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Fuggetlen kényvvizsgaléi jelentés

A YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja befektetdinek

Vélemény

Elveégeztik a YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") 2016. évi éves
jelentése 2., 3., 4., 5., 6., 7. és 8. pontjaiban taldlhaté szamviteli informacidknak (tovabbiakban
»eves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok”) a kényvvizsgalatat.

Vélemenyunk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végz6dé évre vonatkozd éves
jelentésében kdz6lt szamviteli informacidk minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon
hatalyos, a szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. térvénnyel (a tovabbiakban ,szamviteli torvény”),
valamint a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrol, valamint egyes pénziigyi targyt torvények
modositasardl sz616 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban kerilltek 6sszeallitasra. Az éves
jelentésben k6zolt szamviteli informacidkban szereplé eszkézok és kotelezettségek leltarral
alatamasztottak. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidkban bemutatott kezelési
kOltségek az Alap letétkezeldje dltal adott értékelés alapjan kerilltek elszamolasra.

Vélemény alapja

Kényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld felelésségeink bévebb leirasat jelentésiink
»A konyvvizsgalonak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok kénywvizsgalataért vald
felelosségei” szakasza tartalmazza. Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel8jétél, az Erste
Alapkezeld Zrt.-t8l az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok &ltalunk végzett
kényvvizsgalata szempontjabdl a Magyarorszagon hatélyos etikai kévetelményekkel 6sszhangban,
és eleget tettink egyéb etikai felelésségeinknek ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban.
MeggydzGdestink, hogy az &ltalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelelé
ahhoz, hogy megalapozza véleménylinket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi éves jelentését mas konyvvizsgalé konyvvizsgalta, aki 2016. dprilis 22-én kelt
kOnyvvizsgaloi jelentésében mindsités nélkuli véleményt bocsatott ki.

Egyéb informdciok

Az Erste Alapkezel6 Zrt. lgyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az egyéb informacidkért. Az
egyeb informaciok az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informaciokbdl alinak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidkat és az azokra vonatkozé
kdnyvvizsgaldi jelentéslinket.

Az éves jelentésben kbzolt szamviteli informaciokra vonatkozé véleményiink nem vonatkozik az
egyeb nem szamviteli informéacickra és azokra vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen forméju
bizonyossagot nyujté kdvetkeztetést.

Az éves jelentésben koézélt szamviteli informaciok altalunk végzett kénywvizsgélataval
kapcsolatban a mi feleldsséglink az egyéb informaciok atolvasasa és ennek soran annak
merlegelése, hogy az egyéb informéacidk Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kézélt
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szamviteli informacidknak, vagy a kdnyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként
ugy tdnik-e, hogy azok lényeges hibas allitast tartalmaznak.

Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kévetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok
lényeges hibas allitast tartalmaznak, kételességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valonk.

A vezetés és az iranyitdssal megbizott személyek felelésségei az éves jelentésben k626t
szamviteli informédciokért

A vezetés felelds az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidknak a kollektiv befektetési
formakrél és kezeldikrél, valamint egyes pénzligyi targyu térvények modositasardl sz6ld 2014. évi
XVI. térvénnyel, az abban szerepld szamviteli informacioknak a szamviteli térvénnyel 6sszhangban
torténo elkészitéséért, kilonds tekintettel az eszkdzdk és kotelezettségek leltarral vald
alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezel6je altal megadott értékelése alapjan
torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés szlilkségesnek tart
ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredé lényeges hibas allitastdl mentes
éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés az Alap
vallalkozas folytatasara valo képességéenek felméréséért, a vallalkozas folytatdsaval kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelel6 kdzzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szandékaban all megszUntetni az Alapot vagy beszlntetni az Uzletszerl tevékenységet, vagy
amikor nem all el6tte ezen kivil mas realis lehetéség — a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld
szamvitel alkalmazaséaért.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénzligyi beszamolasi folyamatanak
fellgyeletéért.

A kénywvvizsgdlonak az éves jelentésben kézblt szamviteli informéciok kényvvizsgélataért valoé
felel6sségei

Célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kdzdlt szamviteli informaciok
egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas allitast, valamint a
véleménylinket tartalmazd kényvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kelld bizonyossag magas foku
bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a
koényvvizsgalatra vonatkozd — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel és egyeb jogszabalyokkal
Osszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a Iétezd 1ényeges hibas allitast. A hibas
allitasok eredhetnek csalasbél vagy hibabdl, és lényegesnek mindsllnek, ha dnmagukban vagy
egylttesen ésszerli varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentésben
kozolt szamviteli informacidk alapjan meghozott gazdasagi déntéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkoz6 —
Magyarorszagon hatalyos — tdrvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett
konyvvizsgalat részekent szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecs(ljik az éves jelentésben kdzélt szamviteli informaciok akar csalasbél,
akar hibabdl eredd lényeges hibas allitdsainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald
konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylnk
megalapozasdhoz elegendd és megfeleld kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl
eredd lenyeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabd! eredéé, mivel a
csalds magaban foglalhat &sszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll fellilirasat.

» Megismerjlik a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsd kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kdrlilmények kdzott
megfeleldek, de nem azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozéan vélemenyt
nyilvanitsunk.

