Flggetlen konyvvizsgaléi jelentés
az Erste Stock Global HUF Alapok Alapja
2016. december 31-i
éves jelentésérél



kb

Tartalomjegyzék
|. Figgetlen kényvvizsgaldi jelentés

Il. Eves jelentés



KPMG Hungéria Kft. Tel.: +36 (1) 887 71 00
Véci ut 31. Fax: +36 (1) 887 71 01
H-1134 Budapest E-mail:  info@kpmg.hu
Hungary Internet: kpmg.hu

Fliggetlen kényvvizsgaloi jelentés

Az Erste Stock Global HUF Alapok Alapja befektet6inek

Vélemény

Elvégeztlk az Erste Stock Global HUF Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") 2016. évi éves
jelentése 2., 3., 4., 5., 6., 7. és 8. pontjaiban taldlhaté szamviteli informacidknak (tovabbiakban
.eves jelentésben kdz6lt szamviteli informaciok”) a kényvvizsgalatat.

Vélemenylink szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végzédé évre vonatkozé éves
jelentésében k6241t szamviteli informaciok minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon
hatalyos, a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. torvénnyel (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”),
valamint a kollektiv befektetési formakrol és kezelbikrol, valamint egyes pénziigyi targyu torvények
moédositasarsl szold 2014. évi XVI. tdrvénnyel 6sszhangban kerliltek dsszedllitasra. Az éves
jelentésben kbzélt szamviteli informaciokban szereplé eszkdzok és kotelezettségek leltarral
alatamasztottak. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidkban bemutatott kezelési
kbltségek az Alap letétkezeltje altal adott értékelés alapjan keriltek elszamoldsra.

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallé feleldsségeink bévebb leirdsat jelentésiink
»A kdnywvizsgalonak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidk kényvvizsgalataért vald
feleldssegei” szakasza tartalmazza. Fliggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezeléjétél, az Erste
Alapkezel6 Zrt.-t6l az éves jelentésben kozélt szamuviteli informacidk altalunk végzett
kdnyvvizsgalata szempontjabdl a Magyarorszagon hatélyos etikai kévetelményekkel ésszhangban,
és eleget tettlink egyéb etikai feleléssegeinknek ezekkel a kévetelményekkel dsszhangban.
Meggy6zddeéslnk, hogy az altalunk megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld
ahhoz, hogy megalapozza véleményuinket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves jelentését mas kdnyvvizsgalé kdnyvvizsgalta, aki 2016. aprilis 22-én kelt
kényvvizsgaldi jelentéseben mindsités nélkili véleményt bocsatott ki.

Egyéb informdcidk

Az Erste Alapkezeld Zrt. igyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az egyéb informaciokért. Az
egyéb informaciok az éves Jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informaciokbdl allnak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informécidkat és az azokra vonatkozé
kényvvizsgaldi jelentésiinket.

Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informéacidkra vonatkozo véleménylink nem vonatkozik az
egyéb nem szamviteli informacidkra és azokra vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen formaju
bizonyossagot nyujté kdvetkeztetést.

Az éves jelentésben kézolt szamviteli informaciok altalunk végzett konyvvizsgalataval
kapcsolatban a mi felelésségiink az egyéb informacidk atolvasasa és ennek soran annak
mérlegelése, hogy az egyéb informaciok lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kdzolt
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szamviteli informacioknak, vagy a kényvvizsgdlat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként
ugy tdnik-e, hogy azok lényeges hibas allitast tartalmaznak.

Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informacidk
lényeges hibas allitast tartalmaznak, kételességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valénk.

A vezelés és az irdnyitdssal megbizott személyek feleldsségei az éves jelentésben kézolt
szamviteli informdciokért

A vezetes felelds az éves jelentésben kozoélt szamviteli informacidknak a kollektiv befektetési
formakrol es kezelbikrél, valamint egyes pénziigyi targyu térvények médositasardl szolé 2014. évi
XVI. térvénnyel, az abban szereplé szamviteli informacidknak a szamviteli térvénnyel 6sszhangban
torténd elkészitéséért, kildnds tekintettel az eszkzok és kotelezettségek leltarral vald
alatamasztasaért, a kezelési kéltségeknek az Alap letétkezelje altal megadott értékelése alapjan
torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetdvé véljon az akar csaldsbdl, akar hibabdl eredé lényeges hibas allitastél mentes
éves jelentesben koézolt szamviteli informacidk elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacick elkészitése soran a vezetés felelés az Alap
vallalkozas folytatdsara valo képességének felméréséért, a vallalkozas folytatédsaval kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelé kbzzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szandékaban all megszintetni az Alapot vagy beszlintetni az Uzletszerti tevékenységet, vagy
amikor nem all el6tte ezen kivil mas redlis lehetéség — a vdllalkozas folytatasanak elvén alapuld
szamvitel alkalmazasaért.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénzigyi beszamolasi folyamatanak
felugyeletéért.

