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Független könyvvizsgálãi jelentés

Az Erste NyIltvegO Pénzpiaci Befektetési Alap befektetöinek

Vélemény

Elvegeztuk az Erste NyIltvegU Pénzpiaci Befektetési Alap (továbbiakban ,,az Alap’) 2016. évi eves
jelentése 2., 3., 4., 5., 6., 7. es 8. pontjaiban talãlható számviteli informãcióknak (továbbiakban
,,éves jelentésben közölt számviteli informáciOk”) a konyvvizsgãlatãt.

Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31 -ével vegzödö évre vonatkozO eves
jelentésében közölt szãmviteli informáciOk minden Iényeges szempontbOl a Magyarországon
hatályos, a szãmvitelröl szOlO 2000. evi C. torvénnyel (a továbbiakban ,,számviteli torvény”),
valamint a kollektIv befektetési formákról es kezelöikröl, valamint egyes penzügyi tárgyü torvények
mOdositásárOl szólO 2014. evi XVI. torvénnyel Osszhangban kerültek összeállItásra. Az eves
jelentésben közölt számviteli informãciókban szereplö eszkOzök és kötelezettségek Ieltárral
alátámasztottak. Az eves jelentésben közölt számviteli informáciOkban bemutatott kezelési
költségek az Alap Ietétkezelöje által adott értékelés alapján kerültek elszãmolásra.

Vélemény alapja

Konyvvizsgãlatunkat a Magyar Nemzeti KOnyvvizsgálati Standardokkal és a könyvvizsgálatra
vonatkozó — Magyarországon hatályos — tOrvényekkel és egyeb jogszabályokkal Osszhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében fennãllO felelösségeink bövebb IeIrãsát jelentésünk
,,A konyvvizsgalOnak az eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOk konyvvizsgalataert való
felelossegei” szakasza tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AIaptOI és annak kezelöjétöl, az Erste
Alapkezelö Zrt.-töl az eves jelentésben közölt számviteli informáciOk általunk végzett
kOnyvvizsgalata szempontjãból a Magyarországon hatályos etikal kovetelményekkel osszhangban,
es eleget tettünk egyéb etikai felelössegeinknek ezekkel a kOvetelményekkel osszhangban.
Meggyozodésunk, hogy az általunk megszerzett konyvvizsgálati bizonylték elegendö és megfelelö
ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves jelentését mãs konyvvizsgalO konywizsgãlta, aki 2016. április 22-en kelt
kOnyvvizsgalói jelentésében minösItés nélküli veleményt bocsátott ki.

Egyéb információk

Az Erste Alapkezelö Zrt. ugyvezetése (tovãbbiakban ,,vezetés’) felelös az egyéb informáciOkért. Az
egyéb informáciOk az eves jelentésben foglalt egyeb nem számviteli informáciOkbOl ãllnak, de nem
tar[almazzák az eves jelentésben közölt számviteli informãciOkat és az azokra vonatkozO
konyvvizsgalOi jelentésünket.
Az eves jelentésben közölt szãmviteli információkra vonatkozO velemenyunk nem vonatkozik az
egyéb nem számviteli informãciókra és azokra vonatkozOan nem bocsátunk ki semmilyen formájü
bizonyossãgot nyiijtO következtetést.
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Az eves jelentésben közölt szãmviteli információk általunk végzett konywizsgãlatãval
kapcsolatban a mi felelössegunk az egyéb információk ãtolvasása és ennek sorãn annak
merlegelese, hogy az egyéb informáciOk Ienyegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben közölt
számviteli informãciOknak, vagy a konywizsgalat sorãn szerzett ismereteinknek, vagy egyébkent
ügy tünik-e, hogy azok Ienyeges hibás ãllItãst tartalmaznak.

Ha az elvégzett munkánk alapján arra a következtetésre jutunk, hogy az egyeb informãciOk
Iényeges hibãs állItást tartalmaznak, kötelességünk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valOnk.

A vezetés és az iränyftással megbIzott személyek felelössegel az eves jelentésben közält
számviteli inlormációkért

A vezetés felelös az eves jelentésben közölt számviteli informáciOknak a kollektiv befektetési
formákrOl és kezelöikröl, valamint egyes pénzugyi tárgyü torvények mOdosItásãról szólO 2014. évi
XVI. torvénnyel, az abban szereplö szãmviteli informãciOknak a számviteli torvénnyel osszhangban
történö elkészItéséért, külOnös tekintettel az eszközök és kotelezettsegek Ieltãrral vaIO
alãtámasztásáért, a kezelési kOltségeknek az Alap Ietétkezelöje által megadott értékelése alapján
történö elszãmolásãért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés szuksegesnek tart
ahhoz, hogy Iehetövé váljon az akãr csalásbOl, akár hibãból eredö Ienyeges hibãs állItãstOl mentes
eves jelentésben kOzölt szãmviteli informáciOk elkészItése.

Az eves jelentésben közölt szãmviteli információk elkészItése során a vezetés felelös az Alap
vállalkozás folytatasara való képességenek telméréséért, a vállalkozãs folytatásãval kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelo közzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szãndékãban all megszuntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevékenyseget, vagy
amikor nem all elötte ezen kIvül mãs reális lehetöség — a vãllalkozás folytatásanak elvén alapulO
számvitel alkalmazãsäért.

Az irányItãssal megbIzott személyek felelösek az Alap pénzügyi beszãmolási folyamatának
felugyeletéé rt.

A konyvvizsgálonak az eves jelentésben közält számviteli információk konyvvizsgálatáért való
felelösségel

Célunk kellö bizonyossagot szerezni arról, hogy az eves jelentésben közölt számviteli információk
egésze nem tartalmaz akár csalãsbOl, akãr hibából eredö Iényeges hibás állItást, valamint a
véleményunket tartalmazO konyvvizsgálOi jelentést bocsátani ki. A kellö bizonyosság magas fokü
bizonyosság, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti KOnyvvizsgálati Standardokkal és a
konywizsgãlatra vonatkozO — Magyarorszagon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal
osszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig teltárja a létezö lényeges hibás állftäst. A hibás
állItások eredhetnek csalásbOl vagy hibábOl, és lenyegesnek minösülnek, ha Onmagukban vagy
egyuttesen ésszerü vãrakozások alapján befolyasolhatjak a felhasználOk adott eves jelentésben
közOlt számviteli informáciOk alapján meghozott gazdasagi döntéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgálatra vonatkozO —

Magyarorszagon hatélyos — torvényekkel és egyéb jogszabãlyokkal Osszhangban elvégzett
konywizsgálat részeként szakmai megItélest alkalmazunk es szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgélat egesze sorãn. Emellett:

• AzonosItjuk és felbecsüljük az eves jelentésben kOzölt számviteli informáciOk akér csalásbOl,
akár hibábOl eredö lényeges hibás ãllItãsainak kockézatait, az ezekre a kockázatokra reagálO
konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki es hajtunk végre, valamint a véleményünk
megalapozéséhoz elegendö és megfelelö konyvvizsgálati bizonyltékot szerzünk. A csalasbol
eredö lényeges hibás aliltas fel nem tarasanak kockázata nagyobb, mint a hibabol eredöé, mivel a
csalas magaban foglalhat összejátszást, ham isitast, szándékos kihagyásokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felulIrasat.



