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Független könyvvizsgãlöi jelentés

Az Erste MegtakarItási Alapok AIapja befektetöinek

Vélemény

Elvégeztük az Erste MegtakarItãsi Alapok Alapja (továbbiakban ,,az Alap”) 2016. évi eves jelentése
2., 3., 4., 5., 6., 7. es 8. pontjaiban található számviteli informáciOknak (tovãbbiakban ,,éves
jelentésben közölt számviteli információk”) a konyvvizsgalatát.
Véleményunk szerint az Alap metlékelt 2016. december 31-ével végzödö évre vonatkozO eves
jelentésében közölt számviteli informáciOk minden lenyeges szempontból a Magyarorszagon
hatãlyos, a számvitelröl szOIO 2000. évi C. törvennyel (a továbbiakban ,,számviteli torveny”),
valamint a kollektiv befektetési formákröl és kezelöikröl, valamint egyes penzugyi tárgyü torvények
mOdosItásãrOl szóló 2014. evi XVI. törvénnyel osszhangban kerültek összeãtlitásra. Az eves
jelentésben közOlt számviteli informáciOkban szereplö eszközök és kotelezettsegek Ieltárral
alátãmasztottak. Az eves jelentésben közölt számviteli információkban bemutatott kezelési
koltsegek az Alap Ietétkezelöje által adott értékelés alapján kerültek eTszámolásra.

Vélemény alapja

KonyvvzsgáIatunkat a Magyar Nemzeti Könyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkozO — Magyarországon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabãlyokkal osszhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében fennállO felelössegeink bövebb Ieirását jelentésünk
,,A konyvvizsgalOnak az eves jelentésben közOlt számviteli informáciOk konyvvizsgálatãert való
felelossegei” szakasza tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AlaptáI és annak kezelöjétöl, az Erste
Alapkezelö Zrt.-töl az eves jelentésben közölt számviteli informáciOk általunk végzett
könyvvizsgálata szempontjãból a Magyarországon hatályos etikai kovetelményekkel osszhangban,
és eleget tettünk egyeb etikai fetelossegeinknek ezekkel a kovetelményekkel Osszhangban.
Meggyozodesunk, hogy az általunk megszerzett könywizsgálati bizonyIték elegendö és megfelelo
ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. evi eves jelentését más konyvvizsgálO konyvvizsgálta, aki 2016. április 22-en kelt
konyvvizsgálOi jelentésében minäsItés nélküli véleményt bocsátott ki.

Egyeb információk

Az Erste Alapkezelö Zrt. ügyvezetése (továbbiakban ,,vezetés”) fetelös az egyéb informáciOkért. Az
egyéb információk az eves jelentésben foglalt egyéb nem számviteli informãciOkbOl átlnak, de nem
tartalmazzák az eves jelentésben között számviteli intormáciOkat és az azokra vonatkozó
konywizsgalOi jetentésUnket.
Az eves jelentésben közölt számviteli információkra vonatkozó véleményunk nem vonatkozik az
egyéb nem számviteli intormáciOkra és azokra vonatkozOan nem bocsátunk ki semmilyen formájü
bizonyosságot nyüjtó következtetést.

KPfAG Hungdria Kfr a Hungarian limited liability company and a member firm of
the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMC International
Cooperative I’KPMG International), a Swiss entity Compony registration Budapest,
dvdrosi Torvdnyozdk Cbgblrosaga, no O1-09-063t83



Az eves jelentésben közölt számviteli informãciOk általunk vegzett konyvvizsgálatával
kapcsolatban a mi felelössegunk az egyeb informáciOk ãtolvasása és ennek során annak
merlegelese, hogy az egyéb információk Ienyegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben közölt
számviteli informáciOknak, vagy a konyvvizsgalat sorãn szerzett ismereteinknek, vagy egyébként
ügy tünik-e, hogy azok Ienyeges hibás állItást tartalmaznak.

Ha az elvegzett munkánk alapjãn arra a következtetésre jutunk, hogy az egyeb információk
lényeges hibãs állItãst tartalmaznak, kotelessegunk ezt a ténytjelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valOnk.

A vezetés es az irányItással megbIzott személyek felelösségel az eves jelentésben käzölt
számviteli információkért

A vezetés felelös az eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOknak a kollektIv befektetési
formákról és kezelöikröl, valamint egyes pénzügyi tärgyü torvények módosItásárOl szólO 2014. évi
XVL törvénnyel, az abban szereplö szãmviteli informáciOknak a szãmviteli torvénnyel osszhangban
történö elkészItéséért, különös tekintettel az eszközök és kotelezettségek leltárral való
alátámasztásáért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelöje által megadott értékelése alapjãn
történö elszámolásäért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés szuksegesnek tart
ahhoz, hogy lehetövé váljon az akãr csalãsbOl, akár hibábOl eredö lényeges hibás állItástOl mentes
eves jelentésben közölt számviteli információk elkészItése.

Az eves jelentésben közölt számviteli informáciOk elkészItése sorãn a vezetés felelös az Alap
vállalkozãs folytatãsára valO képességének felméréséért, a vãllalkozás folytatásával kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelö közzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szándékãban all megszüntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevékenységet, vagy
amikor nem all elötte ezen kIvül más reális Iehetoség — a vállalkozás folytatásának elvén alapuló
számvitel alkalmazãsãért.

Az irányItãssal megbIzott személyek felelösek az Alap pénzugyi beszámolási tolyamatának
felügyeletéert.

A konyvvizsgálónak az eves jelentésben közölt számviteli informáciôk könyvvizsgálatáért való
felelossegei

Célunk kellö bizonyosságot szerezni arról, hogy az eves jelentésben kOzölt számviteli informãciOk
egésze nem tartalmaz akár csalásbOl, akãr hibãbOl eredö lenyeges hibãs állItást, valamint a
véleményunket tartalmazó konyvvizsgálOi jelentést bocsãtani ki. A kellö bizonyossag magas fokü
bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konywizsgãlati Standardokkal és a
könywizsgálatra vonatkozO — Magyarorszagon hatãlyos — törvényekkel es egyéb jogszabályokkal
osszhangban elvegzett konyvvizsgálat mindig teltãrja a létezä lényeges hibás állItãst. A hibás
állitások eredhetnek csalásból vagy hibábOl, és lényegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy
egyuttesen ésszerü várakozások alapján befolyásolhatjak a felhasználók adott eves jelentésben
kOzOlt számviteli informáciOk alapján meghozott gazdasagi döntéseit.

