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Független könyvvizsgãlói jelentés

Az Erste Stock Hungary Indexkövetö Részvény Befektetési Alap befektetöinek

Vélemény

Elvegeztuk az Erste Stock Hungary Indexkövetö Részvény Befektetési Alap (továbbiakban ,,az
Alap’) 2016. évi eves jelentése 2., 3., 4., 5., 6., 7. és 8. pontjaiban talãlható szãmviteli
információknak (tovãbbiakban ,,éves jelentésben közölt számviteli intormációk”) a konywizsgãlatát.
Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végzodo évre vonatkozO eves
jelentésében kOzölt szämviteH információk m inden Iényeges szempontbOl a Magyarországon
hatályos, a szämvitelröl száló 2000. evi C. torvennyel (a továbbiakban ,,számviteli törvény”),
valamint a kollektIv befektetési formãkról es kezelöikröl, valamint egyes pénzügyi tárgyü torvenyek
mOdosItásáról szOlO 2014. évi XVI. torvénnyel osszhangban kerültek összeállItãsra. Az eves
jelentésben közölt számviteli inforrnãciókban szereplö eszközök és kOtelezettsegek Ieltárral
alãtámasztottak. Az eves jelentésben kOzölt szãmviteli információkban bern utatott kezelési
koltsegek az Alap Ietétkezelöje ãltal adott értékelés alapján kerültek elszãmolãsra.

Velemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nernzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgálatra
vonatkozô — Magyarorszagon hatátyos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal osszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennálló felelossegeink bövebb IeIrãsãt jelentésünk
,,A könywizsgálonak az eves jelentésben kOzölt számviteli informãciOk könywizsgálatáért valO
felelösségei” szakasza tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AlaptOl és annak kezelöjétöl, az Erste
Alapkezelö Zrt.-töl az eves jelentésben közölt szãmviteli inforrnációk ãltalunk vegzett
konyvvizsgálata szempontjábOl a Magyarországon hatályos etikai követelményekkel osszhangban,
és eleget tettünk egyéb etikal felelössegeinknek ezekkel a kovetelrnényekkel osszhangban.
Meggyözödesunk, hogy az általunk megszerzett könywizsgãlati bizonylték elegendö és megfelelo
ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves jelentését más konyvvizsgãlO konyvvizsgálta, aki 2016. április 22-en kelt
kOnyvvizsgálOi jelentésében minösItés nélküli véleményt bocsãtott ki.

Egyéb információk

Az Erste Alapkezelo Zrt. ügyvezetése (továbbiakban ,,vezetés”) felelös az egyéb információkért. Az
egyeb informãciOk az eves jelentésben foglalt egyéb nem számviteli informáciOkbOl állnak, de nem
tartalmazzák az eves jelentésben közölt szárnviteli inforrnãciOkat és az azokra vonatkozO
könyvvizsgálOi jelentésünket.
Az eves jelentésben közölt számviteli információkra vonatkozO véleményunk nem vonatkozik az
egyéb nem számviteli informáciOkra és azokra vonatkozOan nem bocsátunk ki semmilyen formájü
bizonyosságot nyüjtO következtetést.
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Az eves jelentésben közölt számviteli intormáciOk általunk végzett konyvvizsgálatával
kapcsolatban a mi felelosségunk az egyeb informáciOk ãtolvasása és ennek során annak
merlegelése, hogy az egyeb informáciOk Ienyegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben közölt
számviteli informäciOknak, vagy a kOnyvvizsgãlat sorãn szerzett ismereteinknek, vagy egyebkent
ügy tünik-e, hogy azok Iényeges hibãs állItást tartalmaznak.
Ha az elvegzett munkánk alapján arra a kOvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informáciOk
Iényeges hibás állItãst tartalmaznak, kotelessegunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valOnk.

A vezetés es az irányItãssal megbIzott személyek felelösségel az eves jelentésben közölt
számviteli inlormációkért

A vezetés felelös az eves jelentésben közölt számviteli informáciOknak a kollektIv befektetési
formãkrOl es kezelöikröl, valamint egyes pénzügyi tãrgyü torvények mOdosItãsãrOl szOlO 2014. évi
XVI. torvénnyel, az abban szereplö számviteli informãcióknak a számviteli torvénnyel osszhangban
történö elkészItéséért, különös tekintettel az eszközök es koteiezettsegek Ieltárral valö
alãtãmasztãsãért, a kezelési koltségeknek az Alap Ietétkezelöje által megadott értékelése alapjãn
történö elszámolásãért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés szuksegesnek tart
ahhoz, hogy Iehetövé vãljon az akãr csalãsbOl, akãr hibából eredö Ienyeges hibás ãllItástOl mentes
eves jelentésben közölt számviteli informãciOk elkészItése.
Az eves jelentésben közölt számviteli információk elkészItése során a vezetés felelös az Alap
vãl Ialkozãs tolytatãsára való kepessegenek felméréséért, a vãllalkozás folytatásãval kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelb kOzzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szãndékában all megszüntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerQ tevékenységet, vagy
amikor nem all elötte ezen kIvül mãs reális Iehetoseg — a vállalkozás folytatãsãnak elvén alapulO
szãmvitel alkalmazãsáért.

Az irãnyItással megbIzott szemelyek felelbsek az Alap penzugyi beszámolási folyamatának
felugyeletéert.

A konyvvizsgãlónak az eves jelentésben közält számviteli információk konyvvizsgálatáért való
felelôsségel

Célunk keilö bizonyossagot szerezni arrOl, hogy az eves jelentésben közölt számviteli informáciOk
egesze nem tartalmaz akár csalásbói, akár hibából eredö Ienyeges hibás állItást, valamint a
véleményünket tartalmazO konyvvizsgãlói jelentést bocsãtani ki. A kellö bizonyossag magas fokü
bizonyosság, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti KOnyvvizsgalati Standardokkal és a
konyvvizsgálatra vonatkozO — Magyarországon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabáiyokkal
osszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltãrja a Iétezö lényeges hibãs állItást. A hibãs
ãllItások eredhetnek csalásbOl vagy hibãbOl, es Iényegesnek minösülnek, ha önmagukban vagy
egyuttesen ésszerü várakozások alapján befolyásolhatjak a felhasznãlOk adott eves jelentésben
közölt számviteli informãciOk alapján meghozott gazdasági döntéseit.
A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konywizsgalatra vonatkozO —

Magyarorszagon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal osszhangban elvégzett
kOnyvvizsgãlat részeként szakmai megItelést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egésze során. Emellett:

• Azonositjuk és felbecsüljük az eves jelentésben közölt számviteli informãciók akár csalásbOl,
akar hibábOl eredö Iényeges hibãs állItésainak kockázatait, az ezekre a kockázatokra reagalO
konywizsgalati eljárásokat alakItunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményunk
megalapozasahoz elegendö es megfelelö konyvvizsgálati bizonyitékot szerzünk. A csalasbol
eredö lényeges hibás állItás fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabol eredöé, mivel a
csalás magãban foglalhat osszejatszast, hamis itãst, szandekos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felülIrãsát.