* Ertékeljlik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfeleloségeét és a vezetes altal
készitett szamviteli becslések és kapcsolédd kdzzétételek ésszerliségét.
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* Kovetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvald-e a vezetés részérél a véllalkozas folytatédsanak elvén
alapul6 szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
fennall-e iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds ketséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valo képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kivetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, konywvizsgéléi
jelentéstinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben k6zélt szamviteli informacidkban
lévd kapcsolodo kézzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kozzétételek nem megfeleléek,
minésitenunk kell véleményinket. Kovetkeztetéseink a konywvizsgaldi 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 szerepld szamviteli informacidkat, kiilénds tekintettel az éves
jelentéesben bemutatott eszk6zok és kodtelezettségek idészak végi leltarara, valamint az adott
idészakban elszamolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben szerepld
szamviteli informacidk minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrél és
kezelbikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu térvények modositasard! szolé 2014. évi XVI.
térvénnyel dsszhangban keriiltek-e 6sszedllitasra.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
kényvvizsgalat tervezett hatokorét és litemezését, a konyvvizsgdlat jelentés megallapitésait,
beleértve a belsd kontrolinak a kbnyvvizsgélatunk soran altalunk azonositott jelentés hianyossagait
is.

Budapest, 2017. aprilis 26.
KPMG Hungaria Kft.
Nyilvantartgsi szam: 000202
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Partner Kamarai tag kényvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 006702
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YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja 2016. éves jelentése

1. A YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) rovid bemutatasa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Globdl Mix Megtakaritasi Alapok Alapjarél a PSZAF H-KE-111-447/2013. szamt
hatérozata alapjan 2013. augusztus 05-ei hatallyal Erste Global Aktiv 50 Alapok Alapjéra véltozott. Majd az
MNB Pénziigyi Stabilitasi Tanicsanak H-KE-III-124/2014. szama hatarozata alapjoan YOU INVEST
Dinamikus Alapok Alapjira médosult 2014. marcius 24-ei hatallyal.

Az Alap rividitett elnevezése

YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtija

Az Alap Magyarorszigon nyilvénos forgalomba hozatal utjan létrehozott, nyiltvégii, értékpapir befektetési
alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétl (2011. marcius 02-t6l) hatarozatlan ideig terjed.

Alapkezelo

Erste Alapkezel6 Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezeld

ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.

Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazoé

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

Erste Alapkezel6 Zrt. 1



YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja 2016. éves jelentése

Koényvvizsgalé

Az Alap éves jelentésének kdnyvvizsgilatérdl a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint
egyes pénziigyi targyt térvények modositasardl szol6 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaléja: KPMG Hungéria Kfi.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci ut 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

MKVK nyilvantartasi szam: 000202; Pénziigyi intézményi minésitési szam: T-000202/94
Hitelesitd konyvvizsgal6 neve: Fébo Liszlé

Lakcime: 2112 Veresegyhaz, Mikes Kelemen u. 3.

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

Netté eszkizérték szamitas tipusa

Térgynapi eszkozérték Targy +1 napon késziil  Téargynapi eszk6zillomany
Targynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetési  jegy  forgalmi adatok
felhasznalasaval

Erste Alapkezel6 Zrt. 2
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2016. éves jelentése

2. Vagyonkimutatss, a befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes ssszetétele

Zaré eszk dzérték Az eszkozok Ziré eszkdzérték Az eszkioziok
Megnevezés Térgynap: 2015.12.31 | teljes portf. [ Térgynap: 2016.12.31| tel jes portf.
(Fv) ardnyiban (% ) (F¢) ardnyaban (%)
OSSZES ESZKOZ 6 987 866 660 100.18% 5158 879 995 100.51%
Banki egyenlegek 94 488 797 1.35% 23 445 338 0.46%
Pénzforgalmi szimla egyen leg 94 488 797 1.35% 23445338 0.46%
Lekdtdtt bankbetét 0 0.00% 0 0.00%
Atruhgzhaté értékpapirok 6 887 345989 98.74% 5138781 069 100.12%
Hitelviszonyt megtestesits értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Diszkontkincstarjegyek 0.00% 0.00%
MNB kdtvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkdtvények 0 0.00% 0 0.00%
Allami garanciéval rendelkezb kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kdtvények 0 0.00% 0 0.00%
Villalati kdtvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kitvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelziloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfs!di kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai t6zsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kiilf5!di részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok 6 887 345989 98.74% 5138781 069 100.12%
Nyiltvégii alap befektetési jegye - Hazai 2345221194 33.62% 1181758392 23.02%
Nyiltvégii alap befektetésijegye - KiilfsIdi 4542 124 795 65.12% 3957022677 77.09%
Zértvégi alap befekietési jegye 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott iigyletek 4714072 0.07% -4911 406 0.10%
Futures iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward iigyletek 4714072 0.07% -4911 406 -0.10%
Opci6k 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb szarmaztatott iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
| Egyéb eszkizok 1317802 0.02% 1564 994 0.03%
Befektetésiszimla egyenleg 1317 802 0.02% 1 0.00%
|Egyéb kivetelések 0 0.00% 1564 993 0.03%
KOTELEZETTS KGEK -12703 614 0.18% -26 176 939 -0.51%
Hiteldllominy 0 0.00% 0 0.00%
Kiltségek -8 487507 0.12% -6 290 833 -0.12%
Kiilsnadé -578 713 -0.01% -538132 -0.01%
Alapkezeléi dij -889 107 -0.01% -634 094 -0.01%
Forgalmazji djj -5 038 270 -0.07% -3 593 202 -0.07%
Letétkezeldi dij -1037291 -0.01% -739777 -0.01%
Konyvvizsgaléi dij -495 300 -0.01% -448 770 -0.01%
Feliigyeleti dij -448 826 -0.01% -336 858 -0.01%
Kozztételi kbltség 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kitelezettség 4216 107 -0.06% -19 886 106 -0.39%
NETTO ESZKOZERTEK 6 975163 046 100.00% 5132 703 056 100.00%
Befektetési jegyek darabszima 5250 963 000 3770203 174
(Egy jegyre juté netté eszkszérték 1.3284 1.3614