A Magyar Nemzeti Konywizsgalati Standardokkal és a kOnyvvizsgalatra vonatkozó —

Magyarországon hatãlyos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal osszhangban elvégzett
könywizsgálat részeként szakmai megItelest alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgãlat egesze során. Emellett:

• AzonosItjuk es felbecsüljük az eves jelentésben közölt szamviteli informaciok akár csalásbOl,
akár hibábOl eredä lényeges hibãs állItásainak kockázatait, az ezekre a kockázatokra reagálO
konyvvizsgãlati eljarasokat alakItunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményünk
megalapozasahoz elegendö es megfelelo konyvvizsgálati bizonyltékot szerzünk. A csalãsbOl
eredö lényeges hibãs allItas fel nem tarasanak kockázata nagyobb, mint a hibábOl eredöé, mivel a
csalás magában foglaihat összejátszást, hamisitást, szándékos kihagyásokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felulIrasat.



• Megismerjük a konyvvizsgálat szempontjábOl releváns belsö kontrolit annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgalati eljárásokat tervezzünk meg, amelyek az adott korulmények között
megfelelöek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatekonyságara vonatkozOan véleményt
nyilván Itsunk.

• Ertékeljük a vezetés ãltal alkalmazott szãmviteli politikãk megfelelöseget és a vezetés által
készItett számviteli becslések es kapcsolOdO kOzzétételek esszerüségét.

• Következtetést vonunk le arról, helyénvaló-e a vezetés részéröl a vállalkozãs folytatásának elvén
alapulo számvitel alkalmazãsa, valamint a megszerzett kOnyvvizsga)ati bizonyIték a)apjãn arrO),
fennáll-e Ienyeges bizonytalansãg olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös kétseget vethetnek fel az Alap vállalkozãs folytatására való kepessegevel kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy Ienyeges bizonytalansag all fenn, konywizsgálói
jelentésünkben fel kell hIvnunk a figyelmet az eves jelentésben közölt számviteli informáciOkban
lévö kapcsolódO közzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek,
minösItenünk kell véleményunket. Következtetéseink a konywizsgálOi jelentésünk dátumaig
megszerzett konyvvizsgalati bizonyItékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban
okozhatják azt, hogy az Alap nem tudja a vállalkozást folytatni.

• Megvizsgaljuk az eves jelentésben szereplo számviteli informãciókat, különös tekintettel az eves
jelentésben bemutatott eszközök és kotelezettsegek idöszak végi Ieltárára, valamint az adott
idöszakban elszámolt kezelési költségekre. Megvizsgáljuk, hogy az eves jelentésben szereplo
számviteli informáciOk minden Ienyeges szempontbOl a kollektIv befektetési formãkrOl és
kezelöikröl, valamint egyes pénzugyi tárgyü torvények mOdosItásáról szólO 2014. évi XVI.
tOrvénnyel összhangban kerülteke összeãll Itásra.

Kommunikãljuk az irányitással megbIzott személyek felé - egyeb kérdések mellett - a
konyvvizsgálat tervezett hatOkörét és ütemezését, a konyvvizsgalatjelentös megallapItãsait,
beleértve a belsö kontrollnak a konyvvizsgálatunk sorãn ãltalunk azonositott jelentös hiãnyossãgait
is.

Budapest, 2017. ãprilis 26.

KPMG Hungária Kft.

Nyilvántart’ i szám: 000202

g6cs abor Rako Agnes
Partner Kamaral tag konyvvizsgálo

Nyilvéntartási szám: 007119
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Erste Megtakaritisi Alapok Alapja 2016. eves jelentése

1. Az Erste MegtakarItasi Alapok Alapja (tovãbbiakban: Alap) rövid bemutatãsa

Az Alap neve

Erste MegtakarItási Alapok Alapja
Korábban: Erste KonzervatIv Alapok Alapja
Névváltozás PSZAF engedély száma, kelte: EN-1II/EA-21/2009; 2009.05.28
Névváltozis hatálybalépés napj a: 2009.05.29.

Az Alap rövidItett elnevezése

Erste MegtakarItási Alapok Alapja

Az Map tIpusa, fajtája

Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal ñtján Iétrehozoft, nyIltvégü értékpapIr befektetési
alap.

Az Alap futamideje

Az Alap ftitamideje az Alap nyilvántartásba vételétöl (2006. j(ilius 28-tól) határozatlan ideig terjed.

Alapkezelö

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

Letétkezelô

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

Forgalmazó

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

Erste Alapkezelö Zrt.



Erste MegtakarItasi Alapok Alapja 2016. évesjelentése

Konyvvizsgaló

Az Alap évesjelentésének konyvvizsgãtatárol a kollektIv befektetési forrnákról és kezelôikrôl, valarnint egyes
pénzügyi tárgyü torvények módosItásáröl szólö 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Map konyvvizsgaloja: KPMG Hungária Kft.
Székhelye: 1134 Budapest, Vãci ijt 31.
Cegjegyzekszama: 01-09-063183
MKVK nyilvántartási szárn: 000202; PénzUgyi intézményi minôsItési szám: T-000202/94
H itelesItô konyvvizsgálO neve: Rakó Agnes
LakcIrne: 1022 Budapest, Felvinci (it 20. 3.em. 5.a
MKVK tagsági szárn: 007119; Pénzugyi intézményi minösItési szárn: E0071 19/20 13

Nettó eszközérték számItãs tIpusa

Tárgynapi eszközérték Tárgy +1 napon készfll Tárgynapi eszkozállornány
Tárgynapi árfolyarn adatok
Târgynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasználásávai
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Erste Alapkezelö Zrt.



Erste MegtakarItási Alapok Alapja 2016. évesjelentése

2. Vagyonkimutatãs, a befektetési alap eszközeinek es forrásainak tételes összetétele

Záró eszközérték Az eszközök Zárö eszközérték Az eszközök
Megnezés Tárgynap: 2015.12.31 teljes portf. Tárgynap: 2016.12.31 teljes portL

(ft) arányãban (%) (Ft) arányában (%)
OSSZESFSZKOZ 81274682263 97.96% 83011895254 100.06%
Banki egyenlegek 1 531 0.00% 298 597 0.00%
Pénzforgalmi szmIa egyenleg 1 531 0.00% 298 597 0.00%
Lekötött bankbetét 0 0.00% 0 0.00%
AtruhazhatöértékpapIrok 81 219 702 586 100.00% 82 982 682 267 100.02%
Hitetviszonyt megtestesItöirtekpapIrok 0 0.00% 0 0.00%

Diszkontkincstárjegyek 0 0.00% 0 0.00%
MNBkotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allami gamnciãval rendelketh kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitellntëzeti kötvények 0 0.00% 0 0.00%
Vãllalati kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyëb kötvények 0 0.00% 0 0.00%
JelJogleveIek 0 0.00% 0 0.00%
Kulftildikotvények 0 0.00% 0 0.00%

