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FUggetlen könyvvizsgálói jelentés

Az Erste NyIltvegü XL Kotvény Befektetési Alap befektetöinek

Vélemény

Elvegeztuk az Erste Nyiltvegü XL KOtvény Befektetési Alap (továbbakban ,,az Alap”) 2016. évi
eves jelentése 2., 3., 4., 5., 6., 7. es 8. pontjaiban talãlhatO szãmviteli informãcióknak
(továbbiakban ,,éves jelentésben közölt szãmviteli informãciOk”) a könyvvizsgálatát.
Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31 -ével végzodö évre vonatkozó eves
jelentésében közölt számviteli informãciOk minden Ienyeges szempontbOl a Magyarorszãgon
hatályos, a számvitelröl szOlO 2000. évi C. torvénnyel (a tovãbbiakban ,,szãmviteli törvény”),
valamint a kollektIv befektetési IormákrOl és kezelöikröl, valamint egyes pénzügyi tárgyü torvények
mOdosItãsãról szóló 2014. evi XVI. torvénnyel összhangban kerültek összeãllitãsra. Az eves
jelentésben közOlt számviteli informãciOkban szereplö eszközök és kOtelezettségek Ieltárral
alátámasztottak. Az eves jelentésben közölt számviteli informácOkban bemutatott kezelési
kOltségek az Alap Ietétkezelöje által adott értékelés alapján kerültek elszãmolãsra.

Vélemény alapja

Konyvvizsgálatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgãlati Standardokkal és a könyvvizsgálatra
vonatkozO — Magyarorszãgon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal osszhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében fennállO felelossegeink bövebb IeIrásãt jelentésünk
,,A konyvvizsgálOnak az eves jelentésben közölt számviteli informãciOk könywizsgãlatáért valO
felelössegei” szakasza tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AlaptOl és annak kezelöjétöl, az Erste
Alapkezelö Zrt.-töl az eves jelentésben közölt szãmviteli információk ãltalunk vegzett
konyvvizsgálata szempontjábOl a Magyarorszagon hatályos etikai kovetelményekkel osszhangban,
es eleget tettünk egyéb etikal felelôssegeinknek ezekkel a kovetelményekkel összhangban.
Meggyözödésunk, hogy az általunk megszerzett könyvvizsgãlati bizonyiték elegendö és megfelelo
ahhoz, hogy megalapozza véleményünket.

Egyéb kérdések

Az AIap 2015. évi eves jelentését más konyvvizsgálO könyvvizsgálta, aki 2016. április 22-en kelt
konyvvizsgálOi jelentésében minösités nélküli véleményt bocsátott ki.

Egyeb informáciák

Az Erste Alapkezelö Zrt. ugyvezetése (továbbiakban ,,vezetés”) felelös az egyéb informãciOkért. Az
egyeb informãciOk az eves jelentésben foglalt egyeb nem számviteli informáciOkbOl ãllnak, de nem
tartalmazzák az eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOkat és az azokra vonatkozO
konyvvizsgálOi jelentésünket.
Az eves jelentésben közölt számviteli információkra vonatkozó véleményunk nem vonatkozik az
egyéb nem számviteli informáciOkra és azokra vonatkozOan nem bocsãtunk ki semmilyen formájü
bizonyossagot nyüjtO következtetést.

KPMG Hungana Kft., a Hunganan limbed IiabIty company and a member firm of
the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG International
Conperatine IKPMG International’), a Swiss entity Company registration Budapest,
Fdvdrosi Tbrvenyszdk Cegbirdsdga, no: D1-59-0631B3



Az eves jelentésben közölt számviteli informáciOk általunk vegzett konyvvizsgalataval
kapcsolatban a ml felelössegunk az egyéb informãciOk átolvasása és ennek sorãn annak
merlegelese, hogy az egyeb informáciOk Ienyegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben közölt
számviteli információknak, vagy a könyvvizsgãlat sorãn szerzett ismereteinknek, vagy egyebkent
ügy tünik-e, hogy azok Ienyeges hibás állitást tartalmaznak.

Ha az elvégzett munkánk alapján arra a kOvetkeztetésre jutunk, hogy az egyeb informáciOk
Ienyeges hibãs ãllItást tartalmaznak, kotelessegunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valOnk.

A vezetés es az irányItással megbIzott személyek felelOssegel az eves jelentésben közölt
számviteli információkért

A vezetés felelös az eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOknak a kollektIv befektetési
formákról es kezelöikröl, valamint egyes pénzügyi tárgyü torvények mOdosItãsãról szOlO 2014. évi
XVI. torvénnyel, az abban szereplö szãmviteli informáciOknak a szãmviteli torvénnyel osszhangban
történö elkészItéséért, különös tekintettel az eszközök és kotelezettsegek Ieltãrral vaIO
alátámasztásáért, a kezelési koltségeknek az Alap Ietétkezelöje által megadott értékelése alapján
történö elszámolãsãért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés szukségesnek tart
ahhoz, hogy Iehetövé váljon az akár csalãsból, akãr hibábOl eredö Ienyeges hibãs állItãstOl mentes
eves jelentésben közölt számviteli informãciOk elkészItése.

Az eves jelentésben közölt számviteli informãciOk elkészItése során a vezetés felelös az Alap
vãllalkozás folytatásãra való kepessegenek felméréséért, a vállalkozãs folytatasával kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelö kOzzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szándékãban all megszüntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevékenységet, vagy
amikor nem all elötte ezen kIvül más reális Iehetoseg — a vãllalkozãs folytatásának elvén alapulO
számvitel alkalmazãsáért.

Az irányItással megbIzott személyek felelösek az Alap penzugyi beszámolãsi folyamatának
fel u gyeleteért.