A kényvvizsgéldnak az éves jelentésben koz6lt szamviteli informaciok kényvvizsgdlataért valo
felelésségei

Célunk kell6é bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok
egésze nem tartalmaz akéar csalasbdl, akar hibabdl eredd Iényeges hibas allitast, valamint a
veleménylnket tartalmazo konyvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kell bizonyossag magas foku
bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kénywvizsgalati Standardokkal és a
kényvvizsgalatra vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal
6sszhangban elvégzett kbnyvvizsgalat mindig feltarja a Iétezé Iényeges hibas allitast. A hibas
allitasok eredhetnek csaldsbdl vagy hibabdl, és [ényegesnek mindsiilnek, ha énmagukban vagy
egyuttesen ésszerl varakozasok alapjan befolydsolhatjék a felhasznalok adott éves jelentésben
koz0lt szamviteli informécidk alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgélatra vonatkozé —
Magyarorszagon hatalyos ~ torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett
kényvvizsgalat részeként szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a kényvvizsgalat egésze soran. Emellett:

* Azonositjuk és felbecsiiljiik az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk akar csalasbdl,
akar hibabdl eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockézatokra reagélé
konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményiink
megalapozasahoz elegendd és megfelelé kdnyvvizsgdlati bizonyitékot szerziink. A csaldsbdl
eredd lenyeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabél eredéé, mivel a
csalas magaban foglalhat 8sszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a bels6 kontroll felliliraséat.

* Megismerjlik a konyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsd kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kdzott
megfeleléek, de nem azért, hogy a belsd kontroll hatékonyséagéra vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

« Ertékeljilk a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségét és a vezetés altal
keszitett szamviteli becslések és kapcsolodo kozzétételek ésszerliségét.
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* Kévetkezteteést vonunk le arrdl, helyénvalé-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatasanak elvén
alapul6 szamvitel alkalmazésa, valamint a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatédsara vald képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag ail fenn, kdnyvvizsgalgi
jelentéslinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciékban
lévé kapcsolodo kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kozzétételek nem megfeleldek,
min&sitentink kell véleménylinket. Kovetkeztetéseink a kdnywvizsgaléi jelentésiink datumaig
megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jévébeli események vagy feltételek azonban
okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

* Megvizsgaljuk az éves jelentésben szereplé szamviteli informacidkat, kildnds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszk6zok és kotelezettségek iddszak végi leltarara, valamint az adott
idészakban elszamolt kezelési koéltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben szereplé
szamviteli informaciék minden Iényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrdl és
kezel8ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyl térvények médositasardl szol6 2014. évi XVI.
térvénnyel 6sszhangban kerlltek-e 6sszeallitasra.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
kényvvizsgalat tervezett hatékorét és litemezését, a kényvvizsgalat jelentds megallapitasait,
beleértve a belsé kontrolinak a kdnyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentés hidnyossagait
is.

Budapest, 2017. aprilis 26.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvéntar}‘ i szam: 000202
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Agécs Ssbor Féb6 LaszI6
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Nyilvantartasi szam: 006702
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Erste Stock Global HUF Alapok Alapja 2016. éves jelentése

1. Az Erste Stock Global HUF Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) révid bemutatasa

Az Alap neve
Erste Stock Global HUF Alapok Alapja

Az Alap rividitett elnevezése
Erste Stock Global HUF Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtaja o
Az Alap nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, nyilt végli AEKBV-iranyelv alapjan nem
harmonizalt értékpapir befektetési alap.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje a nyilvantartasba vételtd] (2013. augusztus 06.) hatérozatlan ideig terjed.

Alapkezel6

Erste Alapkezel6 Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezelo

ERSTE Bank Hungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazé

Erste Befektetési Zrt.

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

Kdényvvizsgalé

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

Az Alap konyvvizsgiléja: KPMG Hungéria Kft.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci at 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

MKVK nyilvéntartasi szam: 000202; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-000202/94
Hitelesitd konyvvizsgalo neve: Fébo Laszlo

Lakcime: 2112 Veresegyhaz, Mikes Kelemen u. 3.

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

Nett6 eszkozérték szamitds tipusa

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

Erste Alapkezel6 Zrt. ]
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2. Vagyonkimutatis, a befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes gsszetétele