Részvënyek 0 0.00% 0 0.00%
Hazal tözsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
HazaiOlCrészvények 0 0.00% 0 0.00%
KUWdldi részvények 0 0.00% 0 0.00%

KollektIv befektetési értékpaptrok 81 219 702 586 97.90% 82 982 682 267 100.02%
NylltvëgU alap befektetésijegye - Hazai 81 219 702 586 97.90% 82 360 068 018 99.27%
NyiltvëgQ alap befektetésijegye - Külfiuldi 0 0.00% 622 614 249 0.75%
Zártvégü alap betëktetësijegye 0 0.00% 0 0.00%

Szãrmaztatoft ugyletek -10 400 149 -0.01% -114 236 670 -0.14%
futures ugy!etek 0 0.00% 0 0.00%
forward ugyletek -tO 400 149 -0.01% -114236670 -0.14%
Opciök 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb származtatott ugyletek 0 0.00% 0 0.00%

Fgyébeszközök 65378295 0.08% 143 151 060 0.17%
Befek-tetési szAmla egyen leg 65 378 295 0.08% I 997 0.00%
Egyéb követelések 0.00% 143 149 063 0.17%
KOTELEZEITSEGEK -58 064 040 -0.07% -47 539 632 -0.06%
Hitelállomány 0 0.00% 0 0.00%
Költségek -38590079 -0.05% -37857096 -0.05%
Különadó 0 0.00% -178 328 0.00%
Alapkezelöi di] -3 103 157 0.00% -3 010 553 0.00%
forgalmazài dl] -17 584 554 -0.02% -17 059 798 -0.02%
Letétkezeloidij -12067831 -0.01% -11 707704 -0.01%
Konyvvizsgilöi dij -716 914 0.00% -897 541 0.00%
FelUgyeleti dii -5 117623 -0.01% -5003 172 -0.01%
Közzétételi koltsëg 0 0.00% 0 0.00%

Fgyébkötelezeftség -19 473 961 -0.09% -9 682 536 -0.09%
NIW[O ESZKOZERTEK 81 216 618223 97.89% 82 964355622 100.00%
Befektetési jegyek daraIzáma 58 442 974 701 5$ 225 446 654
Egyjegyrejutö nettö eszközérték 1.3897 1.4249
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Erste Alapkezelö Zrt.



Erste Megtakaritasi Alapok Alapja 2016. ëvesjelentése

3. A forgalomban lévô befektetési jcgyek száma

Tãrgyidöszak: 2016.01.01 -2016.12.31

Forgalomban Iévö befektetésijegyek száma 2016.12.31-en (db) 58 225 446 654

4. Az egy befektetési jegyre esö nettö eszközérték

Egy befektetésijegyre esö nettö eszköz.érték20l6.12.31-én (ft) 1.4249

5. A befektetési alap összetétele

. Kategóriak aránya_az_összes eszközre vetitveIegnctezes
2015.12.31 2016.12.31 Változás

A tözsdén hhntalosan jegyzelt átruházhatö értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Mis szakilyozott piacon forgalmazoft átruhzható értckpapIrok 0.00% 0.00% 0.00%
A közelmultban forgalomba hozoft átruházhatö értékpapirok 0.00% 0.23% 0.23%
Fyéb ãtruhazható értkpaiirok 99.93% 99.96% 0.03%
HiteIiszonyt megtcstesItô értékpapirok 0.00% 0.00% 000%

Az értekpapirokat a kategOriãkban megjeleno tulajdonsagok szerint közöljOk — igy az egyes kategoriik között átfedés
lehetseges — az arãnyukat a mérteg foosszeghez (összes eszközhöz) viszonyitva határoztuk meg.

Az Alapnak nincsenek elkOlonitett eszkozei.

6. A befektetési alap eszközeinek alakulás a tárgyidäszakban

A befektetési alap eredménykimutatása
adatok ezer forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

1. PenzUgyimOveletekbevételei 2055 177 3650783

II. Pénzugyi müveletek rifordItásai 61 1 625 483 299

111. Egyéb bevételek
- 299

IV. MOkodësikoltségek 400923 378014

V. Egyéb raforditisok 20992 20 153

VI. Fizetett, fizetendö hozam
-

-

VIL Tárgyevi eredmény 1 021 637 2 769 616

4
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Erste Megtakarftási Alapok Alapja 2016. évesjelentëse

Az eredménykimutatás adatainak részletes bemutatãsa

Az Map 2016. éi bevételei

adatok ezer forintban

, EbböI pénzugyileg realizáltMegnevezes Osszes bevetel
bewtel

Pénzugyi müveletek bevétele összesen 3 650 783 3 650 783
- Kamatbevétel pénzintézettöl 2 257 2 257
- Ertékpapirok kamatbevétele 2 761 882 2 761 882
- ErtékpapIrok árfolyamnyeresége

-
-

- Realizált deviza árfolyarnnyereség
-

-

- Határidös müveletek eredménye 886 644 886 644
Fgyébbevételek 299 299
- Egyeb bevétel 299 299

Az Alap 2016. é’i költségei, ráforditásai

adatok ezer tbrintban

. ...,.. EbbOl pénzugyileg realizãltMegnevezes Osszes koitseg, raforditas
koitsegek, raforditasok

Pénzugyi mflveletek rãfordItãsa összesen 483 299 483 299
- Pénzintézetnek fizetett kamat

-
-

- ErtékpapIrok kamatvesztesége 7 7
- Ertékpapirok árfolyamvesztesége

-
-

- Realizàlt deviza ârfolyamveszteség 6 06$ 6 068
- Határidös m(iveletek eredménye 477 224 477 224
Müködési költségek összesen 378 014 344 016
-Alapkezelôidü 35693 32581
-LetétkezeloidIj 138807 126702
- Bank és nyomtatviny koltség 67 67
-KonyvvizsgáláidIj 1 143

-

- Forgalmazási dli 202 261 184 623
-Ejirásidij 43 43
-KelereljárásidIj

-
-

FgyébráfordItãs összesen 20 153 14 936
-FelUgyeletid(j 19829 14792
-Különadö 324 144
- Egyéb ráfordItás

-
-

jNeftojovedelem 2769616 I

Az Alap futamideje során nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ijra befekteti. A hozam a befektetési jegyek
nettO eszközértékének emelkedésén keresztUl mérhetö. A befektetök a befektetési jegy visszaváltásakor realizálják az
elért érteknovekményt.
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A tökeszámla vãltozásai

adaiok forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

Tárgyidöszakban eladott befekte(ésijegyek szama 16 462 908 257 21 812 992 572

Tárgyidöszakban visszaváltott befektetésijegyek szãma - 26 012 987 046 - 22 030 520 619
Visszavásárolt befektetesijegyekertékkülonbOzete - 9791 28792$ - $971 467809
Eladott befektetesijegyekértékkulonbozete - 6235 131 957 $ 954 594 32$
Ertékelési kulOnbözet tartaléka 7 121 310263 6 332 $06 $15
Uzieti évi eredmeny 1 021 636 $34 2 769 615 550