A känyvvizsgálónak az eves jelentésben käzölt számviteli intormációk konyvvizsgálatáert valö
felelOssegel

Célunk kellö bizonyosságot szerezni arról, hogy az eves jelentésben kOzölt számviteli informáciOk
egésze nem tartalmaz akár csalásbOl, akár hibából eredö lényeges hibás ãllItãst, valamint a
véleményunket tartalmazO konyvvizsgãloi jelentést bocsátani ki. A kellö bizonyosság magas fokü
bizonyosság, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a
könyvvizsgálatra vonatkozO — Magyarországon hatályos — torvényekkel és egyeb jogszabályokkal
osszhangban elvegzett kOnyvvizsgalat mindig feltárja a létezö lenyeges hibás állItãst. A hibás
állItãsok eredhetnek csalásbOl vagy hibábOl, és Ienyegesnek minâsülnek, ha onmagukban vagy
egyuttesen ésszerü várakozások alapján betolyásolhatják a felhasználók adott eves jelentésben
közölt szãmviteli informáciOk alapjãn meghozott gazdasági döntéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgãlati Standardokkal és a kanyvvizsgãlatra vonatkozO —

Magyarországon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabãlyokkal osszhangban elvégzett
konyvvizsgálat részeként szakmai megItelést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a könyvvizsgálat egésze során. Emellett:

• AzonosItjuk és felbecsüljük az eves jelentésben közölt számviteli informáciOk akár csalásból,
akár hibából eredö Iényeges hibás állItásainak kockázatait, az ezekre a kockázatokra reagalO
konyvvizsgalati eljárásokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményunk
megalapozásãhoz elegendö és megfelelö konyvvizsgálati bizonyItekot szerzünk. A csalásbOl
eredö lényeges hibas állItás tel nem tarasanak kockázata nagyobb, mint a hibábOl eredöé, mivel a
csalás magában foglalhat osszejátszãst, hamisItást, szãndékos ki hagyãsokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felülIrását.



• Megismerjük a konyvvizsgãlat szempontjábOl releváns belsö kontrolit annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgálati eljárásokat tervezzünk meg, amelyek az adott korulmények kOzött
megfelelöek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatékonysãgára vonatkozOan véleményt
nyilvãn Itsunk.

• Ertékeljük a vezetés ãltal alkalmazott számviteli politikák megfelelöseget és a vezetés által
készitett számviteli becslések és kapcsolódó közzétételek ésszerüségét.

• Következtetést vonunk le arrOl, helyénvalO-e a vezetés részéräl a vállalkozãs folytatãsanak elvén
alapulO számvitel alkalmazãsa, valamint a megszerzett konyvvizsgálati bizonyIték alapjãn arrOl,
fennáll-e Ienyeges bizonytalansãg olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös ketséget vethetnek fel az Alap vállalkozãs folytatasára valO kepessegevel kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy Ienyeges bizonytalanság all fenn, konyvvizsgã!ói
jelentésünkben fel kell hivnunk a figyelmet az eves jelentésben közölt számviteli informáciOkban
Iévö kapcsolOdO közzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megtelelöek,
minösItenünk kell véleményunket. Következtetéseink a konywizsgãlOi jelentésünk dátumáig
megszerzett konywizsgáiati bizonyltékon alapulnak. Jövöbeli események vagy teftételek 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
idäszakban elszámolt kezelési koltsegekre. Megvizsgáljuk, hogy az eves jelentésben szereplö
számviteli informáciOk minden lényeges szempontból a kollektIv befektetési formákról es
kezelöikröl, valamint egyes penzügyi targyü torvények módositásãrOl szOIO 2014. évi XVI.
torvennyel osszhangban kerültek-e összeáll Itásra.

Kommunikáljuk az irányItassal megbIzott személyek felé - egyeb kérdések mellett - a
konyvvizsgãlat tervezett hatOkörét es ütemezését, a konyvvizsgãlat jelentös megállapItásait,
beleértve a belsö kontrollnak a konyvvizsgálatunk sorãn általunk azonositott jelentös hiányosságait
is.

Budapest, 2017. április 26.

KPMG Hungária Kft.

NyiIvantarsi szãm: 000202

bor ROzs Rezsö
Partner Ka aral tag känyvvizsgáló

Nyilvãntartási szám: 005879
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Erste NyIltvégu XL Kotvëny Befektetési Alap 2016. eves jelentëse

1. Az Erste XL Kotvény Befektetési Alap (tovãbbiakban: Alap) rövid bemutatása

Az Alap neve
Erste XL Kotvény Befektetési Alap

Az Alap röviditett elnevezése
Erste XL Kotvény Alap

Az Alap tIpusa, fajtája
Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal (itján létrehozott, nyIltvegfl értékpapIr befektetési
alap.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvántartásba vételétöl (2009. március 13-to!) határozatlan ideig terjed.

Alapkezelö
Erste AlapkezelO Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfurdo u. 24-26.
Cégjegyzékszáma: 01-10-044157

Letétkezelö
ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhetye: 1138 Budapest, Népflirdö u. 24-26.
Cegjegyzekszáma: 01-10-041054

Forgalmazó
Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, NépfurdO u. 24-26.
Cegjegyzekszãma: 01-10-041373

Konyvvizsgãló
Az Alap eves jelentésének konyvvizsgálatárol a kollektIv befektetési forrnákról és kezelöikröl, valamint
egyes pénztigyi tãrgyá torvények módosItásáról szólO 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgálOja: KPMG Hungária Kft.
Székhelye: 1134 Budapest, Váci iit 31.
Cégjegyzékszáma: 01-09-063183
MKVK nyilvántartási szám: 000202; Penzugyi intézményi minOsItési szám: T-000202/94
HitelesItO konyvvizsgálo neve: Rózsai RezsO
LakcIme: 1022 Budapest, Felvinci iit 20.
MKVK tagsági szárn: 005879; Pénzugyi intézrnényi rninOsItési szám: E005879/2005

Nettó eszközérték szãmItás tIpusa

Tárgynapi eszközérték Tãrgy +1 napon készOl Tárgynapi eszkozállornany
Tárgynapi árfolyarn adatok
Tárgynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasználãsávat

Erste Alapkezelö Zrt.