Zaré eszkozérték Az eszkozik Zaré eszkozérték Az eszkzdk
Megnevezés Targynap: 2015.12.31 | teljes portf. | Targynap: 2016.12.31 teljes portf.
(Ft) aranyaban (%) (Ft) aranyaban (%)
(OSSZFES ESZKOZ 1362235017 100.23% 1054 688 263 100.80%
Banki egyenlegek 63 444 576 4.67% 8727575 0.83%
Pénzforgalmi szimla egyenleg 63 444 576 4.67% 0 0.00%
Lek6tott bankbetét 0 0.00% 0 0.00%
Atruhizhaté érték papirok 1302 152 994 95.81% 1043 050 196 99.69%
Hitelviszonyt megtestesiti' értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Diszkontkincstarjegyek 0 0.00% 0 0.00%
MNB kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkstvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamﬁ@ciéval rendelkezd kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kitvények 0 0.00% 0 0.00%
Vallalati kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelziloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfs1di kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai tézsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
KiilfsIdi részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befektertési értékpapirok 1302 152 994 95.81% 1043 050 196 99.69%
Nyiltvégli alap befektetésijegye - Hazai 0 0.00% 0 0.00%
Nyiltvégii alap befektetésijegye - Kiilf51di 1302 152994 95.81% 1043 050 196 99.69%
Zartvégl alap befektetési jegye 0 0.00% 0 0.00%
Szérmaztatott iigyletek -11 672 598 -0.86% 198 626 0.02%
Futures iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward ligyletek -11 672 598 -0.86% 198 626 0.02%
Opciok 0 0.00% 0 0.00%
| Egyéb szirmaztatott iigy letek 0 0.00% 0 0.00%
| Egyéb eszkézik 8310045 0.61% 2711 866 0.26%
Befektetési szimla egyenleg 8310045 0.61% 30371 0.00%
| Egy€b kévetelések 0 0.00% 2681495 0.26%
KOTELEZETTS EGEK -3 147519 -0.23% -8 364 147 -0.80%
Hitelallom:iny 0 0.00% 0 0.00%
Kiltségek -2 858 664 0.21% -2217576 0.21%
Kiilsnadd -161 612 -0.01% -131930 -0.01%
Alapkezel6i dij -306 016 -0.02% -233 854 -0.02%
Forgalmazdi dij -1734 092 -0.13% -1325170 -0.13%
Letétkezeloi dij -79 338 -0.01% -60 629 -0.01%
Kényvvizsgéloi dij -495 300 -0.04% -398 907 -0.04%
Feliigyeleti dij -82 306 -0.01% -67 086 -0.01%
Kozzétételi koltség 0 0.00% 0 0.00%
|Egyéb kitelezettség -288 855 -0.02% -6 146 571 -0.59%
NETTO ESZKOZERTEK 1359 087 498 100.00% 1046 324 116 100.00%
Befektetési jegyek darabszama 976 081 794 748 691 619
y jegyre jutb netté eszkozérték 1.3924 1.3975

Erste Alapkezel6 Zrt.
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3. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama

Targyid6szak: 2016.01.01-2016.12.31

Forgalomban lévé befektetési jegyek szama 2016.12.31-én (db) 748 691 619
4. Az egy befektetési jegyre esé nett6 eszkozérték
Egy befektetési jegyre es6 nett6 eszkdzérték 2016.12.31-én (Ft) 1.3975

5. A befektetési alap dsszetétele

Kategériak aranya az §sszes eszkdzre vetitve

Megnewezés
2015.12.31 2016.12.31 Valtozas
A tdzsdén hivatalosan jegyzett dtruhazhaté érték papirok 0.00% 0.00% 0.00%
Miis szabdlyozott piacon forgalmazott struhizhaté értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
A kiizelmiiltban forgalomba hozott dtruhdzhaté érték papirok 0.00% 0.00% 0.00%
Egyéb dtruhdzhaté érték papirok 94.91% 99.37% 4.46%
Hitelviszonyt megtestesitd érték papirok 0.00% 0.00% 0.00%

Az érteékpapirokat a kategériakban megjelend tulajdonsagok szerint kozoljikk — igy az egyes kategoriak kozott atfedés
lehetséges — az ardnyukat a mérleg fodsszeghez (6sszes eszkozhoz) viszonyitva hatiroztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkiilonitett eszkozei.

6. A befektetési alap eszkozeinek alakulds a targyidészakban

A befektetési alap eredménykimutatasa

adatok ezer forintban

Megnewvezés 2015.12.31 2016.12.31
I.  |Pénziigyi miiveletek bevételei 55301 115 655
1. |Pénzigyi miiveletek raforditasai 51431 30211
1II. |Egyéb bevételek 16 124 16 739
IV. |Miikédésikéltségek 22299 22686
V. |Egyéb raforditasok 848 879
VI. |Fizetett, fizetendd hozam - -
VIL |Targyévi eredmény - 3153 78 618

Erste Alapkezeld Zit.
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Az eredménykimutatas adatainak részletes bemutatdsa

Az Alap 2016. évi bevételei

adatok ezer forintban

Megnevezés Osszes bevétel Ebbl penzugy ileg realizalt
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele sszesen 115 655 115 655
- Kamatbevétel pénzintézettdl 136 136
- Ertékpapirok kamatbevétele 59 893 59 893
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége - -
- Hatarid6s iigyletek nyeresége 55121 55121
- Devizis iigyletek arfolyamnyeresége 505 505
| Fgyéb bevételek 16 739 14 178
- Dijvisszatérités 16 739 14 178
- Egyéb bevétel - -