Erste Alapkezel Zrt.
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2016. éves jelentése
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3. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama

Targyid6szak: 2016.01.01 - 2016.12.31

Forgalomban Iévé befektetési jegyek szaima 2016.12.31-én (db)

3770203 174

4. Az egy befektetési jegyre esé netté eszkozérték

Egy befektetési jegyre esé nettd eszkézérték 2016.12.31-én (Ft)

1.3614

5. A befektetési alap osszetétele

Kategéridk ardnya az 6sszes eszkézre vetitve

Megnewezés

2015.12.31 2016.12.31 Viltozas
A tbzsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhaté értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Mis szabdlyozott piacon forgalmazott dtruhdzhaté értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
A kiizelmiilthan forgalomba hozott dtruhdzhaté értékpapirok 4.20% 0.00% -4.20%
Fgyéb dtruhdzhaté érték papirok 98.56% 99.61% 1.05%
Hitelviszonyt megtestesits érték papirok 0.00% 0.00% 0.00%

Az értekpapirokat a kategoridkban megjelené tulajdonsagok szerint kozoljtik — igy az egyes kategoridk kozott atfedes
lehetséges — az aranyukat a mérleg fovsszeghez (6sszes eszkdzh6z) viszonyitva hatdroztuk meg.

Az Alap év végén rendelkezett zérolt értékpapirokkal.

6. A befektetési alap eszkozeinek alakulis a targyidészakban

A befektetési alap eredménykimutatdsa

adatok ezer forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

1. {Pénzigyi miiveletek bevételei 749 277 487 440
Il [Pénziigyi miiveletek raforditasai 628 268 386 198
III. |Egyéb bevételek - -
IV. |Mikédési koliségek 84 235 71284
V. |Egyéb raforditasok 4103 3725

Fizetett, fizetend® hozam - -
VIL |Térgyévi eredmény 32671 26233

Erste Alapkezel6 Zrt. 4
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2016. éves jelentése

Az eredménykimutatis adatainak részletes bemutatisa

Az Alap2016. évi bevételei

adatok ezer forintban
Megnevezés Osszes bevétel Ebbo! pé nzligyl leg realizlt
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 487 440 487 440
- Kamatbevétel pénzintézetts] 331 531
- Ertékpapirok kamatbevétele 212724 212724
- Ertékpapfrok arfolyamnyeresége - -
- Hatirid§s iigyletek nyeresége 257 568 257568
- Realizilt deviza arfolyamnyereség 16 617 16 617
| Egyéb bevételek - -
- Egyéb bevétel - -

Az Alap2016. évi koltségei, raforditdsai

Ebbdl pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes koltség, raforditis koltségek, riforditisok
Pénziigyi miiveletek riforditdsa ésszesen 386 198 386 198
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok kamatvesztesége 187 306 187 306
- Ertékpapirok drfolyamvesztesége - .
- Hatérid6s milveletek vesztesége 182 020 182 020
- Realizilt deviza arfolyamveszteség 16 872 16 872
Miikodési koltségek Gsszesen 71284 65 581
- Alapkezel$i dij 8959 8305
- Letétkezeldi dij 10 453 9 688
- Forgalmazisi dij 50 769 47 057
- Hirdetés, kdzzététel koltsége - -
- Bank és nyomtatvany kéltség 3 3
- Kényvvizsgaléi dij 572 -
- Feliigyeleti eljarasi dij - -
- Tézsdei eljarasi dij - -
- Eljdrasi dij 43 43
- Megbizisi djj 485 485
| Egyéb riforditds dsszesen 3725 2 838
- Feliigyeleti djj 1491 1153
- Kiillsnadé 2213 1 664
- Egyéb raforditas 2] 21
[Netts jovedelem 26233 |

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein el
Jjegyek netté eszkdzértékének emelkedésén keresztiil

realizdljék az elért értéknsvekményt.

€rt nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetdsi
mérhet. A befektetok a befektetési jegy visszavaltasakor

Erste Alapkezel6 Zrt.
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A tokeszamla valtozasai

adatok forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
Térgyid6szakban eladott befektetési jegyek szima 5250 963 000 3770203 174
Térgyidészakban visszaviltott befektetési jegyek szima 2256 064 721 643 665 227
Visszavésarolt befektetési jegyek éntékkiilsnbozete 412 087 581 - 700 405 923
Eladott befektetésijegyek értékkitlonbozete 833326537 211001 449
Ertékelési klonbozet tartaléka 14719715 118 116 919
Uzleti évi eredmény 32671435 26233132
A befektetések értéknéveked ése, illetve értékesokkenése
adatok forintban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
Ertékelési kiilonbozet tartaléka 14719715 118116919
Ertékpapirok llomanya 6 874 067 625 5014576 122
Ertékpapirok értékelési kilsnbdzete 9878798 122979 826
Kévetelések dllominya 95679 751 1564 998
Kévetelések értékelési kitlonbozete 126 845 -
Pénzeszk6z0k allomanya 2 23445 338
Pénzeszk6zbk értékelési kitlonbszete (devizaarf. valiozisbél eredd kil.) - -
Szérmaztatott figyletek értékelési killsnbdzete 4714072 |- 4862 907

Kotelezettségeknek értékelési kitlsnbozete nincs.