Erste Nyiltvëgfl XL Kotvény Befektetési Alap 2016. évesjelentëse

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

Zãró eszközérték Az eszközök Záró eszközérték Az eszközök
Megnewzés Tárgynap:2015.12.31 teijes portf. Tárgynap:2016.12.31 teijes porth

(Ft) arãnyában (%) (Ft) arãnyában (%)
OSSZFSESZKOZ 17004812860 100.14% 14284981272 100.18%
Bankiegyenlegek 237776841 1.40% 31 241 941 0.22%
Penzforgalmi szñmla egyenleg 237 776 841 1.40% 31 241 941 0.22%
Lekötött bankbetét 0 0.00% 0 0.00%
Atruházható értékpapIrok 16 763 236 242 98.72% 14 180 666 987 99.45%
HitelviszonytmegtestesItö’drtëkpapirok 16659666776 98.11% 14180666987 99.45%
Diszkontkincstárjegyek 249 878 250 1.47% 399 944 000 2.80%
MNB kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkotvények 14 786 658 175 87.08% 12 779 000 804 89.62%
Allami garanciãval rendeIkezi kötvények 642 663 351 3.78% 0 0.00%
Hftelintézetikotvények 0 0.00% 209518100 1.47%
Vallalatikotvények 0 0.00% 131 740483 0.92%
Egyéb kotvények 0 0.00% 0 0.00%
JeIzIogIeveIek 980 467 000 5.77% 660 463 600 4.63%
Kütfdldi kotvények 0 0.00% 0 0.00%

Rászvënyek 0 0.00% 0 0.00%
Ha2ai tözsdei részvënyek 0 0.00% 0 0.00%
HazaiOTCrészvények 0 0.00% 0 0.00%
Kfl1f’Oldi részvények 0 0.00% 0 0.00%

KottektIvbeftkteiësiërtékpaptrok 103 569466 0.61% 0 0.00%
NyIltvëgü alap befekietési jegye - Hazai 103 569 466 0.61% 0 0.00%
NyI1tvegI atap befektetési jegye - KUlfdldi 0 0.00% 0 0.00%
Zártvégü alap befektetësijegye 0 0.00% 0 0.00%

Származtatoftllgyletek -2014415 -0.01% 23976661 0.17%
Futures Ogyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward flgyletek -2 014 415 -0.01% 23 976 661 0.17%
OpciOk 0 0.00% 0 0.00%
Egyëb származtatott Ugyletek 0 0.00% 0 0.00%

Fgyébeszkiizök 5814192 0.03% 49095683 0.34%
Befektetési számla egyenleg 5 814 192 0.03% 0 0.00%
Egyéb követelések 0 0.00% 49 095 683 0.34%
KOTELFZEFFSEGFK -24453060 -0.14% -25888561 -0.18%
Hitelállomãny 0 0.00% 0 0.00%
Költségek -24453060 -0.14% -20511294 -0.14%
KülönadO -2100842 -0.01% -1 840090 -0.01%
Alapkezelöi di -2 804 288 -0.02% -2 327 624 -0.02%
ForgaImaz5i dil -15 889 526 -0.09% -13 188 675 -0.09%
Letétkezeloidi] -2013335 -0.01% -1671 115 -0.01%
Konyvvizsgálói dlj -558 800 0.00% -548 497 0.00%
Felugy’eleti dij -1 086 269 -0.01% -935 293 -0.01%
Közztëteli kOltsëg 0 0.00% 0 0.00%

Fgyébkötelezettség 0 0.00% -5377267 -0.04%
NEFFO ESZKOZRTEK 16 980359 800 100.00% 14259092 711 100.00%
Befektetési jegyek darabszáma 7 898 480 474 6 349 919 899
Egyjegyrejuté neffó eszközérték 2.1498 2.2456

Erste Alapkezelö Zrt. 2



Erste NyIltvégü XL Kotvëny Befektetësi Alap 2016. ëvesjelentése

3. A forgalomban lévô befektetési jegyck száma

Tárgyidoszak: 2016.01.01 - 2016.12.31

Forgalomban lëvö befektetesijegyek száma 2016.12.31-en (db) 6 349 919 899

4. Az egy befcktetési jegyre esö nettó eszközérték

Egy befektetésijegyre esö nettö eszközrték2016.12.31-én (Ft) 2.2456

5. A befektetési alap összetétele

. Kategóriák aránya az összes eszközre vetitve
Iegnewzcs

2015.12.31 2016.12.31 Vãltozás

A tözsdén hiitaIosan jegyzeft átruházhatO értékpapIrok 15.34% 2 I .69% 6.36%

Ms szabályozotl piacon forgalmazoft ãtruházhatO értékpapirok 82.63% 77.58% -5.06%

A közelmültban forgalomba hozoti átruházhatöértékpapirok 25.31% 34.11% 8.80%

Eyeb átruházhatö érték1npirok 0.61% 0.00% -0.61%

Hitelviszonyt megtestesItO értékzipirok 97.97% 99.27% 1.30%

Az értekpapirokat a kategoriakban megjelenö tulajdonságok szerint kozöljuk — igy az egyes kategoriák között átfedës
Iehetséges — az arãnyukat a rnórleg foosszeghez (osszes eszközhoz) viszonyItva hatãroztuk meg.

Az Alap ev vëgën rendelkezett zárolt értékpapirokkal.

6. A befektetési alap eszközeinek alakulãsa tãrgyidôszakban

A befektetési alap eredménykimutatãsa
adatok ezer forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

I. Pénzugyi mOveletek bevdtelei 1 597 042 972 021

11. Penzugyi mUveletek ráfordItCsai 363 773 249 838

111. Egyeb bevételek - -

IV. MukodésikoltsCgek 281695 214693

V. Egyébrãforditások 14459 11 133

VI. Fizetett. fizetendö hozam - -

VII. Tárgyevieredmeny 937115 496357

Erste Alapkezelö Zrt. 3



Erste NyIltvegfl XL KOtvény Befektetési Alap 2016. évesjelentése

Az eredménykimutatãs adatainak részletes bemutatãsa

Az A1ap2016. évi bevételei
adatok ezer forintban

, .. . Ebböl pénzllgyileg realizãlt
Megnevezes Osszes bevetel

bevetel

Pénzugyi müveletek bevétele összesen 972 021 972 021
- Kamatbevétel pénzintézettöl 244 244
- Ertékpapirok kamatbevétele 668 734 66$ 734
- ErtékpapIrok ãrfolyamnyeresége 214 048 214 048
- RealizAlt deviza ãrfolyam nyereség 8 725 $ 725
- Hatãridös mLiveletek eredménye 80 270 80 270
Fgyébbevételek - -

-Egyebbevétel - -

Az Alap 2016. évi költségei, rãfordItãsai
adatok ezer forintban

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

Pénzllgyi müveletek rãfordItása összesen 249 838 249 838
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -

-ErtekpapIrokkamatvesztesege 12 12
- ErtékpapIrok ãrfolyamvesztesege 87 674 87 674
- Realizált devizaarfolyamveszteseg 7 49$ 7 49$
-Határidös müveletekeredmenye 154654 154654
Mflködési költségek összesen 214 693 196 247
-AlapkezelöidIj 28974 26571
-LetétkezelöidIj 20801 19076
-forgalmazásidIj 164168 150549
- Bank és nyomtatvány koltség $ $
-KonyvvizsgáIóid 699 -