• Megismerjük a könyvvizsgãlat szempontjából releváns belsö kontroilt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgalati eljárásokat tervezzünk meg, amelyek az adott korulmények kOzött
megfelelöek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatékonyságára vonatkozOan véleményt
nyilvánItsunk.

• Ertékeljük a vezetés által alkalmazott szãmviteli politikák megfelelöseget és a vezetés ãltal
készItett számviteli becslések és kapcsolódO kOzzétételek ésszerüséget.
• Következtetést vonunk le arrOl, helyénvaló-e a vezetés részéröl a vãllalkozás folytatásanak elvén
alapuló szãmvitel alkalmazása, valamint a megszerzett könyvvizsgãlati bizonylték alapján arrOl,
fennáll-e Ienyeges bizonytalansãg olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös kétseget vethetnek fel az Alap vãllalkozãs folytatására valO képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy iényeges bizonytalansãg all fenn, konyvvizsgãlOi
jelentésünkben fel keN hivnunk a figyelmet az eves jelentésben közölt szãmviteli intormáciOkban
Iévö kápcsolOdó közzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek,
minösItenünk kell véleményunket. Következtetéseink a konyvvizsgálOi jelentésünk datumaig
megszerzett kOnywizsgálati bizonyItékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban
okozhatják azt, hogy az Alap nem tudja a vállalkozást folytatni.
• Megvizsgáljuk az eves jelentésben szereplö számviteli informáciOkat, különös tekintettel az eves
jelentésben bemutatott eszközök és kotelezettsegek idöszak végi Ieltárára, valamint az adott
idöszakban elszãmolt kezelési koltsegekre. Megvizsgãljuk, hogy az eves jelentésben szereplö
szãmviteli informáciOk minden lenyeges szempontbOi a kollektIv befektetési formákrOl és
kezelöikröl, valamint egyes penzugyi targyü torvények mOdosItásãrOl szOlO 2014. évi XVI.
torvénnyel osszhangban kerültek-e összeãll Itásra.

Kommunikãljuk az irãnyItással megbIzott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
kOnyvvizsgálat tervezett hatOkörét és ütemezését, a konyvvizsgálat jelentös megállapCtásait,
beleértve a belsö kontrolinak a kanywizsgalatunk sorãn általunk azonosItott jelentös hiãnyosságait
is.

Budapest, 2017. április 26.

KPMG Hungária Kft.

Nyilvántartá szám: 000202

AgOcsbor Rakó Agnes
Partner Kamaral tag konyvvizsgáló

Nyilvántartási szám: 007119
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Erste Stock Hungary Indexkovetö Részvény Befektetési Alap 2016. ëvesjelentése

1. Az Erste Stock Hungary Indexkvetô Részvény Befektetési Alap (tovãbbiakban: Alap)
rövid bemutatãsa

Az Alap neve

Az Alap neve 2009. április 25-töl Erste Dinarnikus Atapok Alapjáröl ErsteNyIltvegfl Hazai Indexkövetö
Részvény Befektetési Alapra rnódosult, mely 2013. oktöber 21-vel a PSZAF H-KE-111-666/2013. számti
határozata alapján Erste Stock Hungary Indexkövetô Részvény Befektetési Atapra változott.

Az Alap rövidItctt etnevezése

Erste Stock Hungary Indexkövetö Alap

Az AJap tIpusa, fajtãja

Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal ttján létrehozott, nyiItvegi értékpapir befektetési
alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyitvántartásba vételétöl (2006. április 26-tól) hatãrozatlan ideig terjed.

Alapkezelö

Erste Alapkezelö Zrt.
Székhetye: 113$ Budapest, NépIurdö u. 24-26.
Cégjegyzékszáma: 01-10-044157

Letétkezelö

ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhetye: 113$ Budapest, Népfiirdô u. 24-26.
Cegjegyzekszáma: 01-10-041054

Forgalmazó

Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 1136 Budapest, Népflirdô u. 24-26.
Cegjegyzékszáma: 01-10-041373

Erste Alapkezelö Zrt.



Erste Stock Hungary Indexkövetö Rëszvény Befektetési Alap 2016. eves jelentëse

Könyvvizsgãlö

Az Alap eves jelentésének konyvvizsgálatárOl a kollektIv befektetési formákröl és kezelôikrôl, valamint
egyes pénzUgyi tárgyü torvények módosItásárOl szöló 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgáloja: KPMG Hungária Kft.
Székhetye: 1134 Budapest, Váci itt 31.
Cégjegyzékszãma: 01-09-063183
MKVK nyilvántartasi szám: 000202; PénzUgyi intézményi minösItési szám: T-000202/94
HitelesItö konyvvizsgãlO neve: RakO Agnes
LakcIme: 1022 Budapest, Felvinci üt 20. 3.em. 5.a
MKVK tagsãgi szám: 007119; Pénz(igyi intézményi rninösItési szám: E0071 19/20 13

Nettó eszközérték szãmItãs tIpusa

Tárgynapi eszközérték Tárgy +1 napon készül Tárgynapi eszkozallomány
Tárgynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasznátásával

Erste AlapkezelO Zrt. 2



Erste Stock Hungary Indexkövetö Részvény Befektetési Alap 2016. évesjelentése

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

,
Az eszközök Az eszközökZaro eszkozertek . Zaro eszkozertek

, teijes portf. teijes portf.Megnevezes Targynap:2015.12.31 . . Targynap:2016.12.30aranyaban aranyaban(Ft)
(%)

(Ft)
(%)

OSSZFS FSZKOZ 3015562024 100.39% 4557192446 101.78%
Banki egyenlegek 219 302 $53 7.30% 60 087 843 1.34%
Pénzforgalmi számla egyenleg 219 302 853 7.30% 60 087 843 1.34%
Lekötott bankbetét 0 0.00% 0 0.00%
AtruhãzhatöértékpapIrok 2 584 21$ 794 86.03% 4 194 503 837 93.68%
HitetviszonytmegtestesItöërtékpapIrok 0 0.00% 59 986 980 1.34%

Diszkontkincstãrjegyek 0 0.00% 59 986 980 1.34%
MNB kötvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allami garanciával rendeIkez kötvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Vállalati kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kötvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelzãtoglevelek 0 0.00% 0 0.00%
KuwOldikotvények 0 0.00% 0 0.00%