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

alakuldsa a megel6z6 harom év végén

adatok forintban

- . P f PN s, .
Eszk6zérték erv'enyessegl d?tuma Netté eszkzérték Egy be ektetesnu _|e’gyre Juté netté
(hénap utolsé munk anapja) eszkdzérték
2013.12.31 924 917 085 1.2432
2014.12.31 5558224 364 1.3338
2015.12.31 6 975 163 046 1.3284
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8. A szarmaztatott iigyletek részletes leirdsa a targyidészakban,

feltiintetve az ezekbél eredé kotelezettségvallalas Gsszegét

Nyitott hataridds elad4si poziciék

kategoriinkénti bontisban,

Eszkdézérték érvényességi dituma Eszkéz Menn)":is; ?e(zd‘:;lzaban Eszkozérték (HUF)
2016.01.31 EURHUF 10 351 380 23169135
2016.01.31 USDHUF 4798 232 9388 541
2016.01.31 GBPHUF 415 007 -694 445
2016.01.31 AUDHUF 151 036 38 766
2016.01.31 CHFHUF 336 660 2268 692
2016.01.31 JPYHUF 81 762 386 7 822 843
2016.02.29 EURHUF 9017951 -6 634 024
2016.02.29 USDHUF 4504 194 0
2016.02.29 GBPHUF 262 745 802 248
2016.02.29 AUDHUF 0 0
2016.02.29 CHFHUF 336 660 -1367 962
2016.02.29 JPYHUF 81 762 386 -3 836 099
2016.03.31 EURHUF 8991176 -23 371 426
2016.03.31 USDHUF 4504 194 19931 755
2016.03.31 GBPHUF 262 745 87156
2016.03.31 AUDHUF 0 0
2016.03.31 CHFHUF 319024 -927 722
2016.03.31 JPYHUF 51573 588 412 266
2016.04.30 EURHUF 8684 684 4621 965
2016.04.30 USDHUF 4504 194 31 800 074
2016.04.30 GBPHUF 173 154 -1 346 351
2016.04.30 AUDHUF 251878 585041
2016.04.30 CADHUF 160410 -8 797
2016.04.30 CHFHUF 0 0
2016.04.30 JPYHUF 31340 025 -1770 521
2016.05.31 EURHUF 9129976 -13 629 729
2016.05.31 USDHUF 4504 194 -4 606 815
2016.05.31 GBPHUF 344 524 -3 357291
2016.05.31 AUDHUF 251878 -285 702
2016.05.31 CADHUF 296 030 -219 485
2016.05.31 CHFHUF 0 0
2016.05.31 JPYHUF 28 550 834 402 567
2016.06.30 EURHUF 8979253 -26 694 515
2016.06.30 USDHUF 2704194 6 905 031
2016.06.30 GBPHUF 556 650 11 202 963
2016.06.30 AUDHUF 0 0
2016.06.30 CADHUF 502 540 -2 359 427
2016.06.30 CHFHUF 0 0
2016.06.30 JPYHUF 28 550 834 -3 713 362
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2016.07.31 EURHUF 8479 460 38 958 993
2016.07.31 USDHUF 2704 194 15 283 203
2016.07.31 GBPHUF 573 398 2 805 828
2016.07.31 AUDHUF 300 345 655 753
2016.07.31 CADHUF 229 506 1588616
2016.07.31 CHFHUF 0 0
2016.07.31 JPYHUF 25 969 198 -336 477
2016.08.31 EURHUF 8 129 460 59832519
2016.08.31 USDHUF 2704194 24 326 479
2016.08.31 GBPHUF 773 637 -4 200 075
2016.08.31 AUDHUF 410 143 -50219
2016.08.31 CADHUF 320289 124 913
2016.08.31 CHFHUF 0 0
2016.08.31 JPYHUF 35981977 1 205 743
2016.09.30 EURHUF 9299 781 -147 437
2016.09.30 USDHUF 2957192 28 517 288
2016.09.30 GBPHUF 773 637 1124 492
2016.09.30 AUDHUF 410 143 -1023 030
2016.09.30 CADHUF 320289 -86 478
2016.09.30 CHFHUF 0 0
2016.09.30 JPYHUF 35981 977 -1 000 688
2016.10.31 EURHUF 9299 781 -1189 857
2016.10.31 USDHUF 3 086 824 7 864 608
2016.10.31 GBPHUF 654 698 718 531
2016.10.31 AUDHUF 410 143 336 101
2016.10.31 CADHUF 320 289 510 945
2016.10.31 CHFHUF 0 0
2016.10.31 JPYHUF 35981977 1152370
2016.11.30 EURHUF 9124 743 -22 686 231
2016.11.30 USDHUF 2 609 046 -2 750 982
2016.11.30 GBPHUF 512933 -2 484 568
2016.11.30 AUDHUF 140 040 -661 866
2016.11.30 CADHUF 0 0
2016.11.30 CHFHUF 0 0
2016.11.30 JPYHUF 35981 977 1325515
2016.12.31 EURHUF 9272237 -19 686 088
2016.12.31 USDHUF 2151 841 10 071 355
2016.12.31 GBPHUF 293 650 3 089 289
2016.12.31 AUDHUF 115124 636 729
2016.12.31 CADHUF 0 0
2016.12.31 CHFHUF 0 0
2016.12.31 JPYHUF 35981977 1 025 808
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9. A befektetési alapkezeld miikédésében bekdvetkezett valtozdsok, valamint a befektetési
politika alakuldsira haté fontosabb tényez6k bemutatdsa

9.1. A gazdasigi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikdjara haté tényezdk

2016. 1. negyedév

A 2016-0s év elsd negyedévének nyitd és zar6 adatait Ssszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév sordn dsszességében inkabb negativ irdnyt, de csak kismértékii elmozdulas volt lathaté. Azonban ez a fajta

véltoztatta a negyedéves szintii index elmozduldsokat, A legjelentdsebb tengerentuili részvényindexek is a negyedév
sordn vegyes iranyba valtoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurépai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatéknal altalaban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az 4tfog6 eurdpai index a DJEUS0 is 8,04%-kal gyengilt. 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%-o0s
teljesitményével egyiitt mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogoétt. A nyersanyag arak magdira
talaldsdval parhuzamosan a fejléds piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is eréssdst Ql:
+5,37%). A jennek a dollérral szembeni erdsgdése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tézsdeindex gyengiilésével -

11,95%) jart egyiitt.