• Megismerjük a konyvvizsgalat szempontjából releváns belsö kontroilt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgãlati eljãrásokat tervezzünk meg, amelyek az adott korulmények között
megfelelöek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatekonyságára vonatkozóan véleményt
nyilvãn itsunk.

• Ertékeljük a vezetés ãltal alkalmazott szãmviteli politikãk megfeleloseget és a vezetés által
készItett szãmviteli becslések és kapcsolOdO közzétételek ésszerüségét.

• Következtetést vonunk le arról, helyénvalO-e a vezetés részéröl a vállalkozás folytatásának elvén
alapuló számvitel alkalmazãsa, valamint a megszerzett konywizsgãlati bizonyiték alapján arrOl,
fennáll-e Iényeges bizonytalansãg olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös kétséget vethetnek fel az Alap vállalkozás folytatására valO kepessegevel kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalanság all fenn, konywizsgãlOi
jelentésünkben fel kell hIvnunk a figyelmet az eves jelentésben közölt számviteli informãciókban
Iévö kapcsolOdó közzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek,
minösItenünk kell véleményünket. Következtetéseink a konywizsgalOi jelentésünk dátumáig
megszerzett könyvvizsgãlati bizonyltékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban
okozhatjãk azt, hogy az Alap nem tudja a vállalkozást folytatni.

• Megvizsgãljuk az eves jelentésben szereplö számviteli informáciOkat, különös tekintettel az eves
jelentésben bemutatott eszközök és kotelezettsegek idöszak végi leltárára, valamint az adott
idöszakban elszãmolt kezelési koltsegekre. Megvizsgáljuk, hogy az eves jelentésben szereplö
számviteli információk minden Iényeges szempontbOl a kollektIv befektetési formákrOl és
kezelöikröl, valamint egyes penzugyi tárgyü torvények mOdosItásãról szOló 2014. evi XVI.
torvénnyel osszhangban kerültek-e összeáll Itásra.

Kommunikáljuk az irãnyItással megbIzott szemelyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgãlat tervezett hatOkörét és ütemezését, a kOnyvvizsgálatjelentös megãllapItãsait,
beleértve a belsö kontrolinak a konywizsgálatunk sorãn ãltalunk azonositott jelentös hianyossagait
is.

Budapest, 2017. ãprilis 26.

KPMG Hungaria Kft.

NyiIvántaási
szám: 000202

‘cãbor Rakó Agnes
Parther Kamarai tag känyvvizsgáló

Nyilvántartási szám: 007119
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Erste Nyiltvegfl Pénzpiaci Befektetési Alap 2016. évesjelentëse

1. Az Erste NyIlb’egü Pénzpiaci Befektetési Alap (tovãbbiakban: Alap) rövid bemutatása

Az Alap neve

Erste NyIltvégü Tökevédeft Pénzpiaci Befektetési Alap
Az Alap korábbi neve: Erste NyIltvegii Pénzpiaci befektetési Atap
A névváltozástjöváhagyo Felugyeleti határozat szima és kelte: E-III-1 10.164-13/2009; 2009. április 17.
A névváttozás 2009. rnájus 20-an Iépett hatályba
2016. november 2-ãtöl kikerUlt az Alap nevéböl a ,,Tökevédeft” jelzö, Igy az Alap etnevezése Erste
NyIltvegu Pénzpiaci Befektetési Alapra változott.

Az Alap rövidItett elnevezése

Erste Pénzpiaci Alap

Az Alap tIpusa, fajtája

Az Alap Magyarországon nyilvanos forgalomba hozatal iitján létrehozott, nyIltvegü értékpapIr befektetési
alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvántartásba vételétôl (2001. januãr I 0-tot) határozatlan ideig terjed.

AlapkezelO

Erste AlapkezelO Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népflirdö u. 24-26.
Cegjegyzekszama: 01-10-044157

LetétkezelO

ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, NépfurdO u. 24-26.
Cegjegyzekszarna: 01-10-04 1054

Forgalmazó

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

Erste Alapkezelö Zrt.



Erste NyIltvégu Pénzpiaci Befektetési Alap 2016. évesjelentése

Könyvvizsgãló

Az Alap eves jelentésének konyvvizsgálatáró] a kollektIv befektetési forrnákról es kezelöikrôl, valarnint
egyes pénzügyi tárgyO torvények módositásáról szOlö 2014. évi XVI. törvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Atap konyvvizsgáloja: KPMG Hungária Kft.
Székhelye: 1134 Budapest, Váci (it 31.
Cegjegyzekszarna: 01-09-063183
MKVK nyilvántartási szám: 000202; PénzUgyi intézrnényi rninôsItési szám: T-000202/94
Hitelesitô konyvvizsgálo neve: Rakó Agnes
LakcIme: 1022 Budapest, felvinci (it 20. 3.em. 5.a
MKVK tagsági szám: 007119; PenzUgyi intézrnényi minOsItési szám: E007119/2013

Nettó eszközérték számItãs tIpusa

Tárgynapi eszközérték Tárgy —1 napon késziil Tárgynap — I napi eszkozállomány
Tárgynap — 1 napi árfolyarn adatok
Tárgynap — 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok
felhasználásával

Erste Alapkezelö Zrt. 2



Erste Nyiltvëgü Pénzpiaci Befektetési Alap 2016. évesjelentése

2. Vagyonkimutatãs, a befektetési alap eszközeinek és forrãsainak tételes összetétele

Zirö eszközérték Az eszközbk Záró eszközérték Az eszkozök
Megnevezés Tárgynip: 2015.12.31 teljes portl Tárgynap: 2016.12.31 teljes porth