Az Alap2016. évi kiltségei, raforditdsai

adatok ezer forintban

. 2 ree s ... |Ebbél pénziigyileg realizalt
Megnevezés Osszes koltség, raforditas koltségek, riforditasok
Pénziigyi miiveletek réiforditisa dsszesen 30211 30 211
- Pénzintézetnek fizetett kamat 1 1
- Ertékpapirok kamatvesztesége - -
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége - -
- Hatérid8s miiveletek vesztesége 29 365 29 365
- Devizis iigyletek arfolyamvesztesége 845 845
Miikddési kiltségek sszesen 22 686 20 504
- Alapkezel6i dij 3168 2926
- Letétkezeldi dij 822 759
- Forgalmazisi dij 17 953 16 584
- Bank és nyomtatvany koltség 192 192
- Kényvvizsgaloi dij 508 -
- Eljarési dij 43 43
| Egyéb raforditas dsszesen 879 678
- Feliigyeleti dij 293 226
- Kiilsnadé 586 452
- Egyéb raforditas - -
[Netts jovedelem 78618

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget tjra befekteti. A hozam a befektetési
Jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. A befektetok a befektetési jegy visszavaltasakor

realizaljék az elért értékndvekmeényt.

Erste Alapkezel6 Zrt.




Erste Stock Global HUF Alapok Alapja

2016. éves jelentése

A tokeszamla valtozdsai

adatok forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
Targyidoszakban eladott befektetési jegyek szama 765 779 886 80 848 349
Targyidoszakban visszavaltott befektetési jegyek szama 238 687827 |- 308 238 524
Visszavasérolt befektetési jegyek értékkiildnbozete 98663594 |- 100 160 384
Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 302637 796 25422874
Ertékelési kitlsnbozet tartaléka 174 906 580 80305902
Uzleti évi eredmény 3153303 78 618 101
A befektetések értéknivekedése, illetve értékcsokkenése
adatok forintban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
Ertékelési killonbozet tartaléka 174 906 580 80 305 902
Ertékpapirok allomanya 1128 032479 970 195 584
Ertékpapirok értékelési kiilonbozete 176 691 650 85 046 625
Kovetelések dllomanya 5221030 146 515
Kovetelések értékelési kiilonbozete 142 |- 312
Pénzeszkdzok dllomanya 63 425 693 8729970
Pénzeszkozok értékelési kitlonbozete (devizaarf. valtozasbdl eredé kiil.) 2274 - 1591
Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete 1782654 |- 4738 820

Kotelezettségeknek értékelési kiillonbdzete nincs.

7. Az Alap nett6 eszkiozértékének és az egy befektetési jegyre juté netté eszkozértékének

o

alakulisa a megel6z6 harom év végén

adatok forintban

Eszko'zertek erv'enyessegl d-atuma Netté eszkizértek Egy befektetés {.je'gyre jutd nett6
(hénap utols6 munkanapja) eszkizérték
2013.12.31 299718 023 1.0421
2014.12.31 557774 104 1.2423
2015.12.31 1 359 087 498 1.3924
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8. A szarmaztatott iigyletek részletes leirasa a targyidészakban, kategoriankénti bontasban,
feltiintetve az ezekbol eredé kotelezettségvillalas dsszegét

Nyitott hataridés eladasi poziciok

Eszkozérték érvényességi dituma Eszkoz Mennyiség (devizdban | oo\ o crtek (HUF)
kifejezve)
2016.01.31 EURHUF 3763259 4932410
2016.01.31 USDHUF 0 0
2016.01.31 GBPHUF 0 0
2016.02.29 EURHUF 3763259 -2 699 307
2016.02.29 USDHUF 0 0
2016.02.29 GBPHUF 0 0
2016.03.31 EURHUF 3748 559 -5 827 161
2016.03.31 USDHUF 0 0
2016.03.31 GBPHUF 0 0
2016.04.30 EURHUF 3 748 559 -292 623
2016.04.30 USDHUF 0 0
2016.04.30 GBPHUF 0 0
2016.05.31 EURHUF 3748 559 -8 222 566
2016.05.31 USDHUF 0 0
2016.05.31 GBPHUF 0 0
2016.06.30 EURHUF 3 748 559 -12 744 645
2016.06.30 USDHUF 0 0
2016.06.30 GBPHUF 0 0
2016.07.31 EURHUF 3678559 15 992 898
2016.07.31 USDHUF 0 0
2016.07.31 GBPHUF 0 0
2016.08.31 EURHUF 3 628 559 25 831 359
2016.08.31 USDHUF 0 0
2016.08.31 GBPHUF 0 0
2016.09.30 EURHUF 3543 559 832 736
2016.09.30 USDHUF 0 0
2016.09.30 GBPHUF 0 0
2016.10.31 EURHUF 3543559 -1 628 648
2016.10.31 USDHUF 0 0
2016.10.31 GBPHUF 0 0
2016.11.30 EURHUF 3183 559 -5 801 161
2016.11.30 USDHUF 0 0
2016.11.30 GBPHUF 0 0
2016.12.31 EURHUF 3053 559 -4 738 820
2016.12.31 USDHUF 0 0
2016.12.31 GBPHUF 0 0
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9. A befektetési alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék bemutatasa