A befektetések értéknövekedése, illetve értékcsökkenése
adatok forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

Ertékelési különbözet tartaléka 7 121 310 263 6 332 $06 815

ErtékpapIrokállomanya 74 087 992 189 76536011 174

ErtékpapIrokértékelésikulonbozete 7 131 710404 6446671 087

Kovetelésekãllománya 65 378295 143 151 057

Követelések értékelési kulonbözete
- -

Pénzeszköz5k állománya 1 523 298 702
Pénzeszkozök értékelésj kulönbozete (devizaãrf változâsbôl eredö kül.) 8 - 107

SzármazIatott ugytetek értékelési kulönbözete - 10 400 149 - 113 $64 208

Kotelezettsegeknek értëkelési kulönbozete nincs.

7. Az Alap nettó eszküzértékének es az egy befektetési jegyre jutó nettó eszközértékénck
alakulása a megelôzö három év végén

adatok forintban

Eszközérték érnyességi dátuma Fgy befektetési jegyre jutö neftö
. . Netto eszkozertek ..(honap utolso munkanapja) eszkozertek

2013.12.31 $3343 137706 1.3209

2014.12.31 92609500045 1.3620

2015.12.31 81 216618223 1.3897
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8. A származtatott ugyletek részletes ]eIrása a tãrgyidöszakban, kategoriãnkénti bontãsban,
feltüntetve az ezekbôl credo kOtelezettségvállalãs összegét

Nyitott hatãridOs eladãsi pozIciók

Mennviség (devizában
Eszkozertek erenyessegI datuma Fszkoz . . Eszkozertek (HUF)

kifejezw)

2016.01.31 EURHUF 53917278 132556266
2016.01.31 USDHUF 0 0
2016.01 .31 GBPHUF 0 0
2016.02.29 EURHUF 54317278 35 851 320
2016.02.29 USDHUF 0 0
2016.02.29 GBPHUF 0 0
2016.03.31 EURHUF 5431727$ -76175344
201 6.03.31 USDHUF 0 0
2016.03.31 GBPHUF 0 0
2016.04.30 EURHUF 54317278 2 824413
201 6.04.30 USDHUF 0 0
2016.04.30 GBPHUF 0 0
2016.05.31 EURHUF 54517278 -113517509
2016.05.31 USDHUF 0 0
2016.05.31 GBPHUF 0 0
2016.06.30 EURHUF 54517278 -191 932829
2016.06.30 USDHUF 1 000001 -4777307
2016.06.30 GBPHUF 0 0
2016.07.31 EURHUF 5451727$ 220261627
2016.07.31 USDHUF 650 000 254 129
2016.07.31 GBPHUF 0 0
2016.08.31 EURHUF 5451727$ 371 845 125
2016.08.31 USDHUF 650000 2451 129
2016.08.31 GBPHUF 0 0
2016.09.30 EURHUF 5651727$ 92612416
2016.09.30 USDHUF 650 000 -2 357 875
2016.09.30 GBPHUF 0 0
2016.10.31 EURHUF 5941727$ 2748663
2016.10.31 USDHUF 650000 193514
2016.10.31 GBPHUF 0 0
2016.11.30 EURHUF 5941727$ -12764257$
2016.11.30 USDHUF 650000 750746
2016.11.30 GBPHUF 0 0
2016.12.31 EURHUF 62520176 -116906431
2016.12.31 USDHUF 650000 3 042223
2016.12.31 GBPHUF 0 0
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9. A befektetési alapkezelô müködésében bekövetkezett változãsok, valamint a befektetési
politika alakulãsára ható fontosabb tényezôk bemutatãsa

9.1. A gazdasági folyamatok rövid ãttekintése, az Alap befektetési politikãjára hatO tényezök

2016. 1. negyedev

A 2016-os év elsö negyedevenek nyitO es zárö adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a negyedev
sorãn osszessegeben inkãbb negatIv iranyü, de csak kismërtékü elmozdulãs volt lãthatO. Azonban ez a fajta osszegzés
meglehetosen csalóka, hiszen a részletes adatokat vizsgálva mar láthatOvá vilik, hogy február kozepéig a tokepiacok
jelentös esést szenvedtek el, majd ezt kovetöen jöft csak a felgyögyulasuk, amely tobb esetben pozitivvi változtatta a
negyedeves szintü index elmozdulásokat. A Iegjetentosebb tengerentüli reszvényindexek is a negyedév sorin vegyes
irãnyba vãltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurOpai fejlett piaci indexek
azonban az amerikai mutatöknál általában gyengebben teljesitettek. A nëmet DAX 7,24%-kal csökkent és az atfogO
euröpai index a DJEU5O is $,04%-kal gyengUlt. 2016 elsö negyedévëben a tavalyi évben remek teljesItményt nylljtó
magyar BUX index továbbra is jOl szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely Igy a 2015-os tObb mint 40%-os
teljesItményével egyutt mit egy nagyon impresszIv emelkedést tudhat maga mOgOtt. A nyersanyag irak magira
talilisival pirhuzamosan a fejlOdö piacok teljesitmenyét reprezentiló MSCI Emerging index is erösOdOtt (QI: +5,37%).
A jennek a dollirral szembeni erOsodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tözsdeindex gyengulesével (-11,95%) jul
egyUtt.

Az eurOpai es az amerikai részvénypiacoktoi eltéröen az iliampapirokat folyamatosan keresték a befektetOk. Azzal
pirhuzamosan, ahogyan év elejétOl a FED-tOl virt idei kamatemelések szjma az eredetileg virt négy kamatemelésroi
fokozatosan lecsOkkent, az amerikai 10 eves illamkotvények hozama is kOzel fél szjzalékkal mérséklödOtt, melynek
eredményeként a mirciust 1,78%-on zirtik. Az eurOpai iilampapir hozamok az ECB illampapIr-visãrlisinak hatisira
szintén csokkentek. Ennek eredmenyekent a német 10 eves illampapir hozam a negyedev végére mit csak 0,16%-on ilit
(QI vilt.: -0,47 szizalékpont), mIg az oiasz 10 eves hozam 1,24%-ra (Qi vilt.: -0,36 szizalékpont) esett. A nemzetközi
kOtvénypiaci optimizmusnak megfelelOen a magyar iilampapIrok esetében is csOkkentek a hozamok, melynek
eredményeként a magyar kOtvenyindexek 3% fOiOtti negyedeves teijesItményt nyiijtottak.