(Ft) arányában (%) (Ft) arányãban (%)
OSSZESFSZKOZ 81 175322937 102.63% 65200822113 103.23%
Bankiegyenlegek 57741438865 73.00% 40518443270 64.15%
Pénzforgalmi számlaegyenleg $49 610 195 1.07% 19 616 874 395 31.06%
Lekötöttbankbetét 56891 828670 7193% 20901 568875 33.09%
Atruhãzhatö értékpapirok 23 395 640 848 29.58% 24 417 033 331 38.66%
Hitelviszonytnzegtestesttö’ërtékpapirok 20245974500 25.60% 22640222401 35.84%

Diszkontldncstarjegyek 16 960 884 500 21.44% 7 747 441 250 12.27%
MNB kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkotvények 0 0.00% II 140 298 921 17.64%
Allami garanciával rendelkezö kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kotvények 0 0.00% 3 097265611 4.90%
Vãllalati kotvények 0 0.00% 655 216 619 1.04%
Egyéb kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelzéloglevelek 3 285 090 000 4.15% 0 0.00%
KülfZ5ldi kotvények 0 0.00% 0 0.00%

Részvënyek 0 0.00% 0 0.00%
Hazai tözsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
KQlfdIdi részvények 0 0.00% 0 0.00%

KollektIvbefektetësiértëkpapIrok 3149666348 3.98% 1 776810930 2.81%
NyikvégO alap befektetesi jegye - Hazai 3 149 666 348 3.98% 1 467 134 236 2.32%
NyIltvégü alap betëktetesijegye - KUiffildi 0 0.00% 309 676 694 0.49%
Zártvégü alap befektetesijegye 0 O.00% 0 0.00%

Származtatottugyletek 38239 122 0.05% 264178843 0.42%
futures ugyletek 0 0.00% 0 0.00%
forward ugyletek 38 239 122 0.05% 264 178 843 0.42%
Opciók 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb származtatott ugyletek 0 0.00% 0 0.00%

Egyébeszközök 4 102 0.00% 1 166 669 0.00%
Befektetési számla egyenleg 0 0.00% 7 579 0.00%
Egyéb követelések 4 102 0.00% 1 159 090 0.00%
KOTELFZEFTSEGEK -2081459453 -2.63% -2038940212 -3.23%
Hitelállomány 0 0.00% 0 0.00%
Költségek -84671391 -0.11% -39490333 -0.06%
KUlönadö -9 210 027 -0.01% -6 656 $05 -0.01%
AIapkeze1oidj -9731 995 -0.01% -3 744477 -0.01%
forgalmazöi dij -55147970 -0.07% -21 218702 -0.03%
Letétkezelöi dij -4 541 597 -0.01% -3 494 845 -0.01%
KönyvvizsgãlOi dii -1 309 145 0.00% -897 541 0.00%
felUgyeleti dIj -4 730 657 -0.01% -3 477 963 -0.01%
KöététeIi koltség 0 0.00% 0 0.00%

Fgyébkötelezeftség -1 996 788 062 -2.52% -1 999 449 879 -3.17%
NETFO FSZKOZERTEK 79 093 863 484 100.00% 63 161 881 901 100.00%
Befektetési jegyek darabszáma 35 203 248 060 28 01$ 941 144
Egyjegyre jutö nettö eszközérték 2.246777 2.254257

Erste Alapkezelö Zrt. 3



Erste Nyiltvegfl Pénzpiaci Befektetësi Alap 2016. ëvesjelentése

3. A forgalomban lévö befektetési jegyek szãma

Tãrgyidöszak: 2016.01.01 - 2016.12.31

Forgalomban lévô befektetesijegyekszama 2016.12.31-en (Ub) 28 018 941 144

4. Az egy befektetési jegyre esô nettó eszközérték

Egy befektetésijegyre esö nettö eszközérték20l6.12.30-án (Ft) 2.254257

5. A befektetési alap összetétele

KategOriãk aránya az összcs cszközrc vetitve
Meg nezes

2015.12.31 2016.12.31 7áItozás
A tözsdén hivatalosan jegyzett átwhizhatö értëkpapirok 4.06% 18.63% 14.57%

Más sz.abályozott piacon forgalmazott átnthãzhatö értékpapirok 20.94% 16.35% 4.59%

A kozelmOltban forgalomba hozott ãtnihãzhatO értékpapirok 20.94% 16.73% 421%

Egyeb ãtwhãzhatö értékpapirok 3.89% 2.75% -1.14%

Hitelviszonyt megtestesfto értékpapirok 24.99% 34.98% 9.99%

Az értékpapIrokat a kategOriãkban megjeleno tulajdonsigok szerint közöljük — igy az egyes kategOriák közott átfedés
lehetséges — az arãnyukat a mérleg föosszeghez (összes eszkozhoz) viszonyftva határoztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkulonitett eszkozei.

6. A befektetési alap eszközeinek alakulãs a tãrgyidöszakban

A befektetési alap eredménykimutatãsa

adatok ezer forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

1. PénzUgyi mOveletek bevételei 2211 209 2 005 265

II. Pénzugyi mflveletek rãfordItãsai 932 272 1 267 700

III. Egyébbevételek - 221

IV. M0kodésikoltségek 785671 565824

V. EgyébráfordItások 54804 47678

VI. Fizetett, fizetendö hozam - -

IX Tãrgyévieredmény 438462 124284

Erste Alapkezelö Zrt. 4



Erste NyIltvégfl Pënzpiaci Befektetësi Alap 2016. eves jelentése

Az eredménykimutatãs adatainak részletes bemutatãsa

Az Map2016. é’i betteIei
adatok ezer foriniban

. .. . EbbôI pénzügyileg realizãltMegnevezes Osszes bewtel
beeteI

Pénzügyi müveletek beteIe összesen 2 005 265 1 987 617
- Kamatbevétel penzintézettôl 299 246 281 598
- ErtékpapIrok kamatbevétele 479 196 479 196
- ErtékpapIrok árfolyamnyeresége 9 508 9 508
- Rea1iIt deviza árfolyam nyereség 202 597 202 597
-Határidös müveletekeredménye I 01471$ I 01471$
Egyébbevételek 221 221
-Egyebbevetel 221 221

Az Alap 2016. é4 költségei, rãfordItãsai
adatok ezer forintban

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

Pénzügyi müveletek ráforditãsa összesen 1 267 700 1 267 700
- Pénzintézetnek fizetett kamat