Részvények 2584218794 86.03% 3793330369 84.72%
Hazai tözsdei részvények 2 584 218 794 86.03% 3 793 330 369 84.72%
HazEd OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
KUlffildirészvények 0 0.00% 0 0.00%

KottektIvbefektetésiértékpapIrok 0 0.00% 341 186 488 7.62%
NyIltvégü alapbefektetésijegye-Hazai 0 0.00% 341 186488 7.62%
Nyiltvégü alap befektetesijegye - KUIfOIdi 0 0.00% 0 0.00%
ZártvégLi alap befektetésijegye 0 0.00% 0 0.00%

Származtatoft ugyletek 0 0.00% 0 0.00%
Futures Ugytetek 0 0.00% 0 0.00%
Forward Ugyletek 0 0.00% 0 0.00%
Opciök 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb származtatott ugyletek 0 0.00% 0 0.00%

Fgyébeszköz6k 212040377 7.06% 302600766 6.76%
Befekietési számla egyenleg 2 040 377 0.07% 0 0.00%
Ertékpapir kölcsönadás 0 0.00% 252 000 000 5.63%
Egyébkövetelesek 210000000 6.99% 50600766 1.13%
KOTELEZEr[SEGEK -11 815923 -0.39% -79769123 -1.78%
Hitelállomãny 0 0.00% 0 0.00%
Koltségek -3365697 -0.11% -4495248 -0.10%
KUtönadö -357 742 -0.01% -455 351 -0.01%
Alapkezelöi dij -293 146 -0.01% -417 303 -0.01%
Forgalmazói dij -1 661 161 -0.06% -2364718 -0.05%
Letétkezelöi dij -427 505 -0.Ot% -608 567 -0.0 1%
Konyvvizsgálöi dIj -443 992 -0.01% -398 907 -0.01%
FelUgyeletidIj -182 151 -0.01% -250402 -0.01%
Közzétételi koltség 0 0.00% 0 0.00%

Egyéb kötelezettség -8 450 226 -0.28% -75 273 875 -1.68%
NEF[OFSZKOZERTEK 3003746101 100.00% 4477423323 100.00%
Befektetési jegyek darabszáma 2 191 845 384 2 477 421 283
Egyjegyre jutö neftö eszközérték 1.3 704 1.8073

Erste Alapkezelo Zrt.



Erste Stock Hungary Indexkovetö Részvény Befektetësi Alap 2016. évesjelentése

3. A forgalomban lévö befektetési jegyek szãma

Tirgyidöszak: 2016.01.01 - 2016.12.31

Forgalomban lévö befektetésijegyeksma 2016.12.31-en (db) 2477421 283

4. Az egy befektetési jegyre esö nettö eszközérték

Egy befektetésijegyre esö nettó eszközërték20l6.12.31-én (Ft) 1.8073
Egy befektetési jegyre esö nettö eszkozértëk 2016.12.31 -en (Ft)

1.$07

5. A befektetési alap összetétele

. Kategóriák aránya az összes eszközre vetftveMegnezes
2O1S.12.31 2016.12.31 Változá5

A tözsdén hiitaIosan jegyzeft átruhazhatö értékpapirok 8570% 83.24% -2.46%
Más szabälyozoft piacon forgalmazoft itruházhatö értekpapirok 0.00% 1.32% 1.32%
A közelmultban forgalomba hozoft ãtruhazhatö értékpapirok 0.00% 1.32% 1.32%
Fgyéb ãtruhãzható értékjzirok 85.70% 90.73% 5.03%
HitcIiszonyt megtestesitO értékiiapIrok 0.00% t .32% 1.32%

Az értékpapirokat a kategoriákban megjeleno tulajdonsagok szerint kozoljuk — igy az egyes kategOriik között ãtfedés
tehetsëges — az arányukat a mérleg föosszeghez (összes eszkozhoz) viszonyItva határoztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkOlönItett eszközei.

6. A befektetési alap eszközeinek alakulãs a tárgyidöszakban

A befektetési alap eredménykimutatása
adatok ezer forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

I. Penzflgyi mOveletek bevételel 904 037 1 202 1 17

II. Pénzugyi müveletek ráfordItásai 122 290 219 26$

111. Egyéb bevételek
- 1

IV. Mikodesiko1tségek 40093 53994

V. Egyébrãforditások 2032 2650

VI. Fizetett, fizetendö hozam
- -

VII. Tárgyét’i eredmény 739 622 926 206

Erste Alapkezelö Zrt. 4



Erste Stock Hungary Indexkovetö Reszvëny Befektetési Alap 2016. ëvesjelentése

Az eredménykimutatãs adatainak részletes bemutatása

Az Alap 2016. é1 bevételel

adatok ezer forintban

, .. EbböI pénzugyileg realizáltMegnevezes Osszes bevetel
bevetel

- Kamatbeytel pénzintézettöl 1 630 1 630
- ErtékpapIrok kamatbevétele 740 740
- Ertékpapirok árfolyamnyeresége 967 689 967 689
- Realizált deviza árfolyamnyereség

-
-

- Hatãridös ügyletek árfolyamnyeresége 142 135 142 135
- Osztalékbevétel $2 583 82 583
- ErtékpapIr kolcsönzés dja 7 340 7 340
Egyébbevételek I I
- Egyéb bevétel 1 1

Az Alap 2016. évi költségei, ráfordItãsai

adatok ezer forintban

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

Pénzllgyi muveletek ráfordItãsa összesen 219 268 219 268
- Pénzintézetnek fizetett kamat

- -

- ErtékpapIrok árfolyamveszlesege 219 268 219 268
- Realizlt deviza ãrfolyamveszteség

-
-

Müködési koltsegek összesen 53 994 49 976
-AlapkezelöidIj 4296 3864
-Letétkezelôid(j 6265 5635
-forgalmazñsi dli 24345 21 897
- Bank és nyomtatvány koltseg 3 3
- Könyvvizsgálöi dj 50$ -

-EljárasidU 92 92
-Megbizásidij 18485 18485
Egyéb ráfordltãs összesen 2 650 1 930
- Felugyeleti dli 297 643
- Kulonadö 1 753 1 287
- Egyéb rãfordItás

- -

INettoioedelem I 926206

Az Alap futamideje során nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget üjra befekteti. A hozam a befektetési
jegyek nettO eszkôzértëkének emelkedësén keresztul mërhetö. A befektetôk a befekietési jegy visszaváltásakor
real izáljãk az elért értéknovekmënyt.
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A tökeszámla vãltozásai
athtok forinttn