Az irupiacokon az eimült negyedev során azt lithattuk, hogy az év eleji mélypont után a negyedev vegére az olaj ira a
tavalyi zirOértêke Rile kapaszkodott és a mirciust mir a 40 doiliros szint kOzelében zirta, mely a brent esetében 6,78%-
os, mig a crude esetében 2,89%-os negyedeves emelkedést jelentett. Az arany ira a negyedev sorin szintén emelkedett
(1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves elmozdulis). A vizsgilt idOszakban a fObb devizapirok esetében a dollar és
ajapinjen gyengult, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyenguies), mIg az USDJPY 112,5-en (6,3%-os gyengules) zirt.
A forint az euróval szemben nem mutatottjelentös negyedeves eimozdulist, es mircius 31-en 314,16-es szinten jilt.

A negyedev sorin a fejiett piaci és a hazai uilampapir piacok szempontjiböl is meghatirozó volt a fejiett jegybankok
virakozisaiban, illetve monetiris kondIciöiban tOrténO viltozisok. Mircius elején az euröpai jegybank tovibb lazitotta
az addig is meglehetosen laza monetiris kondiciOit. Ennek sorin az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vigta,
mikOzben az 0/N betétetekre fizetettjegybanki kamat mInusz 0,4%-ra csokkent (ezt megelözöen minusz 0,3% volt).

Az ECB dOntésének fontos pontja volt, hogy a havi kotveny-visszavisirlisra forditott osszeget felemeite 60 milliird
euróról 80 miliiird eurOra. Ez - tekintettel a visszavisãrlisi program jovö mãrciusra tervezett kifutisira - az Osszesen
visszavisirolt kotvények volumenét +240 milllird euröval megnovelte. Azonban azt is figyeiembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvenysorozatbël csak korlitozott mértékben visirolhat, ez a lépés mit Onmagiban azt eredményezhette voina,
hogy azeurOpaijegybank a program vegere beleUtkozhetafenti sorozatonkénti visszavisirlisi limitbe, igy részben ennek
eikerUlése végett, a visszavisirlisi programot kiterjesztefte ajö minOsitésO villalati kotvenyekre is, mely üjabb 900-1000
milliird eurOval bOvItefte a visszavisirlissal potenciilisan érintett ertekpapIrok kOrét. A fenti iepesek meg kiegeszItesre
kerOltek a TLTRO program feltételeinek jüniusi megvultoztatisival, melynek eredmenyekepp azok az eurOpai bankok,
akik villaljik, hogy a hitelvolumenüket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatin 4 eves futamidejOjegybanki
forrishoz j uthatnak.
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Mindekozben az amerikai kamatemelési várakozisok is összeomlottak, hiszen 2015 vegén a FED iltal kommunikált 4
emeléssel szemben mãrcius végére mar az amerikal jegybank sem vail 2016-ra 2 emelésnél többet, mIg a piaci
vãrakozisok pedig meg ettöl is elmaradtak. A fenti események hatására a dollar is gyengUlni kezdett. Ez a timogató
nemzetközi monetiris komyezet, - további az MNB mirciusi infliciOsjelentésében szereplo 2016 tekintetében 0,3%-os
eves itlagos infliciötjósolö elörejelzés - a magyarjegybank szimira is lehetövé tette egy kamatcsökkentési cikius ijbOli
beindItisit.

2016. II. negyedev

A 2016-os év mãsodik negyedeveben a tökepiaci indexek esetében iltaliban nagy volatilitis mellett osszessegében csak
kismértékO, vegyes irinyi elmozdulist lithattunk. A legjelentosebb tengerentñli részvenyindexek is oldalaztak, igy az
S&P500, a DJIA 1-2 szizalëk közotti mértékben erösodott, mIg a Nasdaq Composite fel szizalëkkal mérséklödott. Az
európai fejlett piaci indexek a Brexitjelentefte piaci bizonytalansig miatt az amerikai mutatOknil gyengébb teljesItményt
mutattak. A német DAX és az itfogö európai index a DJEU5O is 2-5 szizalék kOzötti mértékben esett. 2016 elsö
negyedeveben es a tavalyi évben is remek teljesItményt nyñjtO magyar BUX index oldalazásra viltott és a misodik
negyedëvben fel szizalékkal csokkent. A fej left piaci oldalazishoz hasonlóan a fejlödö piacok teljesItményét reprezentiló
MSCI Emerging index a vizsgilt idöszakban is kismértékben gyengult (-0,32%). A jen a dollirral szemben 8%-kal
erösodott, mig ajapin Nikkei225 tözsdeindex hasonlo mértékben (7 szizalékkal) csökkent.

Az euröpai es az amerikai reszvénypiacoktOl eltéröen az illampapIrokat - a Brexitet kovetö elbizonytatanodis nyomin -

inkibb vefték a befektetök. A FED-to! év elején idénre viii négy kamatemelési dontés szãminak fokozatos csOkkenésével
pirhuzamosan a misodik negyedevben az amerikai 10 eves illamkotvenyek hozama is 0,3 szizalékkal mérséklödOtt,
melynek eredmenyekënt a kotvények a jiniust l,4$%-os hozammal zirtik. Az europai iltampapir hozamok az ECB
illampapir-vãsirlisinak hatisira az év sorin szintén csOkkentek, mety a Brexit miafti aggodalmak miatt a félév végén
Ojabb lendUletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 eves illampapir hozam a negyedev végére mir csak minusz
0,13%-ra, mig az olasz 10 eves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkOzi kotvenypiaci likviditasbosegnek megfeleloen az
idei év sorin osszességében a magyar allampapirok esetében is csOkkentek a hozamok, melynek eredményekent a magyar
kotvényindexek 3% fOlOtti teijesItmenyt nyOjtottak, azonban a misodik negyedevben - a Brexit fenyegeteftseg miatt is -

fokozOdO befektetOi bizonytalansig miatt fél szizalék kOrUli csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az irupiacokon az elmilt idöszakban azt lithattuk, hogy az év eleji melypont utin az olaj ira a tavalyi zirö érteke ffilé
kapaszkodott és a negyedevet mir az 50 dolliros szint kozelében zirta, mely a brent és a crude esetében is 30% kOruli
eves emelkedést jelentett. Az arany ira az elmOlt hönapokban osszességében tovibb erOsödött, és eves szinten jUnius
végëig Igy 25% korflli emelkedést tudhat magienak.