- -

- Ertékpapirok kamatvesztesége 54 848 54 848
- Ertékpap Irok árfolyamvesztes ége 189 464 1 $9 464
- Realizált devizaatfolyamveszteseg 470 635 470 635
- Határidös mQveletek vesztesége 552 753 552 753
Mflködési koltségek összesen 565 824 535 696
-Alapkezelöidij 77844 73970
- Letétkezelöi dIj 45 362 41 747
-Forgalmazásidij 441 115 419 163
- Bank és nyomtatvány koltség 287 286
-Konyvvizsgá1oidj 1 143 457
- Tözsdei ugytetek megbIzási dIja - -

-EljãrásidIj 73 73
Fgyéb rãfordItãs összesen 47 67$ 37 340
- FelOgyeleti dj 16 232 12 718
-Kulönadö 31445 24621
- Egyeb ráfordItás I I

Nettöjövedelem I 124284

Az Alap futamideje sorãn nem fizet hozamot, a befektetésein etért nyereséget ájra befekteti. A hozam a befektetési
jegyek nettO eszkozértékênek emelkedésén keresztül mérhetö. A befektetök a befektetési jegy visszaváltásakor
realizáljãk az elért érteknovekmenyt.
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A tökeszãm]a változásai
adatok forintban

Megne’ezés 2015.1 2.31 2016.12.31

Tárgyidoszakban eladoit befektetési jegyek szâma 112 087 235 087 67 728 290 036
Tirgyidosmkban visszaváltott befektetésijegyek szma - 1 14 041 233 745 - 74 052 203 334
Tãrgyidöszakban beolvadãsbOleredö befektetesiiegyeksma 1498446066 -

Visszavasaroltbefektetésijegyekertekkulonbozete - 141 592815 129 92547902205
Eladott befektetésijegyek ërtékkulönbozete 139 212 011 630 84 662 452 306
BeolvadãsbOl eredö átvãltási kulönbozet I 85$ 995 939 1 85$ 995 939
Ertékelési kulönbözet tartaléka 17$ 243 372 273 764 634

Uzieti évi eredmeny 438 461 960 124 283 758

A befektetések értéknövekedése, illetve értékcsikkenése

adatok forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

Ertékelési kulönbOzet tartaléka 178 243 372 273 764 634
ErtékpapImkãllománya 23250319 177 24320 134925
Ertekpapimkertékelesikulonbozete 147 113 538 177 187989
Kovetelésekãtlománya

- 1 936 151 354
KOvetetésekértékelési kulönbOzete

- 164
PénzeszkOz5k ãllománya 57 435 897 433 40 305 734 09$
Pénzsszkozökërtéke]ésikulonborete(devizaãrf. változásböteredö kul.) - 3 819287 37164272
Származtatott ugyletek thrtékelési k0lonbdzete 34 949 121 59 412 209

Kotelezettsegeknek értékelési kulönbozete nincs.

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

adatok forintban

Eszközérték érvényességi dátuma Fgy befektetési jegyre jutö neftö
. . Netto eszkozertek

(honap utolso munkanapja) eszkozertek

2013.12.31 $1 016753777 2.196507

2014.12.31 78 522 193 936 2.233015

2015.12.31 79093863484 2.246777
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8. A származtatott ugyletek részletes IeIrãsa a tãrgyidOszakban, kategoriãnkénti bontãsban,
feltüntetve az ezekbOl eredô kötelezettségvãllalás összegét

Nyitott határidös eladási pozIciók

••,,,• . . •. Mennyiség (devizãbanFszkozertek ervenyessegi datuma Fszkoz . . Fszkozertek (HUF)
kifejezw)

2016.01.31 EURHUF 42814980 122635176
2016.01.31 USDHUF 7000000 11546122
2016.01.31 GBPHUF 0 0
2016.02.29 EURHUF 42 814 980 172 640 391
2016.02.29 USDHUF 7000000 25017$49
2016.02.29 GBPHUF 0 0
2016.03.31 EURHUF 66314980 -16063091
2016.03.31 USDHUF 3 500 000 43 579 516
2016.03.31 GBPHUF 0 0
2016.04.30 EURHUF 75814980 30831 100
2016.04.30 USDHUF 0 0
2016.04.30 GBPHUF 0 0
2016.05.31 EURHUF 78814980 -28778775
2016.05.31 USDHUF 6500000 -8540871
2016.05.31 GBPHUF 0 0
2016.06.30 EURI-IUF 76 414 980 -154 322 334
2016.06.30 USDHUF 6 500 000 -31 367 209
2016.06.30 GBPHUF 0 0
2016.07.31 EURHUF 61914980 173830950
20 16.07.3] USDHUF 6 500 000 -12 035 833
2016.07.31 GBPHUF 0 0
2016.08.31 EURHLJF 60914980 313376278
2016.08.31 USDHUF 0 0
2016.08.31 GBPHUF 0 0
2016.09.30 EURHUF 66100000 293438223
2016.09.30 USDHUF 0 0
20 16.09.30 GBPHUF 0 0
2016.10.31 EURHUF 68600000 -123564983
2016.10.31 USDHUF 0 0
2016.10.31 GBPHUF 0 0
2016.11.30 EURHUF 73100000 -83201508
2016.11.30 USDHUF 0 0
2016.11.30 GBPHUF 0 0
2016.12.31 EURHUF 129 100 000 74 906 866
2016.12.31 USDHUF 7 000 000 -15 494 657
2016.12.31 GBPHUF 0 0
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9. A befektetési alapkezelö müködésében bekövetkezett változãsok, valamint a befektetési
politika alakulásãra hatö fontosabb tényezök bemutatása

9.1. A gazdasãgi folyamatok rövid áttekintése, az Alap befektetési politikájára ható tényczOk

2016. I. negyedëv

A 2016-os év elsö negyedevének nyitó és záró adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedëv sorin osszességeben inkább negatIv irinyO, de csak kismértékfl elmozdulás volt látható. Azonban ez a fajta
osszegzés meglehetosen csalOka, hiszen a részletes adatokat vizsgálva mir Iãthatövá válik, hogy február kozepéig a
tokepiacok jelentös esést szenvedtek el, majd ezt kovetOen jOtt csak a felgyogyulasuk, amely tobb esetben pozitfvvá
változtafta a negyedëves szintfl index elmozdulãsokat. A legjelentosebb tengerenttili részvényindexek is a negyedév
sorãn vegyes irãnyba változtak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: mInusz 2,75%). Az europai fejlett
piaci indexek azonban az amerikal mutatóknál általãban gyengebben teljesIteftek. A nérnet DAX 7,24%-kal csOkkent és
az átfogO europai index a DJEU5O is 8,04%-kal gyengult. 2016 elsO negyedeveben a tavalyi évben remek teijesItményt
nyttjtö magyar BUX index továbbra is jöl szerepelt és 10,58%-kal emelkedeft, mely Igy a 2015-os tObb mint 40%-os
teljesitményével egyOft mar egy nagyon impresszIv emelkedést tudhat maga mOgött. A nyersanyag ãrak magára
talãlãsával párhuzamosan a fejlOdö piacok teljesltményét reprezentilo MSCI Emerging index is erösOdOft (Qi:
+5,37%). A jennek a doHárral szembeni erOsOdése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tOzsdeindex gyengulésével (-
I ],95%)járt egyUft.