-E1járásidj 43 43
- Felugyeleti eljárási dIj - -

FgyébrãfordItásösszesen 11 133 8314
- Felugyeleti dj 3 711 2 771
-Kulönadö 7422 5543

- Egyéb rãfordItás - -

NeftOjövedelem I 496357 I

Az Alap futamideje során nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési
jegyek nettó eszkozértékének emelkedésén keresztUl mérhetö. A befektetök a befektetési jegy visszaváltãsakor
realizálják az elért erteknovekményt.
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A tôkeszámla változãsai
adatok forintban

Megnevezes 2015.12.31 2016.12.31

Tárgyidoszakban eladottbefektetësijegyekszáma 7042 179014 3 219071 422
Targyidoszakban visszaváltott befektetesijegyek sz.áma - 6 442 589 757 - 4 767631 997
VisszavãsãroltbefektetesijegyekërtékkulOnbozete

- 7261 167812 - 5 782 169463
Eladott befektetësijegyek értékkulOnbdzete 7 987 796 026 3 975 728 996
Ertékelési kulönbozet tartaléka 447 005 224 584 757 782
Uzletiévieredmeny 937 114755 496356920

A befektctések értéknövekcdése, illetve értékcsökkenése

adatok forintn

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

Ertékelési kulOnbozet tarlaléka 447 005 224 584 757 782
Ertékpapirokallonianya 16 313 388 890 13 621 002 369
ErtékpapIrok ërtékelési kulonbozete 449 247 35$ 560 797 756
Kovetelések ãllománya 5 814 192 49 095 683
Kovetelésekértëkelési kulonbdzete

- -

Pénzeszkozök állománya 238 604 560 31 241 939
Pénzeszkozök értékelési kulonbozete (devizaãtf változásböleredö kul.) - $27 719 2
SzArmaztatoll ugyletek értékelési k0lonbözete - 2 014415 23 960 024

Kotelezettségeknek èrtékelési kOlonbözete nincs.

7. Az Alap nettó eszközértékének és az egy befektetési jegyre jutó nettó eszközértékének
alakulãsa a megelOzö három év végén

adatok forintban

Eszközérték érvényességi dátuma Egy befektetési jegyre jutó nettö
. . Nefto eszkozertek

(honap utolso munkanapja) eszkozertek

2013.12.31 5504053263 1.7934

2014.12.31 15190333855 2.0812

2015.12.31 16980359800 2.1498
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8. A szãrmaztatott ugyletek részletes IeIrãsa a tárgyidôszakban, kategoriánkénti bontãsban,
feltüntetve az ezekbOl eredö kotelezettségvãllalas összegét

Nyitott hatãridös eladási pozIciOk

••.... . . .. Mennyiség (devizában
Eszkozertek ervenyessegi datuma Eszkoz Eszkozertek (HUF)

kifejezw)

2016.01.31 EURHUF 1 010793 45630
2016.01.31 USDHUF 3328930 6513606
2016.01 .31 GBPHUF 0 0

2016.02.29 EURHUF 1010793 -688783
2016.02.29 USDHUF 649418$ -11304750
2016.02,29 GBPHUF 0 0

2016.03.31 EURHUF 1 010793 -430728
2016.03.31 USDHUF 649418$ 22580762
2016.03.31 GBPHUF 0 0

2016.04.30 EURHUF 1010793 286054
2016.04.30 USDHUF 6494188 34948514
2016.04.30 GBPHUF 0 0

2016.05.31 EURHUF 1414734 -1233728

2016.05.31 USDHUF 6494188 -12172710
2016.05.31 GBPHUF 0 0

20 16.06.30 EURHUF 1 414 734 -3 536 907
20 16.06.30 USDHUF 6 494 18$ -733 560
2016.06.30 GBPHUF 0 0

2016.07.31 EURHUF 1 998 774 7 070 770
2016.07.31 USDHUF 649418$ 19218124
2016.07.31 GBPHUF 0 0

2016.08.3 1 EURHUF 1 998 774 12 628 05$

2016.08.31 USDHUF 6 494 188 41 027 195
2016.08.31 GBPHUF 0 0

20 16.09.30 EURHUF I 99$ 774 469 712

2016.09.30 USDHUF 649418$ 44607881
2016.09.30 GBPHUF 0 0

2016.10.31 EURHUF 1998774 -918652

2016.10.31 USDHUF 649418$ 15479653
2016.10.31 GBPHUF 0 0

2016.11.30 EURHUF 1 007474 -1 $35 $44

2016.11.30 USDHUF 6451063 -6984013
2016.11.30 GBPHUF 0 0

2016.12.31 EURHUF 1 007474 -1 563499

2016.12.31 USDHUF 6451063 25523523

2016.12.31 GBPHUF 0 0
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9. A befektetési alapkezelô müködésében bekövetkezett vãltozások, valamint a befektetési
politika alakulására ható fontosabb tényezok bemutatãsa

9.1. A gazdasagi folyamatok rövid átteldntése, az Alap befektetési politikájára hatö tényezök

2016. 1. negyedév

A 2016-os év elsö negyedévënek nyitö es zãrO adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedev során osszessëgében inkibb negativ irinyü, de csak kismértékü elmozduljs volt ljtható. Azonban ez a fajta
osszegzés meglehetösen csalóka, hiszen a rëszletes adatokat vizsgãlva mar ljthatóvá vãlik, hogy február kozepëig a
tökepiacok jelentös esést szenvedtek el, majd ezt kovetöen jOtt csak a felgyogyulãsuk, amely tobb esetben pozitIvvá
vjftoztatta a negyedëves szintU index elmozdulãsokat. A legjelentosebb tengerentüli részvényindexek is a negyedev
soran vegyes irãnyba vjltoztak ($&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: mInusz 2,75%). Az euröpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikal mutatöknjl ãltalãban gyengébben teljesItettek. A njmet DAX 7,24%-kal csokkent ës
az atfogo európai index a DJEU50 is 8,04%-kal gyengult. 2016 eisö negyedévëben a tavaiyi évben remek teljesItményt
nyüjtO magyar BUX index tovjbbra is jöl szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely Igy a 2015-os tObb mint 40%-os
teljesItményével egyutt mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mOgOtt. A nyersanyag jrak magãra
taljlásával pirhuzamosan a fejlödö piacok teljesItményét reprezentäiö MSCI Emerging index is erösodött (Qi:
+5,37%). A jennek a doliãrral szembeni erOsOdëse (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tözsdeindex gyengUlësevel (-
11,95%)járt egyutt.