9.1. A gazdasdgi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajira haté tényezok

2016. 1. negyedév

A 2016-0s év els6 negyedévének nyitd és zar6 adatait osszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév soran sszességében inkabb negativ iranyu, de csak kismértékii elmozdulés volt lathaté. Azonban ez a fajta
Osszegzés meglehetdsen csaloka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mar lathatéva valik, hogy februar kozepéig a
tékepiacok jelentés esést szenvedtek el, majd ezt kovetden jott csak a felgydgyulasuk, amely tobb esetben pozitivva
valtoztatta a negyedéves szintii index elmozdulasokat. A legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is a negyedév
soran vegyes iranyba valtoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatoknal altalaban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogo6 eurdpai index a DJEUSO0 is 8,04%-kal gyengiilt. 2016 elsé negyedévében a tavalyi évben remek teljesitményt
nyujté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely igy a 2015-6s tobb mint 40%-os
teljesitményével egylitt mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyag arak magdra
taldlasaval parhuzamosan a fejlédé piacok teljesitményét reprezentdls MSCI Emerging index is erdsodétt (Q1l:
+5,37%). A jennek a dollarral szembeni erésodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tézsdeindex gyengiilésével (-
11,95%) jart egyiitt.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen az dllampapirokat folyamatosan keresték a befektetdk. Azzal
parhuzamosan, ahogyan év elejét6l a FED-t6l vart idei kamatemelések szama az eredetileg vért négy kamatemelésrol
fokozatosan lecsokkent, az amerikai 10 éves 4llamkotvények hozama is kozel fél szazalékkal mérséklodatt, melynek
eredményeként a marciust 1,78%-on zartdk. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB 4llampapir-vasarldsanak hatdsara
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 szazalékpont) esett. A
nemzetkdzi kdtvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kdtvényindexek 3% folotti negyedéves teljesitményt nyujtottak.

Az arupiacokon az elmilt negyedév soran azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utén a negyedév végére az olaj ra a
tavalyi zaroértéke folé kapaszkodott és a marciust mar a 40 dolléros szint kozelében 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%-os negyedéves elmozdulas). A vizsgélt iddszakban a f6bb devizaparok esetében
a dollar és a japan jen gyengiilt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-o0s gyengiilés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-0s
gyengiilés) zért. A forint az euréval szemben nem mutatott jelentds negyedéves elmozdulast, és mércius 31-én 314,16-
es szinten allt.

A negyedév soran a fejlett piaci és a hazai allampapir piacok szempontjabdl is meghatarozo volt a fejlett jegybankok
varakozasaiban, illetve monetéris kondicidiban torténd valtozasok. Mércius elején az eurdpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetésen laza monetaris kondici6it. Ennek soran az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikézben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csokkent (ezt megelézéen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kotvény-visszavasarlasra forditott dsszeget felemelte 60 milliard
eurérdl 80 milliard eurdra. Ez - tekintettel a visszavasarlasi program jovo maérciusra tervezett kifutdsara - az osszesen
visszavésarolt kdtvények volumenét +240 millidrd eurval megnvelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbél csak korlitozott mértékben vasarolhat, ez a lépés mar 6nmagaban azt eredményezhette
volna, hogy az eurdpai jegybank a program végére beleiitkdzhet a fenti sorozatonkénti visszavasérlasi limitbe, igy
részben ennek elkerillése végett, a visszavasarlasi programot kiterjesztette a j6 mindsitésit vallalati kotvényekre is, mely
ujabb 900-1000 milliard euréval bovitette a visszavésarlassal potencidlisan érintett értékpapirok korét. A fenti lépések
még kiegészitésre kerilltek a TLTRO program feltételeinek juniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az europai bankok, akik véllaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megnévelik az ECB O/N betéti kamatan 4 éves
futamide;jii jegybanki forrashoz juthatnak.

Mindekdzben az amerikai kamatemelési varakozasok is 6sszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben marcius végére méar 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 hatdsdra a dollar is gyengiilni kezdett. Ez a témog-zfé
nemzetk6zi monetéris kérnyezet, - tovabba az MNB marciusi inflacios jelentésében szerepld 2016 tekintetében 0,3%-os
éves atlagos inflaciét josold elSrejelzés - a magyar jegybank szamara is lehetdvé tette egy kamatcsokkentési ciklus
jbdli beinditasat.