Az eur6pai és az amerikai részvénypiacoktél eltéréen az allampapirokat folyamatosan keresték a befekteték. Azzal
parhuzamosan, ahogyan év elejétdl a FED-16] vart idej kamatemelések szama az eredetileg vart négy kamatemelésré]
fokozatosan lecsdkkent, az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kizel fél szézalékkal mérsékiodot, melynek
eredményeként a méarciust 1,78%-on zirtdk. Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB allampapir-vésarlasénak hatdsara
szintén cstkkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves dllampapir 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 kotvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok esetében is cstkkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folstti negyedéves teljesitményt nyujtottak.

Az drupiacokon az elmiilt negyedév soran azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utdn a negyedéy végére az olaj 4ra a
tavalyi zéréértéke f5lé kapaszkodott és a marciust mar a 40 dolldros szint kézelében zarta, mely a brent esetében
6,78%-0s, mig a crude esetében 2,89%-0s negyedéves emelkedést Jelentett. Az arany éra a negyedév soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedéves elmozdulds). A vizsgélt idészakban a fobb devizapérok esetében
a dolldr és a japan jen gyengiilt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-o0s gyenglilés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengillés) zart. A forint az euréval szemben nem mutatott jelent6s negyedéves elmozdulast, és marcius 31-én 3 14,16-
es szinten allt.

A negyedév sorén a fejlett piaci és a hazai allampapir piacok szempontjabol is meghatarozé volt a fejlett jegybankok
varakozasaiban, illetve monetaris kondiciéiban torténd valtozasok. Marcius elején az eurdpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetSsen laza monetaris kondicisit. Ennek sorédn az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra végta,
mikdzben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csokkent (ezt megelézden minusz 0,3% volt).

Az ECB déntésének fontos pontja volt, hogy a havi kétvény-visszavasarlésra forditott dsszeget felemelte 60 milliard
eurdrol 80 milliard euréra. Ez - tekintettel a visszavasdrlasi program jévé mérciusra tervezett Kifutdsara - az 6sszesen
visszavasarolt kdtvények volumenét +240 milliard euréval megnévelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kdtvénysorozatbl csak korlatozott mértékben vasarolhat, ez a 1épés mar onmagaban azt eredményezhette
volna, hogy az eurépai jegybank a program végeére beleiitkbzhet a fenti sorozatonkénti visszavasarlasi limitbe, igy
részben ennek elkerillése végett, a visszavésarldsi programot kiterjesztette a j6 min6sitésii vallalati kétvényekre is, mely
jabb 900-1000 millidrd euréval bévitette a visszavasérlassal potencidlisan érintett értékpapirok koérét. A fenti lépések
még kiegészitésre keritltek a TLTRO program feltételeinek juniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az eurdpai bankok, akik vallaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megndvelik az ECB O/N betéti kamatéan 4 éves

futamidejti jegybanki forrashoz juthatnak.

Mindekézben az amerikai kamatemelési varakozdsok is &sszeomlottak, hiszen 2015 veégén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben marcius végére mér az amerikai Jegybank sem vart 2016-ra 2 emelésnél tobbet, mig a piaci
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vérakozisok pedig még ettdl is elmaradtak. A fenti esemenyek hatasdra a dollér is gyengiilni kezdett. Ez a tdmogat6
nemzetk6zi monetéris kéryezet, - tovabba az MNB mérciusi infldciés jelentésében szerepls 2016 tekintetében 0,3%-0s
éves atlagos infldci6t jésold elbrejelzés - a magyar jegybank szdméra is lehetdvé tette egy kamatcstkkentési ciklus

1ijboli beinditasat,

2016. II. negyedév

A 2016-0s év masodik negyedévében a tékepiaci indexek esetében 4ltalaban nagy volatilitds mellett Osszességében
csak kismértékii, vegyes irdnyii elmozdulast lathattunk. A legjelentdsebb tengerentuli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szizalék kozotti mértékben ers6dott, mig a Nasdaq Composite fé] szizalékkal
meérséklédott. Az eurdpai fejlett piaci indexek a Brexit Jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatoknal
gyengeébb teljesitményt mutattak. A német DAX és az atfogé eurépai index a DJEUSO0 is 2-5 szdzalék kozbtti
mértékben esett. 2016 elsé negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyujté magyar BUX index
oldalazésra véltott és a masodik negyedévben fé] szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazdshoz hasonléan a fejlods
piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index a vizsgalt id3szakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dollarral szemben 8%-kal erésodott, mig a japan Nikkei225 tézsdeindex hasonlé mértékben (7 szézalékkal)

csokkent.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktél eltéréen az allampapirokat - a Brexitet kévetd elbizonytalanod4s nyoman -
inkdbb vették a befekteték. A FED-t8] év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szaménak fokozatos
csdkkenésével parhuzamosan a masodik negyedévben az amerikai 10 éves dllamkétvények hozama is 0,3 szazalékkal
mérsékl6dott, melynek eredményeként a kétvények a Jjuniust 1,48%-0s hozammal zarték. Az europai allampapir
hozamok az ECB éllampapir-vésarldsanak hatésara az év soran szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén Gjabb lendilletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév
végére mir csak minusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 éves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkézi koétvénypiaci
likviditdsbéségnek megfeleléen az idei év soran Osszességében 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 befektet6i bizonytalansag miatt fél szdzalék koriili

csbkkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmult idészakban azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utan az olaj 4ra a tavalyi zar6 értéke f51¢
kapaszkodott és a negyedévet mér az 50 dollaros szint kozelében zérta, mely a brent és a crude esetében is 30% korilli
¢éves emelkedést jelentett. Az arany 4ra az elmult hénapokban &sszességében tovabb er8sodott, és éves szinten jinius
végéig igy 25% koriili emelkedést tudhat magéénak.