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

Tirgyidoszakban eladott befektetesijegyek szâma I 161 247 081 I $65 844 079
Targyidoszakban visszaváltott befektetésijegyekszânia - 1 719 134440 - I 58026$ 180
Visszavâsárolt befektetésijegyek értëkkulonbozete - 290 546 964 - 861 62$ $50
Eladottbetëktetésijegyekértéklculonbozete 262097914 I 021 513 127
Ertékelësi kOlonbözet tartaléka

- 7 770 389 93 939 940
Uzieti evi eredmény 739 622 259 926 205 735

A befektetések értéknövekcdése, illetve értékcsökkenése

adatok forinttxin

Megnewzés 2015.1231 2016.12.31

Ertékelési kulonbözet tartaléka
- 7 770 389 93 939 940

Ertékpapirokállomanya 2 591 289 183 4 102 963 717
Ertékpapirokértekelesi kOlönbOzete

- 7 070 389 91 539 940
KOvetelések ãllornánya 212 740 377 300 087 933
Követelések értékelési kulönbozete

- 700 000 2 400 000
PénzeszkozOkállománya 219 302 853 60 087 843
Pénzeszkozök értékelési kulOnbOzete (devizaârf. változásbOl eredö kul.) - -

Szãmztatott ugyletekërtékelési kUlönbozete
- -

Kotelezettségeknek értëkelèsi kulönbözete nincs.

7. Az Alap nettó eszközértékének és az egy befektetési jegyre jutö nettö eszközértékének
alakulása a megelözö három év végén

Fszküzérték érvényességi dãtuma .. Fgy befektetési jegyre jutö nettó
. . . Netto eszkozertek (Ft)(honap utolso munkanapja) eszkozertek (Ft)

2013.12.31 2437492838 1.0947

2014.12.31 2707672347 0.9847

2015.12.31 3003746101 1.3704

8. A szãrmaztatott ugyletek részletes IeIrása a tárgyidöszakban, katcgoriánkénti bontásban,
feltüntetve az ezekböl ercdö kotetezettségvállalás összegét

Az alapnak targyidoszakban származtatott ugy)ete nern volt.
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9. A befektetési alapkezelô müködésében bekövetkezett változãsok, valamint a befektetési
politika alakulására ható fontosabb tényezök bemutatãsa

9.1. A gazdasági folyamatok rövid ãttekintése, az Alap befektetési po]itikájãra hatO tényezOk

2016. I. negyedév

A 2016-os év esö negyedévének nyitó és ziró adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, bogy a
negyedév sorin osszességeben inkibb negativ irinyü, de csak kismértékO elmozdulis volt lithatö. Azonban ez a fajta
osszegzés meglehetosen csalóka, hiszen a résztetes adatokat vizsgilva mir IithatOvi vilik, hogy februir kozepeig a
tökepiacok jelentös esést szenvedtek el, majd ezt kovetöen jott csak a felgyOgyulisuk, amely tobb esetben pozitIvvi
viltoztafta a negyedeves szintü index elmozdulisokat. A Iegjelentosebb tengerentüli részvényindexek is a negyedev
sorin vegyes irinyba viltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: mInusz 2,75%). Az európai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatOknil iltaliban gyengebben teljesItettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az itfogö euröpai index a DJEU5O is 8,04%-kaY gyengult. 2016 elsö negyedevében a tavalyi évben remek teljesItmenyt
nyOjtö magyar BUX index tovibbra is jól szerepelt ës 10,5$%-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 teljesItményét reprezentilO MSCI Emerging index is erOsOdott (QI:
+5,37%). A jennek a dollárral szembeni erOsOdëse (6,36%) viszont a japin Nikkei225 tözsdeindex gyengUlesevel (-
I 1,95%)jirt egyUtt.

Az eurOpai ës az amerikai reszvenypiacoktol eltéröen az illampapirokat folyamatosan keresték a befektetök. Azzal
pirhuzamosan, ahogyan év elejétöl a FED-töl viii idei kamatemelések szima az eredetileg viii négy kamatemelésrOl
fokozatosan lecsOkkent, az amerikai io eves illamkotvények hozama is kozel fét szizalékkat mérséklödOtt, melynek
eredményekent a mirciust 1,78%-on zirtik. Az eurOpai illampapir hozamok az ECB illampapIr-visirlisinak hatisira
szintén csökkentek. Ennek eredmenyekent a német 10 eves illampapIr hozam a negyedév végëre mir csak 0,16%-on
ilit (QI vilt.: -0,47 szizalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,24%-ta (QI vilt.: -0,36 szizalékpont) esett. A
nemzetkOzi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelOen a magyar ãllampapirok esetében is csOkkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% ffilOtti negyedéves teijesItményt nyüjtottak.

Az irupiacokon az elmOlt negyedév sorin azt lithattuk, bogy az év eleji mélypont utin a negyedév végére az olaj ira a
tavalyi ziróértéke ffilé kapaszkodott és a mirciust mir a 40 dolliros szint kozelében zirta, mely a brent esetében
6,78%-os, mIg a crude esetében 2,89%-os negyedeves emelkedést jelentett. Az arany ira a negyedév sorin szintén
emelkedeft (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves elmozdulis). A vizsgilt idOszakban a fObb devizapirok esetében
a dollir és a japin jen gyengult, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyengules), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengules) zirt. A forint az eurOval szemben nem mutatottjelentOs negyedeves elmozdulist, és mircius 31-en 3 14,16-
es szinten ilit.

A negyedev sorin a fejlett piaci és a hazai illampapIr piacok szempontjiból is meghatirozo volt a fejlett jegybankok
virakozisaiban, illetve monetiris kondIciöiban tOrténO viltozisok. Mircius elejin 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%-ta csokkent (ezt megelOzOen minusz 0,3% volt).

Az ECB döntésének fontos pontja volt, hogy a havi kotveny-visszavisirlisra fordItott Osszeget felemelte 60 milliOrd
eurörOl 80 milliird eurOra. Ez - tekintettel a visszavisirlisi program jOvö mirciusra tervezett kifutisira - az összesen
visszavisirolt kotvények volumenét +240 milliird euröval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbOl csak korlitozott mértékben visirolhat, ez a lépés mir onmagiban azt eredményezhefte
volna, bogy az eurOpai jegybank a program végére beleiitkozhet a fenti sorozatonkénti visszavisirlisi limitbe, Igy
részben ennek elkerülése vegett, a visszavisirlisi programot kiterjesztette ajO minOsitésO villalati kotvényekre is, mely
üjabb 900-1000 milliird euróval bOvitette a visszavisirlissal potenciilisan érintett értékpapIrok korét. A fenti lépések
meg kiegeszitésre kerültek a ILTRO program feltételeinek jIniusi megviltoztatisival, melynek eredrnényeképp azok
az eurOpai bankok, akik villaljik, bogy a hitelvolumenuket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatin 4 eves
futamidejO jegybanki forrishozjuthatnak.

