljesitményt nyuijtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokozodo befektetéi bizonytalansag miatt fél szazalék korili
csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az drupiacokon az elmult idészakban azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utén az olaj 4ra a tavalyi zar6 értéke folé
kapaszkodott €s a negyedévet mér az 50 dolléros szint kozelében zarta, mely a brent és a crude esetében is 30% koriili
¢éves emelkedést jelentett. Az arany dra az elmult honapokban 6sszességében tovabb erésodott, és éves szinten junius
végéig igy 25% koriili emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-arfolyamokat vizsgélva lathaté, hogy a masodik negyedévben a dollar az eurdhoz képest kissé (2%-os
mértékben) er8sodott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zarta. A masodik negyedévben a forint az euréval szemben
kissé gyengiilt, és junius 30-an 316,16-as szinten allt.

A negyedév soran a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategoriaba sorolasa. A felmindsitésiinket
az indokolhatta, hogy a csdkkendé novekedési kilatdsok ellenére tovabbra is tarthaté a koltségvetés, az Erste-EBRD
iizlet megkotésével megtortént a bankrendszerrel valo kiegyezés, az allamadésag trendje GDP aranyosan csékkend,
tovabba a svdjci frank hitelek kivezetésével csokkent kiilsé séritlékenység azt eredményezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szamottevéen csokkent.

Ha az eurdpai fejleményeket is megnézziik, tgy a jinius 23-4n tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményez® brit
népszavazas lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatasu hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-os
megoszlassal elutasitottak az uniés tagsaguk fenntartsat. Altalanossagban az volt tapasztalhato, hogy a kilépés mellett
az id6sebb, nem vérosban laké angol allampolgarok szavaztak, mig a skotok vagy az északirek 6nmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazast kovetden a briteknek 2 év all rendelkezésiikre, hogy az Eurépai Unidval valo
gazdasagi, jogi és pénziigyi kapcsolataikat djratargyaljak.

2016. 111. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedévében a tékepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv iranyt, de csak kisebb mértékii,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentosebb tengerentiili részvényindexek is - bar eltérd
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek hasonléan az amerikai mutatokhoz szintén jol teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erdsédott és az
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atfogé eurdpai index a DJEUSO is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyujté magyar BUX index tovébbra is jol szerepelt és 5,08%-kal ndvekedett, mely igy a 2015-8s
tébb mint 40%-os teljesitményével egyiitt az idei t6bb mint 15%-o0s erdsodése utan, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mog6tt. A nyersanyagirak a juliusi gyengélkedésiiket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztak €s a negyedévet kvazi nullszaldoban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zartak. A befektetdi kockézati étvagy
er6sddésével parhuzamosan a fejlédé piacok is magukra taldltak és a fejlodd piacok teljesitményét reprezentalo MSCI
Emerging index is erosodott (+8,32%), mikdzben az arany stagnalt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben erds6ddtt (1,83%), ami még nem rontotta el a tdzsdei befektetok hangulatét és igy a japan
Nikkei225 tézsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurépai és az amerikai részvénypiacoktol eltérden a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban maér kialakult
alacsony szintjeikrdl — csak csekély mértékben valtoztak a negyedév folyaman, bir az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on allt, ami 0,11 szazalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasanak hataséra viszont szinten maradtak
vagy minimalis mértékben még tovabb csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a
negyedév végére minusz 0,05%-on allt (Q3 valt.: 0,00 szézalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,19%-re (Q3 valt.: -
0,09 szazalekpont) mérséklddott. Az alacsony fejlett piaci hozamkérnyezet miatt a relative még »magas” hozami
magyar allampapirok j6l teljesitettek €s a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nyujtottak. A forint az euréval szemben t&bb mint 2%-kal erésddott és szeptember 30-an 309,15-6s szinten allt.