Az eurOpai és az amerikai részvénypiacoktól eltéröen az állampapirokat folyamatosan keresték a befektetök. Azzal
párhuzamosan, ahogyan év elejëtOl a FED-tO! várt idei kamatemelések szãma az eredetileg vãrt négy kamatemelésröl
fokozatosan lecsökkent, az amerikai 10 eves államkotvények hozama is kOzel fél százalékkal mérséklödOtt, melynek
eredményeként a márciust 1,78%-on zárták. Az eurOpai állampapIr hozamok az ECB ãllampapIr-vãsárlásának hatásãra
szintén csOkkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves állampapIr hozam a negyedév végére mar csak 0,16%-on
alit (Qi vált.: -0,47 százaiékpont), mig az oiasz 10 eves hozam 1,24%-ra (Q1 vãlt.: -0,36 százaiékpont) esett. A
nemzetkOzi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelOen a magyar iliampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% ffilOfti negyedéves teijesItményt nyOjtottak.

Az ãrupiacokon az elmOlt negyedév sorãn azt lãthattuk, hogy az év eleji mélypont után a negyedév végére az olaj ára a
tavalyi zãrOértéke fOié kapaszkodott és a mãrciust mir a 40 doiláros szint kOzelében zärta, mely a brent esetében
6,78%-os, mig a crude esetében 2,89%-os negyedéves emeikedést jeientett. Az arany ãra a negyedév sorãn szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, piusz 16%-os negyedeves elmozdulás). A vizsgiit idöszakban a föbb devizaparok esetében
a dollar és ajapan jen gyengult, Igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyenguies), mIg az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengQles) zirt. A forint az eurOval szemben nem mutatoft jelentös negyedéves elmozduiást, és március 31 -en 314,16-
es szinten alit.

A negyedév sorãn a fejlett piaci és a hazal ãllampapIr piacok szempontjabOl is meghatarozó volt a fej left jegybankok
varakozasaiban, iitetve monetáris kondIciOiban tOrténO változások. Mãrcius elején az európai jegybank tovãbb IazItotta
az addig is meglehetOsen Jaza monetáris kondiciOit. Ennek soran az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikOzben az 0/N betétetekre fizetettjegybanki kamat mInusz 0,4%-ra csokkent (ezt megelOzOen mInusz 0,3% volt).

Az ECB döntésének fontos pontja volt, hogy a havi kotveny-visszavasarlasra forditott osszeget felemelte 60 milliárd
eurórOl $0 milliard eurOra. Ez - tekinteftel a visszavásárlási program jOvO márciusra tervezett kifutasara - az Osszesen
visszavasarolt kotvények volumenét ±240 milliárd eurOval megnoveite. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatböl csak korlatozoft mértékben vasaroihat, ez a lépés mar onmagaban azt eredményezhefte
voina, bogy az eurOpai jegybank a program végére beleOtkOzhet a fenti sorozatonkénti visszavásãrlãsi limitbe, igy
részben ennek elkerOlése végett, a visszavásãrlási programot kiterjesztette ajO minOsitésO valialati kotvényekre is, mely
Ojabb 900-1000 milliãrd eurOval bOvItette a visszavasarlassal potenciálisan érinteft értékpapirok kOrét. A fenti lépesek
meg kiegeszitesre kerUltek a TLTRO program feltételeinek jOniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményekëpp azok
az euröpai bankok, akik vallaijak, hogy a hitelvolumenOket 2,5%-kal megnoveiik az ECB 0/N betéti kamatan 4 eves
futamidejO jegybanki forrashozjuthatnak.

MindekOzben az amerikai kamatemelési varakozasok is Osszeomioftak, hiszen 2015 végén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben március végére mar az amerikai jegybank sem vail 2016-ra 2 emelésnél tObbet, mIg a piaci
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vãrakozások pedig meg eftöl is elmaradtak. A fenti események hatására a dollar is gyengulni kezdett. Ez a tãrnogatO
nemzetkozi monetáris kornyezet, - továbbá az MNB mãrciusi inflációs jelentësëben szereplö 2016 tekintetében 0,3%-os
eves átlagos inflãciOt jOsolO elörejelzés - a magyar jegybank szãmára is lehetövé tette egy kamatcsokkentési cikius
üjböli beindItásãt.

2016. II. negyedév

A 2016-os év második negyedeveben a tökepiaci indexek esetében ãltalában nagy volatilitás melleft osszessegeben
csak kismértekü, vegyes irányO elmozdulást láthattunk. A legjelentosebb tengerentóli rëszvënyindexek is oldalaztak,
Igy az S&P500, a DJIA 1-2 szãzalëk közötti mërtékben erösodott. mIg a Nasdaq Composite fel százalékkal
mêrséklödött. Az eurOpai fej left piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalanság miaft az amerikai mutatóknãl
gyengébb teljesftményt mutaftak. A német DAX és az ãtfogö eurOpai index a DJEU5O is 2-5 szãzalék közotti
mërtékben esett. 2016 elsö negyedevében és a tavaiyi évben is remek teljesItményt nyujtO magyar BUX index
oldalazãsra váltoft és a második negyedevben fel szizalëkkal csökkent. A fejlett piaci oldalazãshoz hasonlóan a fejlödö
piacok teijesitményët reprezentálO MSCI Emerging index a vizsgalt idöszakban is kismértékben gyengult (-0,32%). A
jen a dollárrat szemben 8%-kal erösodöft, mIg a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonlO mértékben (7 szãzalékkal)
csökkent.