A deviza-arfolyamokat vizsgalva l4thato, hogy a masodik negyedévben a dollar az euréhoz képest kissé (2%-os
mertékben) er8s6dott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zérta. A mésodik negyedévben a forint az euréval szemben
kissé gyengiilt, és jinius 30-4n 316,16-as szinten 4llt.

A negyedév sorén a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategériaba soroldsa. A felmindsitésiinket
az indokolhatta, hogy a cstkkend névekedési kilatisok ellenére tovabbra is tarthato a koltségvetés, az Erste-EBRD
iizlet megkotésével megtortént a bankrendszerrel valé kiegyezés, az dllamadésig trendje GDP aranyosan csokkend,
tovabba a svajci frank hitelek kivezetésével cstkkent kiilsé sérillékenység azt eredményezte, hogy a magyar 4llampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szamottevéen cstkkent.

Ha az eurépai fejleményeket is megnézzilk, lgy a junius 23-4n tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményezd brit
népszavazas lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatési hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-os
megoszlassal elutasftottak az uniés tagsaguk fenntartasat. Altalanossagban az volt tapasztalhato, hogy a kilépés mellett
az id6sebb, nem vérosban laké angol 4llampolgarok szavaztak, mig a skétok vagy az északirek 6nmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazast kbvetéen a briteknek 2 év 4ll rendelkezésitkre, hogy az Eurépai Uni6val valé
gazdasagi, jogi és pénziigyi kapcsolataikat Ujratargyaljak.

2016. I11. negyedév

A 2016-0s ¢v harmadik negyedévében a tokepiacokon altaldban az arfolyamok pozitiv iranyn, de csak kisebb mértéki,
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
piaci indexek hasonléan az amerikai mutatékhoz szintén Jo! teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal er6sodott és az
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atfogé eurdpai index a DJEUSO0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nydjté6 magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
t6bb, mint 40%-os teljesitményével egylitt az idei t6bb mint 15%-os erbsbdése utdn, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagarak a jiliusi gyengélkedésiiket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztak és a negyedévet kvazi nullszaldéban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zartak. A befektetdi kockazati étvagy
erbsddésével parhuzamosan a fejléds piacok is magukra talaltak és a fejl6d6 piacok teljesitményét reprezentalé MSCI
Emerging index is erésédott (+8,32%), mikézben az arany stagnélt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben erés6dott (1,83%), ami még nem rontotta el a tézsdei befektetdk hangulatat és igy a japan
Nikkei225 tézsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurGpai és az amerikai részvénypiacokt6l eltéréen a fejlett piaci dllampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6] — csak csekély mértékben valtoztak a negyedév folyaman, bar az amerikai 10 éves
allamkétvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on allt, ami 0,11 szdzalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasérldsédnak hataséra 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 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,19%-re (Q3 valt.: -
0,09 szazalékpont) mérséklodott. Az alacsony fejlett piaci hozamkdmyezet miatt a relative még »magas” hozamu
magyar d&llampapirok j6l teljesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nyujtottak. A forint az euréval szemben t6bb mint 2%-kal eréssdott és szeptember 30-an 309,15-6s szinten 4llt.

2016. IV. negyedév

A 2016-os év utols6 negyedévében a tdkepiacokon altaliban az arfolyamok pozitiv iranyti elmozdulsat
tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentdsebb tengerentilli részvényindexek is - bar eltérd meértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurépai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatoknal még erésebb negyedévet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal er8sodott és az
atfogd eurdpai index a DJEUSO is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt ny1jté6 magyar BUX index tovabbra is Jol szerepelt és 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-6s t6bb mint
40%-os emelkedése utan idén is 34%-kal erésodott és igy egy meglehetdsen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj ra a negyedik negyedévben 10% f516tti mértékben emelkedett, melynek hatdsira a Brent és a
Crude is 55 dollar kdrnyékén, az éves csicsuk kozelében zart, A negyedik negyedévben a fejlédé piacok teljesitettek
gyengébben és a szektor teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikozben az arany
Jelentbsen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébsl. A negyedév sordn a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 tézsdeindex hasonlé mértékii eréssdésével (+16,20%) jart egyiitt,