2016. 1V. negyedév

A 2016-0s €v utolsé negyedévében a tékepiacokon 4ltaliban az arfolyamok pozitiv irdnyd elmozdulasat
tapasztalhattuk. A negyedév sordn a legjelentésebb tengerentili részvényindexek is - bar eltérd mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurépai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatokndl még erésebb negyedévet tudhatnak maguk mogstt. A német DAX 9,23%-kal erdsodott és az
atfogo eurdpai index a DJEUS0 is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt nyujt6 magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-6s tobb mint
40%-0s emelkedése utén idén is 34%-kal erésodott és igy egy meglehetésen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj ara a negyedik negyedévben 10% f5l6tti mértékben emelkedett, melynek hatésara a Brent és a
Crude is 55 dollar kdrnyékeén, az éves csticsuk kézelében zart. A negyedik negyedévben a fejléds piacok teljesitettek
gyengébben és a szektor teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikszben az arany
jelentdsen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébdl. A negyedév soran a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 tozsdeindex hasonlo mértékii erdsodésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az eurépai és az amerikai részvénypiacoktdl eltéréen a fejlett piaci dllampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikrél - viszonylag jelentds mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves
allamkétvények hozama december végén 2,44%-on 4llt, ami 0,84 szézalékpontos novekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentds megemelkedésének nagyobb része az j amerikai elnok megvalasztasa utan
kovetkezett be. Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB folyamatos 4llampapir-vasarlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on allt (Q4 valt.: +0,34
szézalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,82%-ra (Q4 valt.: +0,63 szazalékpont) emelkedett. Azonban még ezen a
korabbindl magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befekteték, akik a 10 éves német (vagy
akdr olasz) allamkétvényeket most megvasaroljak és azt a futamidé végéig megtartjdk, realizilhatnak-e barmiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflaciés célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkornyezet miatt a relative még
»magas” hozamu magyar allampapirok vegyes teljesitményt nyujtottak - a hozamgdrbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé valt — amely a magyar kétvényindexek 0,7% koriili negyedéves emelkedését
okozta. A forint az euréval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengiilt és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November 8-an az amerikai elndkvalasztason nyert a t8kepiacok szempontjabol elézetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jeldlt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrak népszavazist megelézéen a referendumok varhato
kimenetele borzolta a portf6li6 managerek idegeit. Az azonban megfigyelhets, hogy az események bekovetkeztét
kovetden, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetdsen mérsékelt volt azok tokepiaci hatdsa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakcio csak egy napig tartott, akarcsak az olasz korményfé lemondasat
eredményezd referendum (devizapiaci) hatasa. A kotvénypiacokra gyakorolt hatas ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidaig az USA-ban is 1%-on beliil maradt.
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A fentiekben emlitett konkrét eseteken tulmenden altaldnossagban is elmondhato, hogy az elmult idészakban a
vilagpolitikaban térténtek olyan valtozasok, melyek még 10 évvel ezelétt is nagy valdsziniiséggel erés hatast
gyakoroltak volna a tékepiacokra, most azonban ezek hatisa csak kismértékii és rdadasul altalaban csak atmeneti
jellegii. A konkrét - a régiénkat érinté - események koziil elég csak az orosz-ukran haboris konfliktusra, vagy a torsk
puccskisérletet kovetd torok-orosz egymasra talaldsra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktdl térténé elforduldsara
gondolni, de ide tartozik az (ij amerikai elnok NATO védelem korlatossagéval kapcsolatos allasfoglalasa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jové fenyegetettségekre a piacok lathatéan nem tudnak reagalni és ezek a kockazatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetaris lazitisa eredményeként az
intézményi befektetok és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditasban és igy minden korrekciot vasérlasra hasznalnak fel.
Ugy tiinik, hogy a jegybankok &ltal a rendszerbe pumpalt pluszlikvidités leradirozta a varhaté hozamok
eloszlasfliggvényének negativ kimenetelii véget, és gy tiinik mintha eliminalta volna a befekteték veszteségektol valo
félelmét. Azonban mivel a befekteti hozamvaddszat kivalté oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigoroddsa vagy csak egy szigoroddsra szamité befektetdi hangulatvéltozas is gyors befektetdi paradigmaviltast és
hirtelen visszarendez3dést eredményezhet a tékepiacokon.

Ha az amerikai monetéris politika elmlt negyedéves, illetve varhaté jovobeli valtozasat vizsgdljuk, dgy meg kell
emliteniink a FED decemberi 25 bézispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az eldzetes varakozasok szerint a piaci szereplék
szinte 100%-os val6sziniiséggel emelésre szamitottak.

Ha az eur6pai monetaris politika valtozasait is megnézziik, ugy azt lithatjuk, hogy az ECB december 8-an dontstt a
kotvényvasarlasi programjanak folytatasarél. Ennek keretében aprilistd] tovdbbi 9 hénapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kétvényvasarlasok marciusig havi 80 milliard eurds Osszegét aprilistdl havi 60 milliard euréra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 millidrd euro keresletet teremt az eurépai
allampapirok, illetve a befektetési kategérias vallalati kotvények irant. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentul a
vasarlasaindl az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vésarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vasarolhatott kotvényeket, azonban ez korlat a jovoben mar nem &,

9.2. Az Alapkezel$ miikidésében bekovetkezett valtozdsok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kdzvetett tulajdonaban 4ll6 tarsasaga, mely
stratégiai iranyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletag infrastruktarajat.

A Tarsasdgnal sem az irényitasi strukttraban sem a tevékenységi korében jelentds valtozas nem kivetkezett be az idei
€v soran. A Térsasag 2014. julius 21-én a Kbftv. 203.§-anak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezelé a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. mércius 7-ével a Térsasag kizérolagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriara
véltozott. 2016. janius 13-4n a Tarsaség tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) tgy hataroztak, hogy a Ringturm Alapkezel6t beolvasztjidk az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januar 1-
je o6ta. A beolvadas kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

A Fovdrosi Torvényszék Cégbirésiga a cg. 01-10-044157/168. szami végzésével 2012.04.12-t61 hatdlyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alabbi valtozasokat:

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Tarsasdg német nyelvii elnevezése torlésre keriilt,

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

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tarsasag tulajdonosai és szavazati aranyuk 2016. december 31-én:
Erste Asset Management GmbH

A-1010 Vienna, am Belvedere 1.