Az európai és az amerikai részvënypiacoktOl eltéröen az ãllampapirokat folyamatosan keresték a befektetök. Azzal
pãrhuzamosan, ahogyan év elejëtOl a FED-töl vãrt idei kamatemelések szjma az eredetileg vjrt négy kamatemelésrOl
fokozatosan iecsOkkent, az amerikai 10 eves allamkotvények hozama is kOzel fél szãzalékkal mérséklOdOtt, melynek
eredményeként a márciust 1,78%-on zjrtjk. Az eurOpai aliampapir hozamok az ECB allampapIr-vasariasanak hatjsára
szintén csOkkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves ãllampapIr hozam a negyedev végére mar csak 0,16%-on
jilt (QI vjit.: -0,47 szazalekpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,24%-ra (Qi vjlt.: -0,36 szazalekpont) esett. A
nemzetkOzi kOtvénypiaci optimizmusnak megfelelOen a magyar iiiampapIrok esetében is csOkkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kOtvenyindexek 3% ffilOtti negyedeves teljesItményt nyüjtottak.

Az irupiacokon az elmült negyedev sorãn azt lthattuk, hogy az év eleji mélypont utjn a negyedev végére az olaj ãra a
tavalyi zjrôértéke fOlé kapaszkodoft és a mãrciust mr a 40 doliáros szint kOzelében zjrta, mely a brent esetében
6,78%-os, mIg a crude esetében 2,89%-os negyedéves emelkedést jelentett. Az arany ára a negyedev sorn szintën
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves elmozduiás). A vizsgalt idOszakban a fObb devizaparok esetében
a do1ir ës a japan jen gyenguit, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyengules), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyenguies) zjrt. A forint az euróval szemben nem mutatott jelentOs negyedeves eimozdu1st, és mircius 31 -en 314,16-
es szinten alit.

A negyedev sorn a fejiett piaci és a hazai állampapIr piacok szempontjibOl is meghatarozO volt a fejlett jegybankok
várakozisaiban, illetve monetiris kondIciOiban tOrténO változjsok. Mjrcius elején az eurOpai jegybank tovább lazItotta
az addig is meglehetosen laza monetáris kondiciöit. Ennek során az ECB a jegybanki aiapkamatot 0,0%-ra vãgta,
mikozben az 0/N betétetekre fizetettjegybanki kamat minusz 0,4%-ra csokkent (ezt megelözaen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kotveny-visszavasarlasra fordItott osszeget felemelte 60 milliárd
eurOról 80 miliiárd euróra. Ez - tekintettet a visszavjsjrlisi program jOvO márciusra tervezett kifutjsjra - az Osszesen
visszavásrolt kotvények volumenét +240 millijrd eurOval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvenysorozatbOl csak korljtozott mértékben vãsárolhat, ez a lepés mar Onmagaban azt eredményezhette
volna, hogy az eurOpai jegybank a program vegere beleUtkozhet a fenti sorozatonkénti visszavásárlisi limitbe, Igy
részben ennek elkerulése végett, a visszavasariasi programot kiterjesztette ajó minösItésü vállalati kotvényekre is, mely
iijabb 900-1000 miilijrd eurOval bOvitette a visszavjsjrljssal potencialisan érintett ertekpapfrok kOrét. A fenti lépések
meg kiegeszItesre kerUitek a TLTRO program feltételeinek jUniusi megvaltoztatasaval, melynek eredmenyeképp azok
az europai bankok, akik vállatják, hogy a hitelvolumenuket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatãn 4 eves
futamidejO jegybanki forráshozjuthatnak.
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Mindeközben az amerikai kamatemelësi vãrakozãsok is osszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED által kommunikált 4
emeléssel szemben március végére mar az amerikai jegybank sem várt 2016-ra 2 emetésnél többet, mIg a piaci
vãrakozisok pedig meg ettöl is elmaradtak. A fenti események hatására a dollar is gyengulni kezdett. Ez a tãmogatö
nemzetkozi monetiris kornyezet, - továbbá az MNB márciusi inflációsjelentésében szereplo 2016 tekintetében 0,3%-os
eves atlagos infiáciöt jösolO elörejelzës - a magyar jegybank szãmára is lehetövé tette egy kamatcsokkentési cikius
ijbóIi beindItãsãt.

2016. II. negyedév

A 2016-os év mãsodik negyedéveben a tökepiaci indexek esetében általában nagy volatilitás mellett osszessegeben
csak kismértékfl, vegyes irányU elmozdulist láthattunk. A legjelentösebb tengerentiili részvênyindexek is oldalaztak,
Igy az S&P500, a DJJA 1-2 szãzalék közötti mértékben erösödött, mIg a Nasdaq Composite fél szizalékkal
mérséklödött. Az európai fejlett piaci indexek a Brexit jelentefte piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatOknil
gyengebb teijesitményt mutattak. A német DAX és az átfogó európai index a DJEU5O is 2-5 szizalék közötti
mértékben esett. 2016 elsö negyedéveben ës a tavalyi évben is remek teijesitmenyt nyüjtO magyar BUX index
oldalazãsra vãltott és a második negyedevben fél szãzalëkkal csökkent. A fejlett piaci oldalazáshoz hasonlóan a fejlödö
piacok teljesItményét reprezentilö MSCI Emerging index a vizsgáit idöszakban is kismértékben gyengUlt (-0,32%). A
jen a dollárral szemben 8%-kal erösödott, mig a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonlö mërtëkben (7 szãzalékkal)
csokkent.