Az európai ës az amerikai részvénypiacoktöl eltéröen az allampapIrokat - a Brexitet kovetö elbizonytalanodãs nyomán -

inkább vettek a befektetök. A FED-to! ëv elején idénre vail négy kamatemelési dontés száminak fokozatos
csOkkenésével párhuzamosan a második negyedevben az amerikai 10 eves allamkotvenyek hozama is 0,3 százalékkal
mérsëklOdOtt, melynek eredmenyeként a kotvények a jOniust 1,48%-os hozammal zãrtãk. Az euröpai ãllampapIr
hozamok az ECB allampapIr-vãsarlasának hatãsára az év sorãn szintén csOkkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a féiév végén üjabb Iendüietet kapott. Ennek eredményekent a német 10 eves ãllampapIr hozam a negyedév
végére mar csak mInusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 eves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetközi kotvénypiaci
iikviditasbOsegnek megfeleloen az idei év sorin osszessegeben a magyar állampapIrok eseteben is csOkkentek a
hozamok, melynek eredmenyekent a magyar kotvenyindexek 3% Thiotti teljesItmenyt nyüjtoftak, azonban a mãsodik
negyedevben - a Brexit fenyegeteflseg miaff is - fokozOdO befektetöi bizonytalansag miaft fel szãzalék körüli
csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az árupiacokon az elmOlt idöszakban azt láthattuk, bogy az év eleji melypont utãn az oiaj ãra a tavalyi ziró értéke file
kapaszkodott és a negyedevet mar az 50 dolláros szint kOzeiében zãrta, mely a brent és a crude eseteben is 30% kOruli
eves emelkedést jelenteft. Az arany ãra az elmült hOnapokban osszessegeben tovább erOsodOtt, és eves szinten jInius
vegeig Igy 25% koruli emelkedést tudhat magaenak.

A deviza-árfolyamokat vizsgálva Iathato, bogy a második negyedevben a dollar az eurOhoz kepest kisse (2%-os
mértékben) erOsOdOtt, Igy a félévet az EURUSD 1,1 1-en zárta. A második negyedevben a forint az eurOval szemben
kissé gyengult, ésjünius 30-an 316,16-as szinten alit.

A negyedev során a Fitch Ratings-nél megtOrtént Magyarorszig befektetési kategOriába sorolisa. A feiminOsItésunket
az indokothafta, bogy a csOkkenO novekedési kilatasok elienére továbbra is tarthatO a koitségvetes, az Erste-EBRD
uzlet megkotesevel megtOrtént a bankrendszerrel valO kiegyezés, az ailamadosag trendje GDP aranyosan csOkkenO,
tovabba a svájci frank hitelek kivezetésével csokkent külsO serulekenyseg azt eredményezte, hogy a magyar ãllampapIr
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szamoftevoen csOkkent.

Ha az eurOpai fejleményeket is megnezzuk, agy ajOnius 23-an tartoft, az EU tagsag felulvizsgalatat kezdeményezO brit
nepszavazas leheteft a negyedév egyik Iegnagyobb hataso hire. A brit szavazOk 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-os
megoszlassal elutasitottãk az uniös tagsaguk fenntartását. Altalanossagban az volt tapasztalhatö, bogy a kilepes melleft
az idösebb, nem varosban lakO angol allampolgarok szavaztak, mIg a skötok vagy az északfrek onmagukban az EU-ban
maradas meliett voksoltak. A szavazãst kOvetOen a briteknek 2 év all rendelkezésükre, bogy az Európai UniOval valO
gazdasagi, jogi és pënzUgyi kapcsolataikat ojratargyaljak.

2016. iii. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedeveben a tokepiacokon aitalaban az arfolyamok pozitiv iranyo, de csak kisebb mértékU,
10% alafti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedev soran a iegjelentOsebb tengerentOli reszvényindexek is - bar eltérö
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, D]IA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az euröpai fejieft
piaci indexek hasonlOan az amerikai mutatókhoz szintén jOi teijesitettek. A német DAX 8,5$%-kal erOsOdöft és az
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ãtfogO europai index a DJEU50 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedeveben a tavalyi évben ës idën is
remek teljesitményt nytljtO magyar BUX index tovãbbra is jól szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-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 a jiMiusi gyengelkedésuket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztak és a negyedevet kvizi nullszaldOban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zárták. A befektetOi kockázati étvigy
erOsOdésével párhuzamosan a fejlödO piacok is magukra találtak és a fejlOdO piacok teljesItményét reprezentãló MSCI
Emerging index is erösOdOtt (+8,32%), mikOzben az arany stagnalt (mInusz 0,36%). A negyedév során ajen a doliãrral
szemben kismértékben erösOdOtt (1,83%), ami meg nem rontotta el a tOzsdei befektetOk hangulatãt és Igy a japan
Nikkei225 tOzsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az euröpai es az arnerikai részvénypiacoktöl eltérOen a fejiett piaci ãllampapir hozamok - a koribban mar kialakuit
alacsony szintjeikröl — csak csekély mértékben viitoztak a negyedév folyarnán, bar az amerikai 10 eves
illamkotvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on alit, ami 0,11 szizaiékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurOpai allampapIr hozamok az ECB folyamatos illampapir-vasarlãsanak hatására viszont szinten maradtak
vagy minimãlis mértékben meg tovãbb csOkkentek. Ennek eredményekent a német 10 eves ãllampapir hozam a
negyedév végére minusz 0,05%-on alit (Q3 vãlt.: 0,00 százalekpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vilt.: -

0,09 szãzalékpont) mérséklOdOtt. Az alacsony fejiett piaci hozamkOrnyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamü
magyar atlampapirok jiM teijesitettek és a magyar kOtvényindexek 2,3-2,5% kozOtti negyedeves teijesitményt
nyüjtottak. A forint az euróvai szemben tObb mint 2%-kal erOsOdOtt és szeptember 30-an 309,1 5-Os szinten alit.

2016. IV. negyedév

A 2016-os év utoisO negyedéveben a tokepiacokon általiban az árfolyamok pozitiv iranyü elmozdulãsãt
tapasztalhattuk. A negyedév sorãn a legjelentosebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltérO mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurOpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatOknãi meg erOsebb negyedevet tudhatnak maguk mOgOtt. A német DAX 9,23%-kal erösOdOtt es az
ãtfogo európai index a DJEU5O is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesItmenyt nyOjtO magyar BUX index tovãbbra isjOl szerepelt és 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-Os tobb mint
40%-os emelkedése után idén is 34%-kal erOsOdOtt és igy egy meglehetOsen impresszIv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj ãra a negyedik negyedévben 10% fOlOtti mértékben emelkedett, melynek hatására a Brent és a
Crude is 55 dollar kornyékén, az eves csOcsuk kOzelében zart. A negyedik negyedevben a fejlödO piacok teljesItettek
gyengebben és a szektor teljesitményet reprezentalo MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikozben az arany
jelentOsen, 10% fblOtti mértékben vesztett az értékébO]. A negyedev során a jen a doilarral szemben gyengult (-
15,25%), ami ajapán Nikkei225 tOzsdeindex hasonlO mértékO erOsOdésével (+16,20%)jart egyutt.