2016. I1. negyedév

A 2016-0s év mésodik negyedévében a tokepiaci indexek esetében altalaban nagy volatilitds mellett 6sszességében
csak kismértékii, vegyes iranyu elmozdulast lathattunk. A legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szazalék kozotti mértékben erdsodott, mig a Nasdaq Composite fél szizalékkal
mérsekl6dott. Az eurdpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatéknal
gyengebb teljesitményt mutattak. A német DAX és az atfogé eurépai index a DJEUSO is 2-5 szdzalék kozétti
mértékben esett. 2016 elsé negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyujté magyar BUX index
oldalazésra véltott és a méasodik negyedévben fél szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejlédd
piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index a vizsgélt id6szakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dollarral szemben 8%-kal erésodott, mig a japan Nikkei225 tdzsdeindex hasonlé mértékben (7 szazalékkal)
csokkent.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacokt6l eltérden az allampapirokat - a Brexitet kovetd elbizonytalanodas nyoman -
inkdbb vették a befektetdk. A FED-t6l év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szamanak fokozatos
csokkenésével parhuzamosan a mésodik negyedévben az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is 0,3 szézalékkal
mersékl6dott, melynek eredményeként a kétvények a juniust 1,48%-os hozammal zartak. Az eurdpai allampapir
hozamok az ECB éllampapir-vasarlasénak hatasdra 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 128%-ra esett. A nemzetkdzi kotvénypiaci
likviditasbSségnek megfeleloen az idei év soran sszességében a magyar allampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti teljesitményt nyujtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokoz6dé befektetdi bizonytalansag miatt fél szazalék koriili
csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmult idészakban azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utan az olaj dra a tavalyi zar6 értéke folé
kapaszkodott €s a negyedévet mar az 50 dollaros szint kozelében zérta, mely a brent és a crude esetében is 30% koriili
éves emelkedést jelentett. Az arany 4ra az elmilt hénapokban osszességeben tovabb erdsodott, €s éves szinten jinius
végeéig igy 25% korilli emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-drfolyamokat vizsgalva lathat6, hogy a masodik negyedévben a dollar az euréhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erdsodott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zarta. A mésodik negyedévben a forint az euréval szemben
kissé gyengiilt, és junius 30-4n 316,16-as szinten allt.

A negyedév sordn a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategoriaba sorolasa. A felmindsitésiinket
az indokolhatta, hogy a csokkené névekedési kilatasok ellenére tovabbra is tarthaté a koltségvetés, az Erste-EBRD
iizlet megkdtésével megtortént a bankrendszerrel valo kiegyezés, az dllamadésag trendje GDP aranyosan csikkend,
tovabba a svéjci frank hitelek kivezetésével csokkent kiilsé sériilékenység azt eredményezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szamottevéen csokkent.

Ha az eurdpai fejleményeket is megnézziik, ugy a jinius 23-4n tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményezo brit
nepszavazas lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatasu hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-0s
megoszlassal elutasitottak az unios tagsaguk fenntartasat. Altalanossagban az volt tapasztalhato, hogy a kilépés mellett
az idésebb, nem varosban laké angol allampolgarok szavaztak, mig a skétok vagy az északirek onmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazast kovetden a briteknek 2 év all rendelkezésiikre, hogy az Eurépai Uniéval valé
gazdasagi, jogi és pénzilgyi kapcsolataikat ujratargyaljak.

2016. 111. negyedév

A 2016-0s év harmadik negyedévében a tokepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv irdnyu, de csak kisebb mértékii,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentdsebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltérd
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurdpai fejlett
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piaci indexek hasonléan az amerikai mutatokhoz szintén jol teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erosodstt és az
atfogd eurdpai index a DJEUSO0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedéveében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyuijté magyar BUX index tovabbra is j6! szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
tobb mint 40%-os teljesitményével egyiitt az idei tobb mint 15%-o0s erésddése utan, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagarak a juliusi gyengélkedésiiket augusztusban €s szeptemberben
ledolgoztak és a negyedévet kvazi nullszaldéban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zértak. A befektetsi kockazati étvagy
erdsodeésével parhuzamosan a fejlédo piacok is magukra taldltak és a fejlédé piacok teljesitményét reprezentalé MSCI
Emerging index is er6sddott (+8,32%), mikdzben az arany stagnalt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben erdsodott (1,83%), ami még nem rontotta el a tozsdei befekteték hangulatat és igy a japan
Nikkei225 tézsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacokt6l eltérden a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l — csak csekély mértékben valtoztak a negyedév folyaman, bar az amerikai 10 éves
allamkatvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on 4llt, ami 0,11 szazalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB folyamatos 4llampapir-véasarlasanak hatasara viszont szinten maradtak
vagy minimélis 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 vilt.: -
0,09 szézalékpont) mérséklodott. Az alacsony fejlett piaci hozamkornyezet miatt a relative még ,,magas” hozamu
magyar allampapirok jol teljesitettek és a magyar kétvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nyujtottak. A forint az euréval szemben t6bb mint 2%-kal erésodott és szeptember 30-an 309,15-6s szinten allt.