Az euröpai es az amerikai részvénypiacoktol eltéröen az állampapIrokat - a Brexitet követö elbizonytalanodas nyomin -

inkább vették a befektetök. A FED-to! év elején idénre várt négy kamatemelési dOntés szamanak fokozatos
csOkkenésével parhuzamosan a mãsodik negyedevben az amerikai 10 eves allamkotvények hozama is 0,3 százalëkkal
mérséklOdött, melynek eredményekënt a kotvények a jOniust 1,48%-os hozammal zãrták. Az európai altampapIr
hozamok az ECB állampapfr-vásárlãsának hatãsira az év sorin szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén Ojabb lenduletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 eves allampapIr hozam a negyedev
végére mar csak mInusz 0,13%-ra, mIg az olasz 10 eves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkOzi kotvenypiaci
likviditisbOségnek megfelelOen az idei év során osszességében a magyar ailampapIrok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% fOlofti teljesItmenyt nyOjtottak, azonban a második
negyedévben - a Brexit fenyegetettseg miatt is - fokozOdO befektetöi bizonytalansag miatt fél százalëk kOrUli
csOkkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmült idöszakban azt láthattuk, bogy az év eleji mélypont utan az oiaj ara a tavalyi zãrO èrtéke fNé
kapaszkodoft es a negyedevet mar az 50 dollaros szint kozelében zarta, mely a brent és a crude esetében is 30% kOrUli
eves emelkedést jelentett. Az arany ãra az elmOlt hOnapokban osszessegében tovabb erOsOdOtt, es eves szinten jOnius
végéig Igy 25% kOrUhi emelkedést tudhat magaenak.

A deviza-arfolyamokat vizsgalva lãthatO, bogy a masodik negyedevben a dollar az eurOhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erOsOdOtt, igy a félévet az EURUSD 1,1 1-en zárta. A mãsodik negyedévben a forint az euröval szemben
kissé gyengult, ésjOnius 30-an 316,16-as szinten alit.

A negyedév soran a Fitch Ratings-nél megtOrtént Magyarorszag befektetési kategöriiba sorolasa. A felminOsItësunket
az indokoihatta, bogy a csOkkenO nOvekedësi kilatasok ellenére tovabbra is tartható a koltsegvetes, az Erste-EBRD
uzlet megkotésével megtOrtént a bankrendszerrel valO kiegyezes, az allamadosag trendje GDP aranyosan csdkkenO,
tovabba a svajci frank bitelek kivezetésével csokkent kulsO serulekenyseg azt eredményezte, bogy a magyar allampapIr
befektetések kockazata a korábbiakhoz képest szamottevOen csOkkent.

Ha az eurOpai fejleményeket is megnezzilk, Ogy ajOnius 23-an tartoft, az EU tagsag felulvizsgatatat kezdeményezO brit
nepszavazas lehetett a negyedév egyik !egnagyobb hatasu hire. A brit szavazOk 72%-os részvétel meltett 48,1-51,9%-os
megoszlassal elutasItották az uniOs tagsaguk fenntartását. Altalanossagban az volt tapasztalhatO, bogy a kilépés melleti
az idOsebb, nem varosban lakO angol allampolgárok szavaztak, mig a skOtok vagy az északIrek onmagukban az EU-ban
maradas me!lett voksoltak. A szavazást kOvetOen a briteknek 2 év all rendelkezésukre, hogy az EurOpai UniOval valO
gazdasagi, jogi és pënzUgyi kapcsolataikat ojratargyaljak.

2016. III. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedëveben a tOkepiacokon altalaban az arfolyamok pozitIv iranyo, de csak kisebb mértékO,
10% alani emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentOsebb tengerentOli részvényindexek is - bar eltérO
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mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az euröpai fejlett
piaci indexek hasonlOan az amerikai mutatökhoz szintén jól teljesItettek. A német DAX 8,58%-kal erösödott és az
itfogo európai index a DJEU50 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedéveben a tavalyi évben és idén is
remek teljesItményt nyüjtö magyar BUX index tovibbra is jöl szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-os
tObb, mint 40%-os teljesitményével egyOtt az idei tObb mint 15%-os erOsOdése utin, mir egy nagyon impresszIv
emelkedést tudhat maga mOgOft. A nyersanyagirak a jOliusi gyengelkedesuket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztik és a negyedevet kvizi nullszaldOban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zirtik. A befektetOi kockizati étvigy
erOsOdésével pirhuzamosan a fejiOdO piacok is magukra taliltak és a fejlOdö piacok teljesItményét reprezentilO MSCI
Emerging index is erösOdOtt (+8,32%), mikOzben az arany stagnilt (mInusz 0,36%). A negyedév sorin ajen a dollirral
szemben kismértékben erOsOdOtt (1,83%), ami meg nem rontotta el a tOzsdei befektetOk hangulatit es Igy a japin
Nikkei225 tOzsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurOpai és az amerikai reszvénypiacoktöl eltérOen a fejlett piaci illampapIr hozamok - a koribban mir kialakult
alacsony szintjeikrOl — csak csekély mértékben viltoztak a negyedev folyamin, bir az amerikai 10 eves
illamkOtvények hozama szeptember 30-in 1,60%-on ilit, ami 0,11 szizalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az európai illampapIr hozamok az ECB folyamatos illampapir-visirlisinak hatisira viszont szinten maradtak
vagy minimilis mértékben meg tovibb csOkkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves illampapIr hozam a
negyedev végére mInusz 0,05%-on ilit (Q3 vilt.: 0,00 szizalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vilt.: -
0,09 szizalékpont) mérséklOdOtt. Az alacsony fejlett piaci hozamkornyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamO
magyar illampapirok jól teijesIteffek és a magyar kOtvényindexek 2,3-2,5% kOzOtti negyedeves teljesItményt
nyüjtottak. A forint az euróval szemben tObb mint 2%-kal erOsOdOtt és szeptember 30-in 309,15-Os szinten ilIt.

2016. IV. negyedév

A 2016-os év utolsó negyedeveben a tOkepiacokon iltaliban az irfolyamok pozitIv irinyO elmozdulisit
tapasztalhattuk. A negyedev sorin a IegjelentOsebb tengerentili részvényindexek is - bir eltérO mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: + 1,34%). Az euröpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatOknil meg erOsebb negyedévet tudhatnak maguk mogOtt. A német DAX 9,23%-kal erOsOdOtt és az
itfogO eurOpai index a DJEU5O is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teijesitményt nyijtO magyar BUX index tovibbra is jól szerepelt és 12,57%-kal nOvekedett, mely a 2015-Os tobb mint
40%-os emelkedése utin idén is 34%-kal erOsOdOtt és igy egy meglehetösen impresszIv kétéves emelkedést tudhat
maga mOgOtt. Az olaj ira a negyedik negyedévben 10% ffilOtti mértékben emelkedett, melynek hatisira a Brent és a
Crude is 55 dollar komyeken, az eves csUcsuk kozelében zirt. A negyedik negyedevben a fejlOdO piacok teljesitettek
gyengebben és a szektor teljesitményét reprezentiló MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikozben az arany
jelentösen, 10% rOlOtti mértékben vesztett az értékébOl. A negyedev sorin a jen a dollirral szemben gyengult (-
15,25%), ami ajapin Nikkei225 tOzsdeindex hasonló mértékO erOsOdésével (+16,20%)jirt egyQtt.