MindekOzben az amerikai kamatemelési virakozisok is Osszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED iltal kommunikilt 4
emeléssel szemben mircius végére mit az amerikai jegybank sem viii 2016-ra 2 emelésnél tobbet, rnIg a piaci
virakozisok pedig meg ettOl is elmaradtak. A fenti események hatisira a dollir is gyengUlni kezdett. Ez a timogatö
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nemzetközi monetáris kornyezet, - továbbã az MNB mãrciusi inflációsjelentésében szereplö 2016 tekintetben 0,3%-os
eves ãtlagos infláciOt jOsolö elörejelzës - a magyar jegybank szãmãra is Iehetóvé tette egy kamatcsokkentési cikius
üjbOli beindItását.

2016. 11. negyedév

A 2016-os év mãsodik negyedeveben a tökepiaci indexek esetében ãltalában nagy volatilitãs mellett osszessëgeben
csak kismértëkU, vegyes irinyü elmozdulist hthattunk. A legjelentösebb tengerentuli részvenyindexek is oldalaztak,
Igy az S&P500, a DJIA 1-2 százalék közOtti mërtëkben erôsödött, mig a Nasdaq Composite fel százalékkal
mérséklödöft. Az eurOpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatóknál
gyengëbb teijesitményt mutattak. A német DAX és az átfogO európai index a DJEU5O is 2-5 százalék közötti
mértékben eseft. 2016 eIsö negyedeveben es a tavalyi évben is remek teljesItményt nyüjtö magyar BUX index
oldalazásra vãltott és a mãsodik negyedevben fél százalékkal csökkent. A fejlett piaci oldalazãshoz hasonlöan a fejlödö
piacok teljesItményét reprezentãlO MSCI Emerging index a vizsgált idöszakban is kismértékben gyengUlt (-0,32%). A
jen a dollãrral szemben 8%-kal erösodöft, mig a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonló mértêkben (7 százalékkal)
csökkent.

Az eurOpai es az amerikai részvénypiacoktöl eltéróen az ãllampapirokat - a Brexitet követö elbizonytalanodás nyomãn -

inkãbb vették a befektetök. A fED-töl êv elején idénre várt négy kamatemelési dontés számának fokozatos
csökkenésével párhuzamosan a második negyedevben az amerikai 10 eves illamkotvények hozama is 0,3 szãzalékkal
mérséktödött, metynek eredményeként a kotvények a jiniust 1,48%-os hozammal zárták. Az euröpai ällampapIr
hozamok az ECB illampapir-vasarlasinak hatisãra az ev során szintèn csökkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miaft a félév végén üjabb lendOletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 eves ãllampapIr hozam a negyedev
végére mir csak mInusz 0,13%-ra, mIg az olasz 10 eves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkozi kotvénypiaci
likvidilãsbôségnek megfelelöen az idei ev sorin osszessegeben a magyar ãllampapirok esetében is csikkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% fi3lötti teijesitményt nyiijtottak, azonban a második
negyedevben - a Brexit fenyegetettseg miatt is - fokozádO befektetöi bizonytalanság miatt fél szãzalék körUli
csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az ãrupiacokon az elmiIt idöszakban azt lithaftuk, hogy az év eleji mélypont után az olaj ára a tavalyi zárO értéke ffiié
kapaszkodott és a negyedëvet mar az 50 dolláros szint közelében zárta, mely a brent és a crude esetében is 30% koruli
eves emelkedést jelenteft. Az arany ãra az elmt’ilt hönapokban osszességeben tovább erösödött, és eves szinten jInius
végéig Igy 25% körUli emelkedést tudhat magáenak.

A deviza-árfolyamokat vizsgãlva lãtható, hogy a második negyedévben a dollár az euróhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erösödoft, Igy a félévet az EURUSD 1,1 1-en zarta. A második negyedévben a forint az euróval szemben
kissé gyengult, es jünius 30-an 316,16-as szinten alit.

A negyedév sorãn a Fitch Ratings-ne! megtörtént Magyarorszãg befektetési kategóriába soroiãsa. A felminösItésUnket
az indokoihatta, bogy a csökkenö növekedési kiiátások ellenére továbbra is tarthatö a koltsegvetés, az Erste-EBRD
Uziet megkotésevel megtortént a bankrendszerrel való kiegyezés, az allamadóság trendje GDP arányosan csokkenö,
továbbá a svájci frank hitelek kivezetésével csökkent kulsö sérulekenyseg azt eredmenyezte, hogy a magyar illampapIr
befektetések kockázata a korábbiakhoz képest számoftevöen csokkent.

Ha az eurOpai fejleményeket is megnezzuk, ügy ajünius 23-an tartoft, az EU tagsãg felulvizsgalatãt kezdemenyezö brit
népszavazás lehetett a negyedev egyik iegnagyobb hatãsü hfre. A brit szavazOk 72%-os rëszvétel rnellett 48,1-51,9%-os
megoszlássai elutasItoftãk az uniOs tagsaguk fenntartãsãt. Altalanosságban az volt tapasztatható, hogy a kitépés mellett
az idösebb, nem vãrosban lakö angol allampolgarok szavaztak, mIg a skOtok vagy az északIrek onmagukban az EU-ban
maradás melleft voksoltak. A szavazást kovetöen a briteknek 2 év il rendelkezésUkre, hogy az Európai Unióval valö
gazdasagi, jogi es pénzflgyi kapcsolataikat ñjratárgyaijak.