Az európai es az amerikai reszvénypiacoktol eltérOen a fejlett piaci állampapIr hozamok - a korãbban mar kialakult
alacsony szintjeikrOl - viszonylag jelentOs mërtékben emelkedtek a negyedev folyaman. Az amerikai 10 eves
allamkotvenyek hozama december végén 2,44%-on alit, ami 0,84 százalékpontos novekedés a szeptember vegi szinthez
kepest. Az amerikai hozarnok jelentOs megemelkedesenek nagyobb része az üj amerikai etnok megvalasztasa utan
kOvetkezett be. Az eurOpai aliampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasariasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményekent a német 10 eves allampapIr hozam a negyedév végére 0,21%-on alit (Q4 valt.: +0,34
szazalekpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,82%-ta (Q4 vált.: +0,63 szazaiekpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek meliett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befektetOk, akik a 10 eves nemet (vagy
akãr olasz) áliamkotvenyeket most megvasaroljak és azt a futamidO végéig megtartjak, realizãihatnak-e barmifele
reálhozamot az ECB 2%-os infiaciOs célja mellett. Az alacsony fejieft-piaci hozamkornyezet miatt a relative meg
,,magas” hozamU magyar allampapIrok vegyes teijesitmenyt nyüjtottak - a hozamgorbe eleje esett, mIg a vege
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé vãlt — amely a magyar kotvenyindexek 0,7% kOrüli negyedeves emelkedését
okozta. A forint az eurOval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengult és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zãrta.

November 8-an az amerikai elnokvalasztason nyert a tokepiacok szempontjabol elözetesen komoly fenntartãsokkal
kezelt jelOlt, majd a december 4-en tartott olasz es az osztrák nepszavazast megelazöen a referendumok vãrhatö
kimenetele borzolta a portfóliö managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetO, hogy az események bekOvetkeztét
kOvetOen, meg negativ kimenetel esetén is csak meglehetOsen mérsékelt volt azok tOkepiaci hatãsa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakciö csak egy napig tartott, akarcsak az olasz kormãnyfO temondásit
eredmenyezo referendum (devizapiaci) hatasa. A kotvenypiacokra gyakorolt hatas ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidaig az USA-ban is 1%-on belOl maradt.
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A fentiekben emlItett konkrét eseteken tCilmenöen altalánossagban is elmondható, hogy az elmOlt idöszakban a
világpolitikaban törtëntek olyan viltozãsok, melyek meg 10 évvel ezelött is nagy valoszInUseggel eros hatãst
gyakoroltak volna a tOkepiacokra, most azonban ezek hatäsa csak kismértékO ës ráadisul áltatãban csak ãtmeneti
jellegü. A konkrét - a régionkat érintO - események kOzul elég csak az orosz-ukrán hãborâs konfliktusra, vagy a torök
puccsklsërletet kovetO tOrök-orosz egymásra találásra illetve Torokorszig nyugati hatalmaktól tOrténO elfordulására
gondolni, de ide tartozik az Oj amerikai elnOk NATO védelem korlátosságaval kapcsolatos ãllisfoglalása vagy a Brexit
Is.

A politikai oldalröl jOvO fenyegetettsegekre a piacok IáthatOan nem tudnak reagálni és ezek a kockãzatok az
árfolyamokban nem jetennek meg. Ennek az az oka, bogy a nagy jegybankok monetáris IazItãsa eredményeként az
intézményi befektetOk és a bankok ,,fuldokolnak” a tikviditásban és Igy minden korrekciOt vásárlãsra haszn1nak fel.
Ugy tOnik, hogy a jegybankok ãltal a rendszerbe pumpált pluszlikviditis Ieradirozta a virhatO hozamok
eloszlásfüggvényének negativ kimenetelO végét, és Ogy tOnik mintha eliminãlta volna a befektetök veszteségektol való
félelmét. Azonban mivel a befektetOi hozamvadászat kiváltO oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigorodasa vagy csak egy szigorodãsra számItO befektetOi hangulatviltozis is gyors befektetöi paradigmaviltást és
hirtelen visszarendezödést eredményezhet a tOkepiacokon.

Ha az amerikai monetáris politika elmült negyedëves, illetve várhatö jövObeli változãsãt vizsgáljuk, Ogy meg kelt
emlItenUnk a FED decemberi 25 bázispontos kamatemelését, melynek eredményekënt az amerikai alapkamat 0,75%-ta
emelkedeft. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elOzetes vãrakozások szerint a piaci szereplOk
szinte 100%-os valosziniiseggel emelésre szãmitottak.

Ha az euröpai monetéris politika vãltozãsait is megnézzUk, Ogy azt Iáthatjuk, bogy az ECB december 8-an dOntott a
kotvenyvãsãrlãsi programjanak folytatasãröl. Ennek keretében áprilistOl tovãbbi 9 hónapra meghosszabbItotta a
programot, bar a kotvényvãsarlãsok mãrciusig havi $0 milliird eurOs osszegét aprilistöl havi 60 milliãrd euröra
csokkentette. A döntés kOvetkeztében az idei évben az ECB további 540 milliárd eurO keresletet teremt az euröpai
állampapIrok, illetve a befektetési kategOriás vállalati kotvények irint. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentOl a
vásãrlãsainãl az overnight betéti kamat (mInusz 0,4%) nem jelent vãsárlási limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vásãrolhatott kotvényeket, azonban ez korlit ajovOben mar nem él.

9.2. Az Alapkeze]ö müködésében bekövetkezett változãsok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdonãban álIO tãrsasiga, mely
stratégiai irãnyItãsi feladatai mellett biztosItja az alap-, és vagyonkezelési Uzletág infrastruktOrájãt.