A deviza-irfolyamokat vizsgilva litható, hogy a misodik negyedevben a dotlir az euróhoz kepest kissé (2%-os
mértékben) erOsOdOtt, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zirta. A misodik negyedévben a forint az eurOval szemben kissé
gyengUlt, ésjOnius 30-in 316,16-as szinten ilIt.

A negyedev sorin a Fitch Ratings-net megtortént Magyarorszig befektetési kategöriiba sorolisa. A felminOsitésunket az
indokothatta, hogy a csOkkenO nOvekedési kilitisok etlenére tovibbra is tarthatö a kottségvetes, az Erste-EBRD uzlet
megkotesevet megtortent a bankrendszerrel valO kiegyezes, az illamadOsig trendje GDP arinyosan csOkkenO, tovibbi a
svijci frank hitelek kivezetésévet csökicent külsO serulékenyseg azt eredményezte, hogy a magyar iltampapIr
befektetések kockizata a koribbiakhoz kepest szimoftevOen csokkent.

Ha az eurOpai fejleményeket is megnézzuk, Ogy ajinius 23-in tartoft, az EU tagsig felulvizsgilatit kezdemenyezo brit
népszavazis leheteft a negyedev egyik legnagyobb hatãsO hire. A brit szavazök 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-os
megoszlissat elutasItottik az uniOs tagsiguk fenntartisit. Attalinossigban az volt tapasztalhatO, hogy a kilepes mellen
az idOsebb, nem virosban lakO angol itlampolgirok szavaztak, mIg a skOtok vagy az északIrek onmagukban az EU-ban
maradis meltett voksoltak. A szavazist kOvetOen a briteknek 2 év ill rendelkezésUkre, hogy az Euröpai Unióval valO
gazdasigi, jogi és pénzUgyi kapcsolataikat Ojratirgyaljik.

2016. III. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedéveben a tOkepiacokon iltaliban az irfotyamok pozitIv irinyO, de csak kisebb mértékO,
10% atafti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedev sorin a legjelentosebb tengerentCili reszvenyindexek is - bir eltérO
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdag Comp.: +9,69%). Az európai fejtett
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piaci indexek hasonlöan az amerikai mutatókhoz szinténjóltetjesItettek. A német DAX 8,58%-kal erösödött és az atfogo
eurOpai index a DJEU5O is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedéveben a tavalyi évben és idén is remek
teljesItményt nyLjtO magyar BUX index továbbra isjOl szerepelt és 5,08%-kal növekedett, mely Igy a 201 5-os tObb, mint
40%-os teljesItményével egyutt az idei tObb mint 15%-os erösOdése után, mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat
maga mogOtt. A nyersanyagárak ajñliusi gyengelkedesuket augusztusban es szeptemberben ledolgoztak és a negyedévet
kvãzi nullszaldóban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zárták. A befektetOi kockázati étvãgy erOsodésével pãrhuzamosan a
fejlödO piacok is magukra talãltak és a fejlOdO piacok teljesItmënyét reprezentálO MSCI Emerging index is erösOdöft
(+8,32%), mikOzben az arany stagnalt (mInusz 0,36%). A negyedév során a jen a dollárral szemben kismértékben
erOsOdOtt (1,83%), ami meg nem rontotta el a tözsdei befektetök hangulatát és igy a japan Nikkei225 tOzsdeindex is
emelkedett (+5,61%).

Az eurOpai es az amerikai részvénypiacoktOl eltérOen a fejieft piaci allampapir hozamok - a korábban mar kialakult
alacsony szintjeikröl — csak csekély mértékben vãltoztak a negyedev folyaman, bar az amerikai 10 eves ãllamkotvények
hozama szeptember 30-an 1,60%-on alit, ami 0,11 százalékpontos emeikedés a félév végi szinthez képest. Az eurOpai
állampapir hozamok az ECB folyamatos ãllampapir-vasárlasának hatãsãra viszont szinten maradtak vagy minimáiis
mértékben meg toväbb csOkkentek. Ennek eredmenyekent a német 10 eves állampapir hozam a negyedev végére minusz
0,05%-on alit (Q3 vãlt.: 0,00 százalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vãlt.: -0,09 szãzaiékpont)
mërsékiOdOtt. Az alacsony fejlett piaci hozamkomyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamü magyar ãllampapIrokjól
teijesitettek és a magyar kOtvényindexek 2,3-2,5% kOzOtti negyedeves teijesitményt nyâjtottak. A forint az euröval
szemben tObb mint 2%-kal erösOdOtt és szeptember 30-an 309,15-Os szinten alit.

2016. IV. negyedev

A 2016-os év utolsO negyedevében a tOkepiacokon ãltaiiban az arfoiyamok pozitiv irãnyü elmozdulását tapasztalhattuk.
A negyedev sorãn a legjeientosebb tengerentüii részvényindexek is - bar eltérO mértékben, de egységesen - emelkedtek
(S&P500: +3,25%, D]1A: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurOpai fejieft piaci indexek az amerikai mutatoknal
meg erOsebb negyedévet tudhatnak maguk mogOtt. A német DAX 9,23%-kal erösOdOtt és az ãtfogO eurOpai index a
DJEU5O is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedevében a tavalyi évben és idén is remek teijesItményt nyiijtö
magyar BUX index tovãbbra isjöl szerepelt és 12,57%-kal novekedeft, mely a 2015-Os tObb mint 40%-os emelkedése
után idén is 34%-kal erösOdott es igy egy meglehetösen impressziv kétéves emelkedést tudhat maga mUgOtt. Az olaj ara
a negyedik negyedevben 10% fOlOfti mértékben emelkedett, melynek hatãsãra a Brent és a Crude is ss dollar kornyekén,
az eves csacsuk kUzelében zart. A negyedik negyedevben a fejlOdö piacok teljesitettek gyengébben és a szektor
teijesItményét reprezentálö MSCI Emerging index kozel 5%-kal csOkkent, mikOzben az arany jelentösen, 10% fblOfti
mértékben vesztett az értékêböl. A negyedèv soran ajen a doliarral szemben gyengUlt (-] 5,25%), ami ajapãn Nikkei225
tOzsdeindex hasoniO mértékfl erOsOdésével (+16,20%)jart egyuft.