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacokté! eltéréen a fejlett piaci dllampapir hozamok - a korabban mér kialakult
alacsony szintjeikrél - viszonylag jelentés mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama december végén 2,44%-on 4lit, ami 0,84 szazalékpontos névekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentés megemelkedésének nagyobb része az ij amerikai elnok megvalasztasa utan
kovetkezett be. Az eurépai allampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vésarlésai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on allt (Q4 vilt.: +0,34
szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,82%-ra (Q4 valt.: +0,63 sz4zalékpont) emelkedett. Azonban még ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befektetok, akik a 10 éves német (vagy
akér olasz) allamkotvényeket most megvasaroljak és azt a futamidd végéig megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflacios célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkémyezet miatt a relative még
»Magas” hozamii magyar allampapirok vegyes teljesitményt nyujtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gbrbe meredekebbé valt — amely a magyar kotvényindexek 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 8-4n az amerikai elnSkvalasztason nyert a t6kepiacok szempontjabol eldzetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jelolt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrak népszavazdst megelézéen a referendumok varhat
kimenetele borzolta a portfli6 managerek idegeit. Az azonban megfigyelhets, hogy az események bekovetkeztét
kovetéen, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetdsen mérsékelt volt azok tékepiaci hatasa. Trump
megvalasztésra adott negativ részvénypiaci reakcié csak egy napig tartott, akarcsak az olasz korményf6 lemondasat
eredményez0 referendum (devizapiaci) hatasa. A kdtvénypiacokra 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 Aaltaldnossagban is elmondhaté, hogy az elmalt idészakban a
vilagpolitikdban torténtek olyan valtozasok, melyek még 10 évvel ezelstt is nagy val6sziniiséggel erds hatast
gyakoroltak volna a tékepiacokra, most azonban ezek hatésa csak kismértékit és raadasul Altaldban csak atmeneti
Jellegii. A konkrét - a régioénkat érinté - események kozill elég csak az orosz-ukrén habords konfliktusra, vagy a torsk
puccskisérletet kéveté torok-orosz egymadsra talalasra illetve Torbkorszag nyugati hatalmakté] t6rténé elfordulasara
gondolni, de ide tartozik az \ij amerikai elnsk NATO védelem korlétossagéval kapcsolatos éllasfoglalésa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jové fenyegetettségekre a piacok l4thatéan nem tudnak reagdlni és ezek a kockézatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetaris lazitasa eredményeként az
intézményi befekteték és a bankok »fuldokolnak™ a likviditasban és igy minden korrekciét vasarlasra hasznélnak fel.
Ugy tiinik, hogy a jegybankok 4ltal a rendszerbe pumpdlt pluszlikviditds leradirozta a varhaté hozamok
eloszlasfliggvényének negativ kimenetelii Vveget, és ligy tiinik mintha eliminélta volna a befektetdk veszteségektdl val
félelmét. Azonban mivel a befektetéi hozamvadiszat kivalt6 oka a laza Jegybanki politika, igy annak esetleges

hirtelen visszarendez8dést eredményezhet a tékepiacokon,

Ha az amerikai monetéris politika elmult negyedéves, illetve vérhaté jovébeli valtozasat vizsgdljuk, ugy 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 el6zetes varakozédsok szerint a piaci szereplok
szinte 100%-os valésziniiséggel emelésre szamitottak.

Ha az eurépai monetris politika valtozasait is megnezzik, gy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-an déntstt a
kotvényvasarlasi programjanak folytatasarl. Ennek keretében aprilistél tovabbi 9 hénapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kétvényvasérlasok marciusig havi 80 milliard eurés Bsszegét dprilistél havi 60 millidrd euréra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovébbi 540 millird euré keresletet teremt az eur6pai
allampapfrok, illetve a befektetési kategérids vallalati kotvények irdnt. 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 vésérolhatott kotvényeket, azonban ez korlat a Jjovében mér nem él.

9.2. Az Alapkezelé miikédésében bekdvetkezett viltozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kozvetett tulajdonaban 4ll6 tarsasiga, mely
stratégiai iranyitési feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési lizletdg infrastruktirajat.

A Térsasdgnal sem az irényitasi strukttraban sem a tevékenységi korében jelentés valtozas nem kovetkezett be az idej
év sordn. A Térsasag 2014. julius 21-én a Kbfiv. 203.§-anak (1) bekezdése alapjén nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezels a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Térsasag kizérélagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztridra
véltozott. 2016. junius 13-4n a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) 1igy hatsroztak, hogy a Ringturm Alapkezelét beolvasztjak az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. janudr -
Je 6ta. A beolvadds kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

A Fovéarosi Torvényszék Cégbirésaga a cg. 01-10-044157/168. szamu végzésével 2012.04.12-to] hatdlyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alabbi véltozasokat:

- A Térsasdg angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Tarsasag német nyelvii elnevezése torlésre keriilt.

A Térsasag székhelye: 1138 Budapest, Népflird6 u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Térsasag tulajdonosai és szavazati aranyuk 2016. december 31-én:

Erste Asset Management GmbH
A-1010 Vienna, am Belvedere 1.
Austria

Tulajdonosi arany: 100%
Szavazati arany: 100 %
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A 2016-0s évben az Alapkezeld palettdjaban a tékevédelmet nyijt6 pénzpiaci és révid kotvény alapok befektetsi
politikdja az év folyaman megvéltozott és a tékevédett megnevezés kikeriilt az alapok nevébél. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikdja, mind elnevezése megvéltozott 2016.
december 27-ével. Az \ij megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az ¢v sordn az Alapkezel$ egy alapjat sziintette meg, ez az Erste Tékevédett Alapok Alapja volt, aminek megsziinési
datuma 2016. junius 3-4ra esett. Az év sorén az Alapkezel® két (ij befektetési alapot inditott 2016 augusztusaban az
Erste Nyiltvégli Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjét és az Erste Nyiltvégli Hazai Dollar Kétvény Befektetési
Alapot.

A 2016-os esztend6ben az Alapkezeld kisebb moédositadsokkal, de megtartotta a megel6zd évben kialakitott befektetési
alapjainak palettajat. Az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt 4llomanya az elsé két hénapos csokkenést kovetden
kozel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 milliardos allomanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nétt
az Alapkezel befektetési alapokban kezelt dlloménya.

A befektetési alapok piacira vegyes hatdssal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatérozé volt az eszkdz- és befektetési alap tipusok kozbtti dtrendez6dések. Jelentds kidramlas volt tapasztalhat6 a
likviditasi és pénzpiaci alapokbol, mig szémottevben az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 milliard tékekidramlas volt tapasztalhat6, ami fordulé évet jelent a korabbi évek
nett6 tékebedramlasshoz képest.