Austria

Tulajdonosi arany: 100%

Szavazati arany: 100 %
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A 2016-0s evben az Alapkezel§ palettijaban a tdkevédelmet nyijté pénzpiaci és rovid kotvény alapok befektetési
politikdja az év folyamén megvaltozott és a tékevédett megnevezés kikeriilt az alapok nevébol. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikaja, mind elnevezése megvaltozott 2016.
december 27-€ével. Az {ij megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

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

A 2016-o0s esztend8ben az Alapkezel6 kisebb médositasokkal, de megtartotta a megel6z6 évben kialakitott befektetési
alapjainak palettjat. Az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt lloménya az elsé két hénapos csokkenést kévetden
kozel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 millidrdos alloméanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nétt
az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya.

A befektetési alapok piacara vegyes hatéssal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatarozé volt az eszkoz- és befektetési alap tipusok kozotti atrendezédések. Jelentds kidramlas volt tapasztalhato a
likviditasi és pénzpiaci alapokbol, mig szdmottevden az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 milliard tékekidramlas volt tapasztalhat, ami fordulé évet jelent a korabbi évek
nett6 tékebearamlasahoz képest.

Az Erste Alapkezel6 4.2%-os befektetési alap allomanyndvekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacan. Ez az egy évvel megel6zé adathoz képest 0.68 szazalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezeldbél a masodik legnagyobb alapkezelové tudott elérelépni a
magyar alapkezel6i piacon.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezelé (ABAK) iltal az adott idészakra Kkifizetett
javadalmazas bemutatdsa

Megnevezés Osszeg
2016. évben kifizetett javadalmazis telies 6sszege 473 547 000
- Teljes Osszegbol a rogztett javadalom 391 893 000
- Teljes 6sszegbo6l a valtozo javadalom 81 654 000
- Teljes 6sszegbl a vezetok javadalmazisa 92 340 000
- Teljes 6sszegbdl az ABA kockézati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorlék javadalmazisa 252 781 000
Kedvezményezettek szama 3716
Kifizetett nyereségrészesedés 0

11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) illikvid eszkozeinek, likviditis kezelésének és
kockazatkezelésének bemutatasa

a) Az ABA eszkozei kozott a zdré napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva
kiilonleges szabalyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adott idészakban likviditaskezelésével kapcsolatos tj megallapodast nem kotott.

c) Az ABA kockazati profilja a miltbeli hozamok szérasan alapulé SRRI mutaté szerint 6-0s kockézat/nyereség profilt
besorolast kapott a befektetési politika modositasat kovetden eltelt idészak visszatekinté heti hozamainak és az azt
megeldz6 idoszak ESPA Stock Europe Alap heti hozamainak szérédasa alapjan. Ez az Alap adott esetben nem
megfeleld olyan befektet6k szamadra, akik 5 éven belill ki akarjak venni az Alapbél a pénziiket.

Az Alapkezel6 nyomon koveti és méri az ABA-val kapcsolatban fennallé potencialis kockazatokat, gy, mint piaci
kockazat, partner kockazat és likviditasi kockazat. Az Alapkezelé rendszeresen ellendrzi az Alap likviditasat, tovabba
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azt is, hogy a befektetési stratégia osszhangban van-e a visszavaltasi politikdval. A portfélioba vasarolt eszkozok
kivalasztasa soran azok likviditasi profilja is meghatarozasra keriil, amit folyamatos felillvizsgalat kivet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkiviili likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kévetni alapjainak likviditasi

kockazatat.
Amennyiben a likviditast veszélyezteté rendkiviili helyzet 4ll el6, agy a kockazatkezelés haladéktalanul dontési
Jjavaslatot terjeszt az Alapkezeld dontésre Jjogosult vezetd tisztségviseldi elé.

12, Az ABA nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekivetkezd valtozasok
bemutatdisa

Az ABA nem alkalmaz tékeattételt.

13. Az Alap sajat illetve, az Alap portfolidjidban év végén tényleges befektetésként szereplo
befektetési alapokat terhelé befektetési alapkezelési dijak mértéke

Eszk 6z megnevezése Nemzetk6zi azonosité Alapl k'eze'les: dij
mértéke
ESPA Stock Europe EUR ATO000A 05STR8 1.44
Erste Eurépai Részvény Alapok Alapja HU0000708649 2.00

14. Az értékpapir-finanszirozasi iigyletek bemutatdsa

Az Alap a targyévben nem alkalmazott az értékpapir-finanszirozasi tigyletek és az ujrafelhasznalas atlathatosagarol,
valamint a 648/2012/EU rendelet modositasardl szol6 2015, november 25-i 2015/2365 eurépai parlamenti és tandcsi
rendeletben meghatérozott , értékpapir-finanszirozasi ligyletet”.

Budapest, 2017. aprilis 26.
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