2016. IV. negyedév

A 2016-os év utols6 negyedévében a tokepiacokon altalaban az 4rfolyamok pozitiv iranyd elmozdulasat
tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentdsebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltérd mértékben, de
egyscgesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurépai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatéknal még erésebb negyedévet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal erésodott és az
atfogo eurdpai index a DJEUSO0 is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt ny(jté magyar BUX index tovabbra is j6l szerepelt és 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-6s tobb mint
40%-os emelkedése utén idén is 34%-kal er6sodott és igy egy meglehetdsen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj dra a negyedik negyedévben 10% folotti mértékben emelkedett, melynek hatasira a Brent €s a
Crude is 55 dollar kdrnyékén, az éves csticsuk kozelében zart. A negyedik negyedévben a fejlédé piacok teljesitettek
gyengebben és a szektor teljesitményét reprezentaléo MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikozben az arany
Jelentésen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébdl. A negyedév soran a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 t6zsdeindex hasonl6é mértékii erdsodésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az europai ¢s az amerikai részvénypiacoktol eltérden a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l - viszonylag jelentds mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama december végén 2,44%-on 4llt, ami 0,84 szazalékpontos ndvekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentds megemelkedésének nagyobb része az 1j amerikai elnok megvalasztasa utan
kdvetkezett be. Az eurépai allampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasérlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on allt (Q4 valt.: +0,34
szazalékpont), 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) allamkdtvényeket most megvasaroljak és azt a futamidé végéig megtartjdk, realizalhatnak-e barmiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflciés célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkdrnyezet miatt a relative még
»magas” hozamu magyar allampapirok vegyes teljesitményt nyujtottak - a hozamgorbe 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 elnokvalasztason nyert a tékepiacok szempontjabol elézetesen komoly fenntartdsokkal
kezelt jelolt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrak népszavazast megel6zGen a referendumok varhaté
kimenetele borzolta a portf6li6 managerek idegeit. Az azonban megfigyelhet, hogy az események bekovetkeztét
kovetben, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetosen mérseékelt volt azok tokepiaci hatasa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakcié csak egy napig tartott, akarcsak az olasz korményf6 lemondasat
eredményez referendum (devizapiaci) hatésa. A kotvénypiacokra gyakorolt hatds 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 tilmenden altalanossagban is elmondhato, hogy az elmilt idészakban a
vilagpolitikdban torténtek olyan valtozasok, melyek még 10 évvel ezeldtt is nagy valésziniiséggel erds hatast
gyakoroltak volna a t6kepiacokra, most azonban ezek hatdsa csak kismértékii és raadasul altalaban csak atmeneti
Jellegii. A konkrét - a régiénkat érint6 - események koziil elég csak az orosz-ukran haboriis konfliktusra, vagy a térok
puccskisérletet kovetd torok-orosz egymasra talalasra illetve Tordkorszag nyugati hatalmaktol torténd elfordulasara
gondolni, de ide tartozik az (j amerikai elnok NATO védelem korlatossagaval kapcsolatos allasfoglalasa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jovo fenyegetettségekre a piacok lathatéan nem tudnak reagalni és ezek a kockazatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetéris lazitasa eredményeként az
intézményi befektetok és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditasban és igy minden korrekciot vasarlasra hasznalnak fel.
Ugy tiinik, hogy a jegybankok 4ltal a rendszerbe pumpalt pluszlikviditis leradirozta a varhaté hozamok
eloszlasfiiggvényének negativ kimenetelii végét, és gy tiinik mintha eliminalta volna a befektetdk veszteségektdl valo
félelmét. Azonban mivel a befektetdi hozamvadaszat kivalté oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigorodasa vagy csak egy szigorodasra szamit befektet6i hangulatvaltozas is gyors befektet6i paradigmavaltast és
hirtelen visszarendezodést eredményezhet a tékepiacokon.

Ha az amerikai monetaris politika elmult negyedéves, illetve varhaté jovébeli valtozasat vizsgdljuk, dgy meg kell
emliteniink a FED decemberi 25 bazispontos 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 szereplok
szinte 100%-os valosziniiséggel emelésre szdmitottak.

Ha az eurépai monetéris politika valtozasait is megnézziik, ugy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-an dontott a
kotvényvasarlasi programjanak folytatasarol. Ennek keretében aprilistol tovabbi 9 hoénapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kdtvényvasarlasok marciusig havi 80 millidrd eurds 6sszegét aprilistdl havi 60 millidrd eurdra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 milliard euré keresletet teremt az eurépai
allampapirok, illetve a befektetési kategérids vallalati kotvények irant. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentil a
vasdrlasainal az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vasarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vasarolhatott kétvényeket, azonban ez korlat a jovoben mar nem él.

9.2. Az Alapkezelé miitkodésében bekiovetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kozvetett tulajdondban 4ll6 tarsasaga, mely
stratégiai irdnyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletag infrastruktirajat.

A Tarsasagnal sem az irdnyitdsi strukturaban sem a tevékenységi korében jelentds valtozas nem kovetkezett be az idei
év soran. A Tarsasag 2014. julius 21-én a Kbfiv. 203.§-4nak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezel a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Tarsasag kizarolagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztridra
valtozott. 2016. junius 13-an a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) ugy hatéroztak, hogy a Ringturm Alapkezel6t beolvasztjak az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januar 1-
je ota. A beolvadés kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

A Fovérosi Torvényszék Cégbirésaga a cg. 01-10-044157/168. szému végzésével 2012.04.12-t6] hatdlyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alabbi valtozésokat:

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Tarsasag német nyelvii elnevezése torlésre keriilt.