Az európai és az amerikai részvénypiacoktól eltéröen a fejlett piaci illampapIr hozamok - a koribban mir kialakult
alacsony szintjeikrOl - viszonylag jelentOs mértékben emelkedtek a negyedév folyamin. Az amerikai 10 eves
illamkotvények hozama december végén 2,44%-on ilit, ami 0,84 szizalékpontos novekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentös megemelkedésének nagyobb része az üj amerikai elnok megvilasztisa utin
kOvetkezett be. Az európai illampapIr hozamok az ECB folyamatos illampapir-visirlisai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményekent a német 10 eves illampapIr hozam a negyedev vegere 0,21%-on ilit (Q4 vilt.: +0,34
szizalékpont), mig az olasz 10 eves hozam I ,82%-ra (Q4 vilt.: +0,63 szizalékpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
koribbinil magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elkepzelni, hogy azok a befektetOk, akik a 10 eves német (vagy
akir olasz) illamkotvényeket most megvisiroljik es azt a futamidO vegeig megtartjik, realizilhatnak-e birmiféle
reilhozamot az ECB 2%-os infliciös célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkOrnyezet miatt a relative meg
,,magas” hozamü magyar itlampapirok vegyes teljesitmenyt nyjtoftak - a hozamgorbe eleje esett, mIg a vége
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé vilt — amely a magyar kotvenyindexek 0,7% kOrUli negyedeves emelkedését
okozta. A forint az euróval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengult és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zirta.

November 8-in az amerikal elnokvilasztison nyert a tokepiacok szempontjibol elOzetesen komoly fenntartisokkal
kezelt jelolt, majd a december 4-en tartott olasz és az osztrik népszavazist megelOzOen a referendumok virhatO
kimenetele borzolta a portfólió managerek idegeit. Az azonban megfigyelheto, hogy az esemenyek bekovetkeztét
kOvetöen, meg negatIv kimenetel esetén is csak meglehetOsen mérsékelt volt azok tOkepiaci hatisa. Trump
megvilasztisira adott negatIv reszvenypiaci reakciO csak egy napig tartott, akircsak az olasz korminyfO lemondisit
eredmenyezO referendum (devizapiaci) hatisa. A kotvenypiacokra gyakorolt hatis ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidiig az USA-ban is 1%-on belul maradt.
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A fentiekben emlItett konkrët eseteken tülmenöen általinosságban is elmondhatö, hogy az elmült idöszakban a
vilagpolitikában történtek olyan változások, melyek meg 10 évvel ezelätt is nagy valószInüségget eros hatást
gyakoroltak volna a tOkepiacokra, most azonban ezek hatása csak kismértékfl ës rãadãsul általában csak átmeneti
jellegu. A konkrét - a regiönkat érintO - események kOzUl eleg csak az orosz-ukrán hãborcis konfliktusra, vagy a tOrOk
puccskIsérletet kOvetO tOrOk-orosz egymásra talãlásra illetve Torokország nyugati hatalmaktOl történO elfordulãsára
gondolni, de ide tartozik az tj amerikai elnok NATO védelem korlatossigával kapcsolatos allasfogtatisa vagy a Brexit
Is.

A politikai oldairOl jovO fenyegetettsegekre a piacok Iáthatóan nem tudnak reagalni és ezek a kockázatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetáris IazItãsa eredményeként az
intézményi befektetOk és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditãsban es Igy minden korrekciOt visãrlásra használnak fel.
Ugy tOnik, hogy a jegybankok ãltal a rendszerbe pumpãlt pluszlikviditãs leradIrozta a várhatO hozamok
eloszlásfiiggvényének negatIv kimenetelü vegét, es igy tOnik mintha eliminálta volna a befektetök vesztesegektOl valö
félelmét. Azonban mivel a befektetOi hozamvadászat kivãltö oka a laza jegybanki politika, Igy annak esetleges
szigorodisa vagy csak egy szigorodãsra szãmitö befektetöi hangulatváltozás is gyors befektetOi paradigmaváltást és
hirtelen visszarendezOdést eredményezhet a takepiacokon.

Ha az amerikai monetáris politika elmült negyedeves, illetve vãrhatO jövöbeli változãsãt vizsgãljuk, Ogy meg kell
emlitenunk a FED decemberi 25 bázispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikal alapkamat 0,75%-ta
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elOzetes várakozãsok szerint a piaci szereplOk
szinte 100%-os valOszInüsëggel emelésre szãm Itottak.

Ha az európai monetáris politika viltozásait is megnezzuk, ügy azt láthatjuk, hogy az ECB december 8-an dontOtt a
kotvenyvasarlási programjãnak folytatisirOl. Ennek keretében ãprilistOl tovibbi 9 hOnapra meghosszabbItotta a
programot, bar a kotvényvásarlások mirciusig havi $0 milliird eurOs Osszegët áprilistOl havi 60 milliãrd eurOra
csOkkentette. A dontés következtében az idei évben az ECB további 540 milliárd euro keresletet teremt az eurOpai
állampapIrok, illetve a befektetési kategórias vãllalati kotvények irãnt. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentOl a
vásárlásainãl az overnight betéti kamat (mInusz 0,4%) nem jelent vásãrlási limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vásãrolhatott kotvényeket, azonban ez korlát ajovOben mar nem él.

9.2. Az Alapkczelô müködésében bek6vetkezett váitozãsok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os közvetett tulajdonában álIó tãrsasága, mely
stratégiai irinyItãsi feladatai melleft biztositja az alap-, és vagyonkezelési uzletág infrastruktrãjãt.