Az eurOpai es az amerikai részvénypiacoktOl eltérOen a fej left piaci illampapIr hozamok - a korabban mar kiaiakult
alacsony szintjeikrOl - viszonylag jeientOs mërtékben emelkedtek a negyedév foiyamán. Az amerikai 10 eves
allamkotvenyek hozama december végen 2,44%-on alit, ami 0,84 százaiekpontos nOvekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jeientOs megemelkedesének nagyobb része az Cij amerikai elnOk megvalasztasa utan
kOvetkezett be. Az euröpai allampapir hozamok az ECB folyamatos aiiampapir-vasarlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredmenyeként a német 10 eves aflampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on alit (Q4 valt.: +0,34
százaiékpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,82%-ra (Q4 valt.: +0,63 szazaiekpont) emeikedeft. Azonban meg ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek meileft is nehéz azt eiképzelni, hogy azok a befektetOk, akik a 10 eves német (vagy
akar olasz) ailamkotvenyeket most megvasaroljak és azt a futamidO végéig megtartjak, realizãihatnak-e bármiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflacios ceija melieft. Az aiacsony fejleft-piaci hozamkornyezet miaft a relative meg
,,magas” hozamO magyar ailampapIrok vegyes teljesItmenyt nyUjtottak - a hozamgorbe eleje eseft, mig a vége emeikedett,
vagyis a gorbe meredekebbé vait — amely a magyar kotvényindexek 0,7% koruli negyedeves emelkedését okozta. A forint
az eurOvai szemben kevesebb, mint 1%-kai gyenguit es az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November 8-an az amerikai elnokvaiasztason nyert a tOkepiacok szempontjãböl elOzetesen komoiy fenntartásokkai kezeit
jeiOlt, majd a december 4-en tartoft oiasz és az osztrák nepszavazast megelOzOen a referendumok várhatO kimenetele
borzolta a portfolio managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetO, hogy az esemenyek bekovetkeztët kOvetOen, meg
negativ kimenetel esetén is csak megiehetosen mérsékelt volt azok tokepiaci hatasa. Trump megvaiasztasara adoft negatIv
részvénypiaci reakciO csak egy napig tartott, akarcsak az oiasz kormányfO lemondasat eredrnenyezo referendum
(devizapiaci) hatása. A kOtvénypiacokra gyakorolt hatás ugyan nagyobb volt, de a hozamok emelkedése ezidáig az USA
ban is 1%-on belul maradt.
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A fentiekben emlitett konkrét eseteken tiulmenöen áttalanossagban is elmondhatO, bogy az elmült idôszakban a
világpolitikában törtëntek olyan vãltozások, melyek meg 10 ëvvel ezelött is nagy valöszfnüsëggel eros hatãst gyakoroltak
volna a tOkepiacokra, most azonban ezek hatãsa csak kismértëkO és ráadásul iltalában csak átmeneti jeltegO. A konkrét
- a regiönkat érintO - események közUl eleg csak az orosz-ukrán hãborüs konfliktusra, vagy a tOrUk puccskisérletet kovetO
torok-orosz egymásra talãlásra illetve Torokország nyugati hatalmaktól történO elfordulására gondolni, de ide tartozik az
üj amerikai elnök NATO védelem korlátossagával kapcsolatos altásfoglalasa vagy a Brexit is.

A politikal oldalrOl jovö fenyegetettsegekre a piacok Iãthatöan nem tudnak reagalni és ezek a kockázatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, bogy a nagy jegybankok monetáris lazItãsa eredmenyeként az
intézményi befektetOk és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditásban ës Igy minden korrekciöt vásárlásra használnak fel. Ugy
tünik, bogy ajegybankok által a rendszerbe pumpãlt plusztikviditás IeradIrozta a vãrható hozamok eloszlásftiggvenyenek
negatIv kimenetelü végét, és Ogy tflnik mintha eliminálta volna a befektetOk vesztesegektol valO félelmét. Azonban mivel
a befektetöi hozamvadászat kivãltO oka a laza jegybanki politika, Igy annak esetleges szigorodisa vagy csak egy
szigorodásra számItó befektetOi hangulatvãltozas is gyors befektetOi paradigmavaltãst és hirtelen visszarendezOdést
eredményezhet a tOkepiacokon.

Ha az amerikai monetáris politika elmt’ilt negyedeves, illetve vãrhatO jOvöbeli viltozãsit vizsgaljuk, ügy meg kell
emlitenunk a FED decemberi 25 bazispontos kamatemelését, melynek eredmenyeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedeft. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elOzetes várakozások szetint a piaci szereplOk
szinte 100%-os vatOszInOseggel emelésre számitottak.

Ha az eurOpai monetãris politika vãltozásait is megnezzuk, ügy azt lãthatjuk, bogy az ECB december 8-an dOntött a
kotvenyvãsarlasi programjának folytatásárOl. Ennek keretében aprilistol további 9 hOnapra meghosszabbItotta a
programot, bar a kotvenyvásárlasok mirciusig havi 80 milliárd eurös osszegét ãprilistOl havi 60 milliárd euróra
csOkkentette. A dOntés kOvetkeztében az idei évben az ECB további 540 milliird eurO keresletet teremt az európai
allampapirok, itletve a befektetesi kategoriãs vállatati kotvenyek irãnt. Az ECB azt is bejelentette, bogy ezentOt a
vásárlásainál az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vásãrlisi limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vásárolhatoft kotvenyeket, azonban ez korlát ajOvOben mar nem él.

9.2. Az Alapkezelô müködésében bekövetkezett vãltozások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdonãban ãllö tirsasãga, mely
stratégiai irãnyitäsi feladatai melleft biztositja az alap-, és vagyonkezelesi Uzletag infrastruktOráját.

A Társasãgnál sem az irãnyItãsi struktOrában sem a tevékenysegi korében jelentOs viltozás nem kOvetkezett be az idei
ev sorin. A Tarsasag 2014.jOlius 21-en a Kbftv. 203.-ãnak (1) bekezdése alapjãn nyilatkozatott tett, bogy a Befektetési
Alapkezelö a Kbfiv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. március 7-ével a Tarsasãg kizárOlagos tulajdonosának (EAM) szekhelye A- 1100 Vienna, Belvedere I. Ausztriira
változott. 2016. jOnius 13-an a Tarsasag tulajdonosa (EAM) ës a RINGTURM Kapitalanlagegesetlschaft m.b.H.
(RINGTURM) tgy határoztak, bogy a Ringturm AlapkezetOt beolvasztják az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa volt
az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009.január 1-je Ota.
A beolvadás kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az EAM-ben.
A FOvirosi Torvenyszek CégbIrOsãga a cg. 01-10-044157/168. szimU végzésével 2012.04.12-tOl hatilyosan a
cegjegyzekbe bejegyezte az alábbi vãltozãsokat:
- A Tirsasag angol nyelvfl elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tirsasag német nyelvci elnevezése torlésre kerult.
A Tarsasag székhelye: 113$ Budapest, Népflirdo u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tarsasag tulajdonosai és szavazati aranyuk 2016. december 31-en:

Erste Asset Management GmbH
A-lOb Vienna, am Belvedere I.
Austria
Tulajdonosi arány: 100%
Szavazati arany: 100 ¾
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A 2016-os évben az Alapkezelö palettijiban a tökevédelmet nyüjtó pénzpiaci es rovid kotvény alapok befektetési
politikija az ev folyamãn megviltozott ës a tökcvëdeft megnevezës kikerult az alapok nevéböl. Az Erste Alpok Ingatian
Alapok Alapja befektetësi alap esetën, mind az alap befektetési politikija, mind elnevezése megvaltozott 2016. december
27-ével. Az 6j megnevezés Erste Duett Alapok Alapja left.