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

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu
Tarsasag tulajdonosai és szavazati aranyuk 2016. december 3 1-én:

Erste Asset Management GmbH
A-1010 Vienna, am Belvedere 1.
Austria
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Tulajdonosi ardny: 100%
Szavazati ardny: 100 %

A 2016-os évben az Alapkezeld palettajaban a tékevédelmet nyujté pénzpiaci és rovid kotvény alapok befektetési
politikdja az év folyaméan megvaltozott és a tékevédett megnevezés kikerillt az alapok nevébdl. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikdja, mind elnevezése megyviltozott 2016.
december 27-ével. Az uj megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az év soran az Alapkezel6 egy alapjat sziintette meg, ez az Erste Tokevédett Alapok Alapja volt, aminek megsziinési
datuma 2016. junius 3-dra esett. Az év sordn az Alapkezelé két 0j befektetési alapot inditott 2016 augusztusaban az
Erste Nyiltvégii Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjat és az Erste Nyiltvégii Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.

A 2016-o0s esztend6ben az Alapkezel6 kisebb médositasokkal, de megtartotta a megel6z6 évben kialakitott befektetési
alapjainak palettdjat. Az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt allomanya az elsé két hénapos csokkenést kvetéen
kdzel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 millidrdos allomanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nétt
az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt dllomanya.

A befektetési alapok piacara vegyes hatissal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatdrozo volt az eszkdz- és befektetési alap tipusok kozotti atrendezédések. Jelentés kiaramlas volt tapasztalhato a
likviditasi €s pénzpiaci alapokbdl, mig szamottevden az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyamén a befektetési alapokba 149 milliard tékekidramlés volt tapasztalhat, ami fordulé évet jelent a korabbi évek
nett tokebedramlasahoz képest.

Az Erste Alapkezel6 4.2%-os befektetési alap dllomanyndvekedésével év végére 16.76%-o0s piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacan. Ez az egy évvel megel6z6 adathoz képest 0.68 szazalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezel6bsl a méasodik legnagyobb alapkezelvé tudott elérelépni a
magyar alapkezel6i piacon.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezel6 (ABAK) altal az adott iddszakra kifizetett
javadalmazas bemutatdsa

Megnevezés Osszeg
2016. évben kifizetett javadalmazas teljes dsszege 473 547 000
- Teljes 8sszegbdl a rogztett javadalom 391 893 000
- Teljes 6sszegbdla valiozo javadalom 81 654 000
- Teljes 6sszegbola vezetok javadalmazasa 92 340 000
- Teljes 6sszegb6l az ABA kockdzati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorlok javadalmazisa 252 781 000
Kedvezményezettek sziama 3716
Kifizetett nyereségrészesedés 0

11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) illikvid eszkizeinek, likviditas kezelésének és
kockazatkezelésének bemutatisa

a) Az ABA eszkdzei kozott a zaré napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva
killonleges szabalyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adott idészakban likviditaskezelésével kapcsolatos itj megallapodast nem kotott.
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¢) Az ABA kockazati profilja a miiltbeli hozamok sz6rasan alapulé SRRI mutaté szerint 6-os kockazat/nyereség profil
besorolast kapott az induldsa 6ta eltelt idészak visszatekintd heti hozamainak és a mogottes befektetési alapbdl épitett
modell heti sz6rodasa alapjan. Ez az Alap adott esetben nem megfeleld olyan befektetdk szamara, akik 5 éven beliil ki
akarjak venni az Alapbél a pénziiket.

Az Alapkezeld nyomon koveti és méri az ABA-val kapcsolatban fennallé potencialis kockazatokat, ugy, mint piaci
kockazat, partner kockdzat s likviditasi kockazat. Az Alapkezelé rendszeresen ellenérzi az Alap likviditasat, tovabba

azt is, hogy a befektetési stratégia Osszhangban van-e a visszavaltasi politikdval. A portfélioba vasarolt eszkozok
kivalasztasa sordn azok likviditasi profilja is meghatarozésra keriil, amit folyamatos feliilvizsgalat kovet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditdsi profilja megfeleljen az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkiviili likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kévetni alapjainak likviditsi
kockazatat.

Amennyiben a likviditdst veszélyezteté rendkiviili helyzet all eld, Gigy a kockazatkezelés haladéktalanul dontési
Jjavaslatot terjeszt az Alapkezelé dontésre jogosult vezetd tisztségviseldi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhat6 tékeattétel mértékében bekovetkezé valtozdsok
bemutatasa

Az ABA nem alkalmaz tékeattételt.

13. Az Alap sajat illetve, az Alap portfoliéjaban év végén tényleges befektetésként szereplo
befektetési alapokat terhel6 befektetési alapkezelési dijak mértéke

Eszkz megnevezése Nemzetkzi azonosité Alapkezelési dij
mértéke
ESPA Stock Global EUR ATO0000673314 1.80
Erste Stock Global HUF Alapok Alapja HU0000712492 1.80

*Alapkezelési dij maximalis mértéke.

14. Az értékpapir-finanszirozasi iigyletek bemutatisa

Az Alap a targyévben nem alkalmazott az értékpapir-finanszirozasi iigyletek és az ujrafelhasznélas atlathat6sagarol,
valamint a 648/2012/EU rendelet médositésarél sz616 2015. november 25-i 2015/2365 eurépai parlamenti és tandcsi
rendeletben meghatarozott , értékpapir-finanszirozasi iigyletet”.

Budapest, 2017. aprilis 26.

u’% /,
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