2016. III. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedéveben a tökepiacokon iltalãban az ãrfolyamok pozitiv irányü, de csak kisebb mértékü,
10% alatti emelkedését tapasztalhaftuk. A negyedév során a iegjelentosebb tengerentüli részvenyindexek is - bar eltërö
mértëkben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az euröpai fejieft
piaci indexek hasonlOan az amerikai mutatOkhoz szintén jOl teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erösödOft és az
átfogo eurOpai index a DJFU5O is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitmenyt nyñjtö magyar BUX index továbbra is jöl szerepelt és 5,0$%-kal novekedett, mely Igy a 2015-os
tObb mint 40%-os teljesItményévei egyuft az idei tobb mint 15%-os erOsOdése után, mar egy nagyon impresszIv
emelkedést tudhat maga mOgött. A nyersanyagarak a jt1iusi gyengelkedesuket augusztusban és szeptemberben
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ledolgozták és a negyedëvet kvjzi nullszaldóban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zártãk. A befektetöi kockjzati étvágy
erösodésével pãrhuzamosan a fejlödö piacok is magukra taiãltak ës a fejlödö piacok teljesItményét reprezentáló MSCI
Emerging index is erösödött (+8,32%), miközben az arany stagnãlt (mInusz 0,36%). A negyedëv sorin ajen a doliárrai
szemben kismërtëkben erösodott (1,83%), ami meg nem rontofta el a tözsdei befektetôk hangulatát és Igy a japan
Nikkei225 tözsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az euröpai es az amerikai reszvenypiacoktól eltéröen a fejlett piaci állampapIr hozamok - a korjbban mar kialakuit
alacsony szintjeikröl — csak csekëiy mértëkben vãltoztak a negyedev folyamãn, bar az amerikai 10 eves
allamkotvënyek hozama szeptember 30-an 1,60%-on jilt, ami 0,11 szazalékpontos emeikedés a félév végi szinthez
képest. Az európai aliampapIr hozamok az ECB folyamatos ailampapIr-vásarlasának hatjsãra viszont szinten maradtak
vagy minimjiis mértékben meg tovibb csOkkentek. Ennek eredmenyeként a német 10 eves ãilampapir hozam a
negyedev végere minusz 0,05%-on jilt (Q3 vãit.: 0,00 szãzalékpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vjit.: -
0,09 szãzalékpont) mérsékiOdOft. Az aiacsony fejlett piaci hozamkomyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamO
magyar állampapIrok jOi teijesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kOzOtti negyedéves teljesitmenyt
nyOjtottak. A forint az eurOval szemben tobb mint 2%-kal erOsOdott és szeptember 30-an 309,15-Os szinten jilt.

2016. IV. negyedev

A 2016-os év utolsó negyedeveben a tOkepiacokon jitaljban az arfolyamok pozitiv iranyO eimozduijsjt
tapasztalhattuk. A negyedev sorjn a legjelentosebb tengerentOli reszvényindexek is - bjr eitérö mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: + 1,34%). Az euröpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatOknjl meg erOsebb negyedevet tudhatnak maguk mogOtt. A német DAX 9,23%-kal erOsödOtt és az
atfogO eurOpai index a DJEU5O is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedeveben a tavaiyi évben és idén is remek
teijesitményt nyOjtO magyar BUX index tovjbbra isjOi szerepelt és 12,57%-kal nOvekedett, mely a 2015-os tObb mint
40%-os emelkedése utjn idén is 34%-kal erOsOdOtt és Igy egy meglehetOsen impresszIv kétéves emelkedést tudhat
maga mOgott. Az olaj jra a negyedik negyedevben 10% ffilOtti mértékben emelkedett, melynek hatjsjra a Brent és a
Crude is 55 doiljr kornyéken, az eves csOcsuk kOzelében zrt. A negyedik negyedevben a fejiOdO piacok teijesitettek
gyengebben és a szektor teijesitmenyét reprezentalo MSCI Emerging index kOzel 5%-kal csOkkent, mikOzben az arany
jelentOsen, 10% ffilOtti mértékben vesztett az értékebOi. A negyedev sorjn a jen a doiljrrai szemben gyengUlt (-
15,25%), ami ajapãn Nikkei225 tOzsdeindex hasonlO mértékU erOsOdésével (+16,20%)jrt egyutt.

Az európai es az amerikai reszvenypiacoktól eltérOen a fejlett piaci allampapIr hozamok - a korjbban mar kialakult
aiacsony szintjeikrOi - viszonyiag jeientOs mértékben emelkedtek a negyedev folyaman. Az amerikai io eves
államkotvenyek hozama december vegén 2,44%-on alit, ami 0,84 szazalekpontos nOvekedés a szeptember végi szinthez
kepest. Az amerikai hozamok jelentOs megemelkedesenek nagyobb része az Oj amerikai elnOk megvalasztasa utjn
kOvetkezeft be. Az európai allampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasai elienére szintén emeikedtek.
Ennek eredmenyekent a német 10 eves allampapIr hozam a negyedev vegére 0,21%-on alit (Q4 vjlt.: +0,34
szazaiekpont), mig az olasz 10 eves hozam 1 ,82%-ra (Q4 vjlt.: +0,63 szazalekpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
korábbinál magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzeini, hogy azok a befektetOk, akik a 10 eves német (vagy
akjr olasz) áilamkotvenyeket most megvasaroljak és azt a futamidO vegeig megtartjak, realizjihatnak-e barmifele
reálhozamot az ECB 2%-os infljciós célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkornyezet miatt a relatIve meg
,,magas” hozamO magyar aliampapirok vegyes teijesItmenyt nyOjtottak - a hozamgorbe eleje esett, mIg a vege
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé vált — amely a magyar kotvenyindexek 0,7% körOli negyedéves emelkedését
okozta. A forint az eurövai szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengult és az evet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November 8-an az amerikai elnOkvjiasztjson nyert a tOkepiacok szempontjabOl elOzetesen komoly fenntartjsokkai
kezelt jelOlt, majd a december 4-en tartott olasz és az osztrák népszavazást megelazoen a referendumok vjrhatO
kimenetele borzolta a portfOlio managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetO, bogy az esemenyek bekovetkeztét
kOvetOen, meg negatIv kimenetel eseten is csak meglehetOsen mérsékelt volt azok tOkepiaci hatása. Trump
megvalasztasara adott negatIv reszvenypiaci reakciO csak egy napig tartott, akjrcsak az olasz kormanyfO lemondjsjt
eredmenyezO referendum (devizapiaci) hatjsa. A kotvénypiacokra gyakorolt hatjs ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedese ezidaig az USA-ban is 1%-on beiül maradt.

A fentiekben emlItett konkrét eseteken tOlmenOen altalanossagban is elmondhatO, hogy az elmOlt idOszakban a
vilagpolitikaban tOrténtek olyan vjltozások, melyek meg 10 évvel ezelOtt is nagy vaiOszinflseggel eros hatst
gyakoroltak volna a tOkepiacokra, most azonban ezek hatása csak kismerteku es rjadjsui jltaijban csak jtmeneti
jellegO. A konkrét - a regiOnkat érintO - esemenyek kOzUl eleg csak az orosz-ukrjn hjborOs konfliktusra, vagy a tOrök
puccskIserletet kOvetO tOrOk-orosz egymasra taljlásra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktOl tOrténO elforduljsjra
gondolni, de ide tartozik az Oj amerikai elnOk NATO védelem korlatossagaval kapcsolatos allasfoglalasa vagy a Brexit
Is.
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A politikai oldalról jovö fenyegetettségekre a piacok láthatOan nem tudnak reagálni és ezek a kockázatok az
árfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetáris lazItása eredmènyekënt az
intézmënyi befektetök ës a bankok ,,fuldokolnak” a Iikviditásban és Igy minden korrekciót vãsárlásra használnak fel.
Ugy tflnik, bogy a jegybankok ãltal a rendszerbe pumpilt pluszlikviditás leradirozta a vãrható hozarnok
eloszlasfiiggvenyenek negativ kimenetelfl végét, es ügy tflnik mintha eliminilta volna a befektetök vesztesëgektöl való
félelmét. Azonban mivel a befektetöi hozamvadiszat kiviltó oka a laza jegybanki politika, Igy annak esetleges
szigorodisa vagy csak egy szigorodisra szimItO befektetöi hangulatviltozis is gyors befektetöi paradigmaviltist és
hirtelen visszarendezödést eredmënyezhet a tökepiacokon.