Az Erste Alapkezeld 4.2%-os befektetési alap &lloméanynsvekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvénos befektetési alapok piacén. Ez az egy ¢vvel megel6zd adathoz képest 0.68 szézalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezeldbsl a masodik legnagyobb alapkezel6vé tudott elérelépni a
magyar alapkezel6i piacon.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezeld (ABAK) &ltal az adott idészakra kifizetett
javadalmazds bemutatasa

Megnevezés 6sszeg
2016. évben kifizetett javadalmazis telies 6sszege 473 547 000
- Teljes 6sszegbél a rogzitett javadalom 391 893 000
- Teljes 8sszegbdl a véltozd javadalom 81 654 000
- Teljes 6sszegbdl a vezet6k javadalmazisa 92 340 000
- Teljes 6sszegbdlaz ABA kockazati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatést gyakorlok javadalmazisa 252 781 000
Kedvezményezettek szima 3716
Kifizetett nyereségrészesedés 0

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

a) Az ABA eszkozei kozott a zaré napon nem szerepeltek olyan eszkézok, amelyekre nem likvid jellegitknél fogva
kiilonleges szabélyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adott id8szakban likviditaskezelésével kapcsolatos j megéllapodast nem kotott.

¢) Az ABA kockézati profilja a multbeli hozamok szérasin alapulé SRRI mutaté szerint 3-as kockazat/nyereség profili
besorolést kapott az indulésa 6ta eltelt iddszak visszatekintd heti hozamainak és az azt megel6z6 idoszak HFRX Global

Az Alapkezel6 nyomon koveti és méri az ABA-val kapcsolatban fennallé potencialis kockazatokat, gy, mint piaci
kockézat, partner kockézat és likviditasi kockazat. Az Alapkezeld rendszeresen ellenérzi az Alap likviditasat, tovabba
azt is, hogy a befektetési stratégia Osszhangban van-e a visszavéltasi politikaval. A portfoliéba vésérolt eszk6zok
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2016. éves jelentése

kivalasztasa soran azok likviditasi profilja is meghatérozasra keriil, amit fol
befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek.

yamatos feltilvizsgélat kovet, hogy az Alap
Az Alapkezel® rendszeresen stresszteszteket

végez, mind rendes, mind rendkiviili likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kdvetni alapjainak likviditasi

kockéazatat,

Amennyiben a likviditast veszélyeztetd rendkiviili helyzet all eld, ugy a kockézatkezelés haladéktalanul dontési

Javaslatot terjeszt az Alapkezelé dontésre Jjogosult vezets tisztségviselsi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekivetkezé valtozasok

bemutatisa

Az ABA nem alkalmaz tékeattételt.

13. Az Alap sajit illetve, az Alap portfoliéjaban év végén tényle

befektetési alapokat terhelé befektetési alapkezelési dijak mértéke

ges befektetésként szerepld

Eszk6z megnevezése Nemzetkdzi azonosité Alapk’e ze'les1 dij
mértéke
Alpha Diversified 3 VT ATO000A OSFRS 0.90
AXA Rosenberg US Enhanced IndexEquity Alpha Fund IE0033609615 0.35
Candriam Equities L - Australia LU0133348622 0.55
Erste Abszolit Hozami K6tvény Alap HU0000710694 1.30
Erste Euro Pénzpiaci Befektetési Alap HU0000706007 0.20
Erste Kamatoptimum Alap HU0000708243 1.00
Erste Pénzpiaci Alap HU0000702006 0.50
Erste R6vid K6tvény Alap HU0000701529 1.00
Erste XL Kétvény Alap HU0000707716 1.30
ESPA Bond Emerging Markets EUR AT0000673306 1.20
ESPA Bond Europe-High Yield EUR AT0000673280 0.10
ESPA Bond Local Emerging EUR ATO0000A 0AUGS 0.96
ESPA Bond Mortgage EUR AT0000658984 0.72
ESPA Bond USA-Corporate EUR AT0000658976 0.72
ESPA Bond USA-High Yield VT EUR ATO000A 09SJ9 1.20
Fidelity Euro Blue Chip Fund LU0346388290 0.80
GAM Star Continental European Equity IECOB8F9YY94 0.15
Henderson Gartmore Continental European Fund LUO0113993397 1.00
JPMorgan US Research Enhanced Index Equity Fund LU0590396015 0.20
Nomura Funds Ireland - Japan Strategic Value Fund IE00B3VTL690 0.85
Pictet- USA Index LUO0188798671 0.15
RT Oesterreich Aktienfonds-T AT0000497292 2.04
Schroder Intemational Selection FUnd - China Opportunities LU0244355391 1.00
Schroder Intemational Selection Fund - Emerging Europe LU0106820292 1.00
State Street Australia Index Equity Fund LU1159240107 0.20
Threadneedle Investment Funds ICVC - European Smaller Companies Fund GB0030810245 1.00
Threadneedle Investment Funds ICVC - UK Equity Income Fund (GB0001448785 1.00
XT USA AT0000697081 1.00
YOU INVEST Dinamikus Alapok Alapja HU0000709985 1.00

*Alapkezelési dij maximalis mértéke
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14. Az értékpapir-finanszirozasi iigyletek bemutatdsa

Az Alap a targyévben nem alkalmazott az értékpapir-finanszirozasi iigyletek és az ujrafelhasznélas atlathatosagarol,
valamint a 648/2012/EU rendelet médositasarél sz616 2015. november 25-i 2015/2365 eurdpai parlamenti és tanécsi
rendeletben meghatérozott ,.értékpapir-finanszirozasi igyletet”.

Budapest, 2017. aprilis 26.

MS
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