A Társasãgnãl sem az irányitãsi struktOrãban sem a tevékenységi körében jelentOs vãltozás nem kovetkezett be az idei
év sorén. A Társasãg 2014. jOlius 21-en a Kbftv. 203.-ának (1) bekezdése alapján nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezelo a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. mãrcius 7-ëvel a Társaság kizarOlagos tulajdonosãnak (EAM) székhelye A- 1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriãra
változott. 2016. jOnius 13-an a Társaság tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) Ogy határoztak, hogy a Ringturm AlapkezelOt beolvasztják az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. január I -

je Ota. A beolvadés kOvetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.
A Fövirosi Torvényszék CegbirOsaga a cg. 01-10-044157/168. számO végzësevel 2012.04.12-töl hatályosan a
cegjegyzekbe bejegyezte az alébbi változãsokat:
- A Társasãg angol nyelvQ elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Társaság német nyelvO elnevezése tOrlésre kerUlt.
A Társaság székhelye: 1138 Budapest, NepflirdO u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkeze Io.hu

Tarsasag tulajdonosai ës szavazati aranyuk 2016. december 3 1-en:

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

A 2016-os évben az Alapkezelö palettajaban a tókevédelmet nyüjtO pénzpiaci és rovid kotvëny alapok befektetési
politikija az év folyamãn megvaltozott és a tôkevédett megnevezès kikerult az alapok nevëböl. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetësi alap esetén, mind az alap befektetési politikaja, mind elnevezése megváltozott 2016.
december 27-ével. Az j megnevezés Erste Dueft Alapok Alapja left.

Az ëv során az Alapkezelö egy alapját szUntette meg, ez az Erste Tökevédett Alapok Alapja volt, aminek megszfinési
dituma 2016. jmius 3-ãra esett. Az év során az Alapkezelö két üj befektetési alapot indItott 2016 augusztusában az
Erste Nyiltvégü Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapját és az Erste NyIltvégü Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezelö kisebb módosItãsokkal, de megtartotta a megelozo évben kialakitott befektetési
alapjainak palettájät. Az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt ãllomanya az elsö két hOnapos csokkenést követöen
kozel folyamatosan emelkedett, mIg az év végi 93 1 milliãrdos allományt el nem érte. 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 értékpapIr piacok hektikus teljesitménye.
Meghatãrozo volt az eszköz- és befektetési alap tipusok kozötti átrendezödések. Jelentös kiãramlãs volt tapasztalhatö a
likviditãsi es pénzpiaci alapokbOl, mIg számottevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év során. A teijes ëv
folyamãn a befektetési alapokba 149 milliärd tökekiãramlãs volt tapasztalható, ami fordulO évet jelent a korábbi évek
nettO tökebeiramlásához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetési alap állománynovekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ert el a
nyilvános befektetësi alapok piacán. Ez az egy évvel megelozö adathoz képest 0.6$ szãzalékpontos emelkedést
eredmënyezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelobol a màsodik legnagyobb alapkezelövé tudott elörelépni a
magyar alapkezelöi piacon.

10. Az AlternatIv Befektetési Alapkezelô (ABAK) által az adott idOszakra kifizetett
javadalmazás bemutatãsa

Megnevezés Osszeg

2016. ëvben kifizetettjavadalmazãs teljes osszege 473 547 000

- Teljes osszegbol a rögzitettjavada]om 391 893 000

- Teljes osszegböl a vãltozó javadalom 81 654 000

- Teljes osszegböl a vezetökjavadatmarisa 92 340 000

- Teljes osszegböl az ABA kockézati profiljam tevékenységUk révén lënyeges hatást gyakorlOkjavadalmazása 252 781 000

Kedvezményezettek szma 37 fö

Kifizetett nyereségrészesedés 0

11. Az AlternatIv Befektetési Alap (ABA) illikvid eszközeinck, likviditãs kezelésének és
kockãzatkezelésének bemutatãsa

a) Az ABA eszkozei között a zãrö napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jelleg0knel fogva
kulonleges szabalyok vonatkoztak volna.
b) Az ABA az adoft idöszakban likviditáskezelésével kapcsolatos ñj megállapodast nem kötött.
c) Az ABA kockazati profilja a mtiltbeli hozamok szórásin alapuló SRRI mutatö szerint I-es kockázat/nyereseg profili
besorolast kapott az elmñlt 5 évre visszatekintó heti hozamok szOrOdãsa alapján. Ez az Alap adoft esetben nem
megfelelö olyan befektetök számára, akik I honapon belOl ki akarják venni az Alapbol a pénztiket.

Az Alapkezelö nyomon követi és men az ABA-val kapcsolatban fennallo potenciális kockázatokat, ógy, mint piaci
kockázat, partner kockizat ës likviditási kockázat. Az Alapkezelö rendszeresen ellenörzi az Alap likviditasat, továbbã
azt is, hogy a befektetësi stratégia osszhangban van-e a visszaváltisi politikäval. A portfOliOba vasarolt eszkozok
kiválasztãsa során azok likviditãsi profllja is meghatározásra kerul, amit folyamatos felulvizsgãlat követ, hogy az Alap
befektetéseinek likviditási profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek. Az Alapkezelö rendszeresen stresszteszteket
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végez, mind rendes, mind rendkIvuli likviditãsi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kovetni alapjainak Iikviditási
kockizatãt.
Amennyiben a Iikviditãst veszëlyeztetô rendkIvuli helyzet alt elö, ügy a kockãzatkezelés haladéktalanul döntësi
javaslatot terjeszt az Alapkezelo duntsrejogosult vezetö tisztsegviselöi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazható tökeáttétel mértékében bekövetkezö változãsok
bemutatãsa

Az ABA nem alkalmaz tökeãttételt.

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

.. .. . . Alapkezelési dIjfszkoz megneezese Nemzetkozi azonosito
merteke

Erste Euro Pénzpiaci Befektetési Alap HU0000706007 0.20
Erste Euro-Money A HRERSIUCONS9 1.00
Erste NyIltvégü Pénzpiaci Befektetési Alap HU0000702006 0.50

*Alapkezelésj dii maximális mértéke.

14. Az értékpapIr-finanszIrozãsi ugyletek bemutatása

Az Map a tárgyevben nem alkalmazott az értékpapir-finanszirozasi ugyletek es az iijrafelhasználãs átláthatóságãrol,
valamint a 648/2012/EU rendelet mOdosItásárOl szóló 2015. november 25-i 2015/2365 europai parlamenti és tanácsi
rendeletben meghatirozott ,,ërtékpapIr-finanszirozási Ugyletet”.

Erste Alapkezelö Zrt.
Budapest, 2017. április 26. 1138 Pudapest, Néptürdö u. 2426
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