Ha az amerikai monetiris politika elmült negyedeves, illetve virhatO jovöbeli viltozisit vizsgiljuk, ügy meg kell
emlitenunk a FED decemberi 25 bizispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elözetes virakozisok szerint a piaci szereplök
szinte 100%-os valószIniiseggel emelésre szimItottak.

Ha az euröpai monetiris politika viltozisait is megnézzlik, ügy azt lithatjuk, hogy az ECB december 8-in döntött a
kotvényvisirlisi programjanak folytatisirOl. Ennek keretében iprilistöl tovibbi 9 hónapra meghosszabbItotta a
programot, bar a kotvCnyvisirlisok mirciusig havi $0 milliird eurös osszegét aprilistOl havi 60 milliãrd euróra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovibbi 540 milliird euro keresletet teremt az europai
illampapirok, illetve a befektetési kategOriis villalati kotvenyek irãnt. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentOl a
visirlãsainil az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vãsirlisi limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem visirolhatott kotvényeket, azonban ez korlit ajovöben mar nem él.

9.2. Az Alapkezelö müködésében bekövetkezett változások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os közvetett tulajdoniban illó tirsasiga, mely
stratégiai irinyltisi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelesi Uzletig inftastruktürijit.

A Tirsasignil sem az irinyitisi struktOriban sem a tevekenysegi korében jelentOs viltozis nem kovetkezett be az idei
ev sorin. A Tirsasag 2014. jOlius 21-en a Kbftv. 203.-inak (1) bekezdëse alapjin nyilatkozatott tett, bogy a
Befektetési AlapkezelO a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. mircius 7-ével a Tirsasig kizirolagos tulajdonosinak (EAM) székhelye A-I 100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriãra
viltozott. 2016. jOnius 13-in a Tirsasig tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) Ogy hatiroztak, hogy a Ringturm Alapkezelot beolvasztjik az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januir 1-
je Ota. A beolvadis kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.
A FOvirosi Torvényszék CegbIrosaga a cg. 01-10-044157/168. szimi vegzésevel 2012.04.12-tOl hatilyosan a
cegjegyzékbe bejegyezte az alibbi viltozãsokat:
- A Tirsasig angol nyelvfl elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tirsasig német nyelvO elnevezése tOrlésre kerUlt.
A Tirsasig szekhelye: 113$ Budapest, NépfurdO u. 24-26. 9. em.
Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tirsasig tulajdonosai és szavazati arinyuk 2016. december 31 -en:
Erste Asset Management GmbH
A-lOb Vienna, am Belvedere I.
Austria
Tulajdonosi army: 100%
Szavazati army: 100 %

A 2016-os évben az AlapkezelO palettijiban a tOkevédelmet nyijtO pénzpiaci es rOvid kotvény alapok befektetési
politikaja az év folyamãn rnegviltozoft és a tOkevédeff megnevezés kikerult az alapok nevébOl. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikija, mind elnevezése megviltozott 2016.
december 27-ével. Az Oj megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az ev sorin az AlapkezelO egy alapjit szüntefte meg, ez az Erste TOkevédett Alapok Alapja volt, aminek megszfinési
dituma 2016. jOnius 3-ira eseft. Az év sorin az AlapkezelO két Oj befektetési alapot indItoft 2016 augusztusiban az
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Erste NyfltvégO Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjãt ës az Erste NyIltvegfl Hazal Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezelö kisebb mödosItãsokkal, de megtartotta a megelozo évben kialakItott befektetési
alapjainak palettãjãt. Az Alapkezelö befektetësi alapokban kezelt állominya az eIsö két hónapos csokkenést kovetöen
közel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 milllirdos altominyt el nem érte. Ezzel eves szinten 4.1 8%-kal nött
az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt allománya.

A befektetési alapok piacára vegyes hatãssal volt a tavalyi évben az értékpapIr piacok hektikus teljesItmenye.
Meghatározó volt az eszkoz- és befektetési alap tIpusok közötti ãtrendezödések. Jelentös kiãramlás volt tapasztalható a
likviditási es pénzpiaci alapokbOl, mIg számoftevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év sorin. A teijes év
folyamin a befektetési alapokba 149 milliãrd tökekiáramlãs volt tapasztalható, ami forduló évet jelent a korãbbi évek
nettO tökebeãramlãsához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetési alap allomanynovekedesevel év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvános befektetési alapok piacán. Ez az egy évvel megelozö adathoz képest 0.68 szãzalékpontos emelkedést
eredményezeft, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelöböl a mãsodik legnagyobb alapkezelove tudott elörelépni a
magyar alapkezelöi piacon.

10. Az AlternatIv Befektetési Alapkezelô (ABAK) által az adott idOszakra kifizetett
javadalmazãs bemutatása

Megnevezés Osszeg

2016. ëvben kifizetettjavadalmazAs teljes Osszege 473 547 000

-Teljes osszegbölarogzitettjavadalom 391 893000

-Teljes osszegbOlavaltoz5javadalom 81 654000

- Teljes osszegböl a vezetOkjavadalmazása 92 340 000

- Teijes osszegbOlaz ABA kockázati profiljára tevekenyseguk révén lényeges hatãst gyakorlOkjavadalmazása 252 781 000

Kedvezményezettek szAma 37 fö

Kifizetett nyereségrészesedés 0

11. Az AlternatIv Befektetési Alap (ABA) illikvid eszközeinek, likviditãs kezelésének és
kockázatkezelésének bemutatása

a) Az ABA eszkozei kozött a zárO napon nem szerepeltek olyan eszközok, amelyekre nem likvid jellegflknel fogva
kulonleges szabályok vonatkoztak volna.
b) Az ABA az adott idöszakban likviditáskezelésével kapcsolatos Oj megallapodast nem kötött.
c) Az ABA kockãzati profilja a mOltbeli hozamok szorasan alapulO SRRI mutatO szerint 6-os kockãzat/nyereség proflhi
besorolast kapott az elmült 5 évre visszatekintö heti hozamok szorodasa alapjan. Ez az Alap adott esetben nem
megfelelö olyan befektetök szamara, akik 5 even belul ki akarjãk venni az AlapbOl a pénzuket.