Az év sorin az Alapkezeiö egy aiapjit szüntette meg, ez az Erste Tökevédett Alapok Alapja volt, arninek megszünési
dituma 2016.jUnius 3-ira esett. Az ëv sorin az Alapkezelö két üj befektetési alapot inditoft 2016 augusztusaban az Erste
Nyiitvegü Dollir Ingatlan Befektetési Alapok Alapjit és az Erste Nyiltvegu Hazai Dollar Kotvény Befektetési Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezeio kisebb mOdositisokkai, de megtartotta a megelozö évben kialakitoft befektetési
aiapjainak palettijit. Az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt illomanya az elsö két hOnapos csokkenést követöen
közel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 milliirdos illominyt el nem érte. Ezzel eves szinten 4.1 8%-kal nöft
az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt allominya.

A befektetési alapok piacira vegyes hatissal volt a tavalyi évben az értékpapIr piacok hektikus teljesitmenye.
MeghatirozO volt az eszköz- és befektetési alap tipusok közöfti itrendezödések. Jeientös kiiramlis volt tapasztalható a
Iikviditisi es pénzpiaci alapokból, mIg szimoftevöen az ingatlanalapok tudtak csak noni az év sorin. A teljes év folyaman
a befektetési alapokba 149 miliiird tökekiiramlãs volt tapasztalható, ami forduló évet jelent a koribbi évek nettó
tökebeiramlãsihoz képest.

Az Erste Alapkezelô 4.2%-os befektetési alap illominynovekedésével év vegére 16.76%-os piaci részesedést ërt ci a
nyilvinos befektetési alapok piacin. Ez az egy évvel megelozö adathoz képest 0.6$ szizalikpontos emelkedést
eredmenyezett, amivel a harmadik legnagyobb aiapkezeiobol a misodik Iegnagyobb alapkezelövé tudoft elorelépni a
magyar aiapkezeloi piacon.

10. Az AlternatIv Befektetési Alapkezelö (ABAK) által az adott idôszakra kifizetett
javadalmazãs bemutatãsa

Megnevezés Osszeg
2016. évben kifizetettjavadaimazs teijes osszege 473 547 000
- Teijes osszegbol a rogzitettjavadaiom 391 893 000
- Teljes osszegboi a viitozO javadalom 81 654 000
- Teijes osszegbol a vezetökjavadaImasa 92 340 000
- Teljes osszegbOl azABA kockãzati proflijim tevekenyseguk révén lënyeges hatist gyakorlokjavadalmazisa 252 781 000
Kedvezniényezettek szima 37 fo
Kifizctett nyereségrészesedes 0

11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) illikvid eszközeinek, likviditás kezelésének és
kockãzatkezelésének bemutatása

a) Az ABA eszkozei közott a zirö napon nem szerepeltek olyan eszközök, amelyekre nem likvid jelleguknei fogva
kulonleges szabiiyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adoft idöszakban iikviditiskezelésével kapcsolatos üj megiliapodist nem kötött.

c) Az ABA kockizati profllja a mtitbeii hozamok szórisin alapulO SRRI mutatö szerint 2-es kockizat/nyereseg profiiU
besorolist kapott az elmült 5 ev heti hozamainak szOrödisa alapjin. Ez az Alap adott esetben nem megfelelo olyan
befektetök szimira, akik I even bell]! ki akarjik venni az Alapbol a pénzuket.

Az Alapkezelo nyomon kôveti és men az ABA-va! kapcsolatban fennillö potenciaiis kockizatokat, agy, mint piaci
kockizat, partner kockizat és iikviditisi kockizat. Az Alapkezelö rendszeresen eilenôrzi az Alap likviditisit, tovibba
azt is, hogy a befektetési stratégia osszhangban van-c a visszaviltisi politikival. A portfóliöba visirolt eszkozök
kivilasztisa sorin azok iikviditisi profilja is meghatirozisra kerul, amit folyamatos feiuivizsgalat követ, hogy az Alap
befektetéseinek I ikviditisi proflija megfeleljen az Map kotelezettsegeinek. Az Alapkezelö rendszeresen stresszteszteket
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végez, mind rendes, mind rendkIvuli Iikviditãsi feltételek meltett, amivel nyomon tudja küvetni alapjainak Iikviditãsi
kockázatãt.

Amennyiben a Iikviditást veszélyezteto rendkivUli helyzet ill elö, ñgy a kockãzatkezelés haladéktalanul dontésijavaslatot
terjeszt az Alapkezelo dontésre jogosult vezetö tisztsegviseloi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazható tôkeáttétel mértékében bekövetkezô vãltozások bemutatãsa

Az ABA nem alkalmaz tökeãttételt.

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

.. . .. . . . Alapkezelési dIjFlszkoz megnevezese Nemzetkozi azonosito
merte k e

Erste AbszolOt Hozamü Kotvëny Alap HU0000710694 1.30
Erste Euro Ingatlan Alap HU0000707740 1.30
Erste Euro-Money A HRERSIUCONS9 1.00
Erste KamatoptimumAlap HU0000708243 1.00
Erste Nyiltvégu Hazai Dollar Kotvény Alap HU0000717525 0.75
Erste NyIltvëg0 Ingatlan Alap HU0000703 160 2.00
Erste Pénzpiaci Alap HU0000702006 0.50
Erste ROvid Kotvény Alap HU0000701529 1.00
Erste Megtakaritâsi Alapok Alapja HU0000704507 0.30

*Alapkezelési di] maximális mértéke.

14. Az értékpapIr-finanszIrozási ugyletek bemutatãsa

Az Alap a targyévben nem alkalmazott az értékpapIr-finanszirozási ugyletek és az Ojrafelhasználás ãtlãthatóságárol,
valamint a 648/2012/EU rendelet mOdosItãsãrOl szOlö 2015. november 25-i 2015/2365 eurOpai parlamenti és tanãcsi
rendeletben meghatãrozoft ,,értékpapir-finanszirozisi ugyletet”.

Erste AapkezeIö Zrt.
Bcidapest, 2017. április 26. 1138 Budapest, Népfürdö U. 2426.

Erste Alkzelö Zrt.
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