A Tãrsasignál sem az iranyItisi struktOrában sem a tevekenysegi kOrében jelentOs vãltozás nem kOvetkezett be az idei
ev sorân. A Tarsaság 2014. jlius 21-en a Kbftv. 203.-ãnak (1) bekezdése alapjãn nyilatkozatott teft, hogy a
Befektetësi AlapkezelO a Kbftv. tendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. március 7-ével a Társasig kizirOlagos tulajdonosãnak (EAM) székhelye A- 1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriára
változott. 2016. jOnius 13-an a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschafi m.b.H.
(RINGIURM) tigy 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 1-
je öta. A beolvadãs kOvetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzeft az
EAM-ben.
A FOvãrosi Torvényszëk CégbIrosága a cg. 01-10-044157/168. számó végzésével 2012.04. l2-tOI hatãlyosan a
cegjegyzekbe bejegyezte az alábbi változãsokat:
- A Tarsaság angol nyelvfl elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tarsasig német nyelvu elnevezése torlésre kerOlt.
A Tarsasag székhelye: 1138 Budapest, NépffirdO u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tirsaság tulajdonosai és szavazati arãnyuk 2016. december 3 1-en:

Erste Asset Management GmbH
A-lOb Vienna, am Belvedere I.
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Austria
Tulajdonosi arány: 100%
Szavazati arány: 100 ¾

A 2016-os ëvben az AlapkezelO paleftãjában a tOkevédelmet nyüjtO pénzpiaci és rövid kotvény alapok befektetési
politikaja az év folyamán megváltozott és a tökevédett megnevezes kikertilt az alapok nevéböl. Az Erste Alpok ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikãja, mind elnevezése megváltozott 2016.
december 27-ével. Az üj megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az év sorén az Alapkezelo egy alapját szüntefte meg, ez az Erste Tökevédett Alapok Alapja volt, aminek megszunesi
dãtuma 2016. jünius 3-ára esett. Az év sorén az Alapkezelö két üj befektetési alapot inditott 2016 augusztusában az
Erste NyIltvégü Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjãt és az Erste NyIltvégfl Hazai Dollar Kotvëny Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezelö kisebb módosItásokkal, de megtartotta a megelozo évben kialakItott befektetési
alapjainak palettajat. Az Alapkezelö befektetësi alapokban kezelt illomanya az elsö két honapos csökkenést követöen
kozel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 milliárdos illományt el nem érte. Ezzel eves szinten 4.1 $%-kal nöfl
az Alapkezelo befektetési alapokban kezelt állomanya.

A befektetési alapok piacãra vegyes hatással volt a tavalyi évben az értëkpapIr piacok hektikus teljesitménye.
MeghatározO volt az eszkoz- es befektetési alap tIpusok közotti ãtrendezödések. Jelentös kiãramlás volt tapasztalhatO a
likviditási es penzpiaci alapokbOl, mIg számottevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év sorén. A teijes év
folyamán a befektetési alapokba 149 milliárd tökekiáram]ãs volt tapasztalhatO, ami forduló évet jelent a korãbbi évek
nettö tökebeãramlásához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetësi alap allomanynovekedésevel év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacán. Ez az egy évvel megelözo adathoz képest 0.68 szãzalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelöbol a második legnagyobb alapkezelové tudott elörelëpni a
magyar alapkezelOi piacon.

10. Az AlternatIv Befektetési AlapkezelO (ABAK) ãltal az adott idôszakra kifizetett
•avadalmazás bemutatãsa

Megnevezés Osszeg
2016. ëvben kiflzetettjavada1mazs teljes Osszege 473 547000
- Teijes összegböl a rögzItettjavadalom 391 893 000
- Teljes osszegböl a vältozO javadalom 81 654 000
- Teljes osszegbol a vezetOkjavadalmazása 92 340 000
- Teljes osszegbol azABA kockézati profiljám tevékenységuk révén lényeges hatést gyakorlókjavadalmaz.sa 252 781 000
Kedvemiényezettek száma 37 fö
Kifizetett nyereségrészesedës 0

11. Az AlternatIv Befektetési Alap (ABA) iJJikvid eszközeinek, Iikviditãs kezelésének és
kockãzatkezelésének bcmutatása

a) Az ABA eszkOzei kozott a zárö napon nem szerepeltek olyan eszközok, amelyekre nem likvid jellegOknél fogva
kulonleges szabalyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adoft idöszakban likviditaskezelesevel kapcsotatos ñj megállapodãst nern kötött.

c) Az ABA kockãzati profilja a mCiltbeli hozamok szörásán atapulO SRRI mutatö szerint 4-es kockázat/nyereseg profitO
besorolãst kapott az elmült 5 évre visszatekintö heti hozamok szorodasa alapjan. Ez az Alap adoft esetben nem
megfelelô olyan befektetök szamara, akik 3 even belUl ki akarják venni az AlapbOl a pénzUket.
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Az Alapkezelö nyomon koveti és men az ABA-val kapcsolatban fennillO potenciális kockázatokat, ügy, mint piaci
kockázat, partner kockãzat és likviditãsi kockãzat. Az Alapkezelö rendszeresen ellenörzi az Alap Iikviditását, tovãbbã
azt is, hogy a befektetési stratégia osszhangban van-e a visszaváltãsi politikával. A portfóliOba vãsãrolt eszközök
kiválasztãsa során azok Iikviditási profilja is meghatározasra kerUl, amit folyamatos felulvizsgilat kovet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditãsi profilja megfeleljen az Alap kotelezeftsegeinek. Az Alapkezelö rendszeresen stresszteszteket
vëgez, mind rendes, mind rendkivuli likviditisi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kovetni alapjainak Iikviditási
kockázatãt.
Amennyiben a likviditãst veszélyezteto rendkIvtili helyzet all eIö, ügy a kockázatkezelés haladéktalanul dontési
javaslatot terjeszt az Alapkezelo dontésrejogosult vezetö tisztsegviseloi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazható tôkeãttétet mértékében bekövetkezö változások
bemutatása

Az ABA nem alkalmaz tökeáttételt.

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

.. . .. . Alapkezelési dIjFszkoz megnevezese Nemzetkozi azonosito
merteke
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*Alapkezelesj dij maximãlis mértéke.

14. Az értékpapIr-finanszIrozási ugyletek bemutatása

Az A]ap a targyévben nem alkalmazott az értékpapIr-finanszfrozási ugyletek és az üjrafelhasználás ãtláthatósägárOl,
valamint a 648/2012/EU rendelet mOdositãsãrOl szölO 2015. november 25-i 2015/2365 eurOpai parlamenti es tanácsi
rendeletben meghatirozott ,,értêkpapIr-finanszIrozãsi flgyletet”.

Erste Alapkezelô Zrt.
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