Az Alapkezelo nyomon koveti és men az ABA-val kapcsolatban fennallo potencialis kockázatokat, Ogy, mint piaci
kockazat, partner kockazat és likviditasi kockazat. Az Alapkezelö rendszeresen ellenörzi az Alap likviditãsãt, továbbá
azt is, hogy a befektetési stratégia osszhangban van-e a visszavaltasi politikával. A portfOliOba vásirolt eszközok
kiválasztãsa során azok likviditási proffija is meghatanozasra kerOl, amit folyamatos felulvizsgalat kovet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditási profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek. Az Alapkezelö rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkivUli likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kovetni alapjainak likviditasi
kockazatat.
Amennyiben a likviditast veszélyeztetö rendkIvuli helyzet all elö, Ogy a kockazatkezeles haladéktalanul döntési
javaslatot terjeszt az Alapkezelo döntésre jogosult vezetö tisztségviseläi elé.
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12. Az ABA nevében alkalmazhatö tökeáttétel mértékében bekvetkezö változások
bemutatãsa

Az ABA nem alkalmaz tökeãttételt.

13. Az Alap saját illetve, az Alap portfoliójában év végén tényleges befektetésként szereplO
befektetési alapokat terhelö befektetési alapkezelési dIj ak mértéke

.. .. . Alapkezelési dIj
Eszkoz megnevezese Nemzetkozi azonosito

merteke
Erste Kamatoptimum Alap HU00007O$243 1.00
Erste Stock Hungary Jndexköwtö Részvény Befektetési Amp HU0000704200 -

*Alapkezelöi dIj maximális mértéke.

14. Az értékpapIr-finanszIrozási ugyletek bemutatãsa

Az Alap a tárgyévben az értékpapfr-finanszIrozisi ugyletek és az iijrafelhasználãs átlãthatoságáröl, valamint a
648/2012/EU rendelet mödosItásárOl szOló 2015. november 25-1 2015/2365 eurOpai parlamenti és tanácsi rendeletben
meghatirozott ,,értékpapIr-finanszIrozãsi ugylet”-ek közül kizárölag értékpapIr kölcsönadást végzett.

14.1 Globális adatok

Kölcsönbe adott értékpapIrok értékének a készpénz és penzeszkoz-egyenertekesek nélkül számitott teijes
kolcsonözhetö eszkozãllomãnyhoz viszonyItott aránya

Kölcsönbe adott értékpapfrok 2016.12.30-al értéke: 252.000.000
Teijes kölcsonözhetö eszkozãllomany: az Alap eszkozértékének 40%-a
Teijes kölcsönozhetö eszkozallomány 2016.12.30-al értéke: 1.790.969.329
Aranyuk: 0,14071

Ertékpapfr-finanszIrozasi ugyletek es teljeshozam-csereugyletek egyes tipusaiban felhasznãlt eszkozök értéke abszolUt
értékben (a kollektIv befektetési forma pénznemében) és a kollektfv befektetési forma ãltal kezelt eszközökhöz
viszonyitott arãnyuk

Kolcsönbe adott értékpapIrok 2016.12.30-ai értéke: 252.000.000
KollektIv befektetési forma ãltal kezelt eszközök 2016.12.30-al értéke: 4.557.192.446
Arányuk: 0,05530

14.2 Koncentráciöra vonatkozö adatok

A tIz legnagyobb biztositék kibocsátO az összes értekpapir-finanszIrozási ugyletre és teljeshozam-csereugyletre vetItve
(az egyes kibocsátOktOl biztosItékként kapott értékpapIrok es ãruk mennyiségi lebontãsa)

BiztosIték kibocsitO: Magyar ãl lam
Eszköznév: 2018/A MAK
ISIN kOd: HU0000402631
Mennyiség: 25.000 db

Erste Alapkezelö Zrt. 12



Erste Stock Hungary Indexkovetö Részveny Befektetési Alap 2016. ëvesjelentëse

A tIz legfontosabb szerzödö fël az ërtékpapIr-finanszIrozási ugyletek és teljeshozam-csereUgyletek egyes tIpusai szerint
elkulönItve (a szerzödö fél neve és a Iezãratlan ugyletek osszvolumene)

Szerzödö fél neve: Erste Befektetési Zrt.
Ugylet tIpusa: értékpapIr kölcsön ugylet
Lezáratlan ugyletek volumene: 252.000.000

14.3 OsszesItett ugyleti adatok az ërtikpapIr kölcsö,z ugyletekre vonatkozöan az akibbi kategoriák szerint

BiztosIték tIpusa és minösége: állampapIr
BiztosIték lejãrati proflija: egy even tüli
BiztosIték pénzneme: HUF
Ertékpapir kolcson ugylet lejárati profilja: 1 héttöl I hOnapig terjedö
Szerzödö felek letelepedési helye szerinti orszãg: Magyarország
Kiegyenlités és elszãmolãs kétoldalU

14.4 A biztosttikok ájrafelhaszná!ásdra vonatkozö adatok

A kapott, üjrafelhasznãlt biztositékoknak a tãjékoztatóban vagy a befektetök szãmára nyOjtott egyeb tájékoztatãsban
meghatározott maximal is osszeghez viszonyitott aránya:

Jelenleg nines ilyen arány meghatãrozva.

A kollektiv befektetési forma ãltal a készpénzbiztosIték ijbO1i befektetéséböl elért hozarn:
Az Alapnál nem kerul OjbOli befektetósre készpénzbiztosIték, Igy hozamot sem ér el ilyen befektetésekböl az Alap.

14.5 A kollektIv befektetisi fornm által értikpapIr-flnanszIrozási ugyletek is teljeshozain-csereugj’tetek
keretiben kapott biztosItikok letéti b’rzise

Letétkezelök szãma: I
Letétkezelö neve: ERSTE Bank Hungary ZRt.
Letétkezelö ãltal örzött biztositékeszközök osszege: 275.908.134

14.6 A kollektIv befektetési forum állaI értdkpapir-finanszIrozási ugytetek is teljeshozanz-csereugytetek
keretében nyájtott biztosItékok letéti 6rzése

Az Alap értékpapir kölcsön Ugylethez kapcsolOdOan nem nyüjt biztosItékot.

Ete ppkezeiO Zr

1138 BudapeSt Neputdö u.

Budapest, 2017. április 26.
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