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FUggetlen könyvvizsgãtOi jelentés

A YOU INVEST Stabil Alapok Alapja befektetöinek

Vélemény

Elvégeztük a YOU INVEST Stabil Alapok Alapja (tovãbbiakban ,,az Alap”) 2016. évi eves jelentése
2., 3., 4., 5., 6., 7. es 8. pontjaiban talãlhatO számviteli információknak (továbbiakban ,,éves
jelentésben közölt szãmviteli informãciák”) a kOnyvvizsgãlatãt.
Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31 -ével végzödo évre vonatkozO eves
jelentésében közölt számviteli informáciOk minden lenyeges szempontbOl a Magyarorszãgon
hatãlyos, a számvitelröl szOló 2000. evi C. törvénnyel (a továbbiakban ,,számviteI torvény”),
valamint a kollektIv befektetési formákrOl es kezeläikröl, valamint egyes penzugyi tárgyü torvények
mOdosItásárOl szOló 2014. evi XVI. torvénnyel osszhangban kerültek összeállItásra. Az eves
jelentésben közölt szãmviteli informãciOkban szereplö eszközOk és kötelezettsegek Ieltárral
alátãmasztottak. Az eves jelentésben közölt számviteli információkban bemutatott kezelési
koltsegek az Alap Ietétkezelöje által adott értékelés alapján kerültek elszámolãsra.

Vélemény alapja

KOnyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti KOnyvvizsgálati Standardokkal és a konywizsgalatra
vonatkozO — Magyarorszagon hatãlyos — torvényekkel és egyeb jogszabalyokkal összhangban
hajtottuk végre. [zen standardok értelmében fennãllO felelossegeink bövebb Ieirását jelentésünk
,,A konywizsgálónak az eves jelentésben közölt szãmviteli informãciOk konyvvizsgálataert valO
felelösségei” szakasza tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AIaptOI és annak kezelöjétöl, az Erste
Alapkezelö Zrt.-töl az eves jelentésben közölt szãmviteli informãciOk általunk vegzett
konywizsgálata szempontjábOl a Magyarországon hatályos etika kovetelményekkel összhangban,
és eleget tettünk egyéb etikai felelössegeinknek ezekkel a kovetelményekkel osszhangban.
Meggyözödésünk, hogy az általunk megszerzett konywizsgalati bizonyIték elegendo es megfelelo
ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves jelentését más konyvvizsgálO konyvvizsgãlta, aki 2016. április 22-en kelt
konyvvizsgálOi jelentésében minäsItés nélküli véleményt bocsátott ki.

Egyeb informäciók
Az Erste Alapkezelö Zrt. ügyvezetése (továbbiakban ,,vezetés”) telelös az egyéb informáciOkért. Az
egyéb informãciOk az eves jelentésben foglalt egyeb nem szãmviteli informáciOkból ãllnak, de nem
tartalmazzák az eves jelentésben közölt szãmviteli információkat és az azokra vonatkozO
kOnyvvizsgálOi jelentésünket.
Az eves jelentésben közölt számviteli informáciOkra vonatkozO véleményunk nem vonatkozik azegyéb nem számviteli informáciOkra es azokra vonatkozOan nem bocsátunk ki semmilyen formájübizonyosságot nyüjtO következtetést.
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Az eves jelentésben közölt szãmviteli informãciók általunk végzett konyvvizsgãlatával
kapcsolatban a mi felelössegunk az egyéb informãciOk ãtolvasása és ennek során annak
mérlegelése, hogy az egyeb intormációk Ienyegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben közOlt
számviteli informáciOknak, vagy a könyvvizsgálat sorãn szerzett ismereteinknek, vagy egyebként
ügy tünik-e, hogy azok Ienyeges hibás ãllftãst tartalmaznak.
Ha az elvégzett munkánk alapjãn arra a következtetésre jutunk, hogy az egyeb információk
Iényeges hibás ãllItást tartalmaznak, kotelességunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valOnk.

A vezetés és az irányItãssal megbIzott személyek felelössegel az eves jelentésben käzölt
számviteli informãciókért

A vezetés felelös az eves jelentésben közölt számviteli informáciOknak a kollektIv betektetési
formákról es kezelöikröl, valamint egyes pénzügyi tãrgyü tOrvények mOdosItásãról szólO 2014. évi
XVI. törvénnyel, az abban szereplo szãmviteli informãciOknak a szãmviteli torvénnyel összhangban
történä elkészItéséért, külOnOs tekintettel az eszközök és kotelezettsegek Ieltärral való
alãtámasztásãért, a kezelési koltsegeknek az Alap Ietétkezelöje által megadott értékelése alapjãn
történö elszámolásáért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés szukségesnek tart
ahhoz, hogy Iehetövé váljon az akár csalásbOl, akár hibãból eredö Iényeges hibás áIIitástOI mentes
eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOk elkészItése.
Az eves jelentésben közölt számviteli intormációk elkészItése során a vezetés telelös az Alap
vãllalkozás folytatasara való képessegenek felméréséért, a váIIaI kozás tolytatásával kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelö közzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szãndékãban all megszuntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevékenyseget, vagy
amikor nem all elötte ezen kIvül más reális lehetoség — a vãllalkozãs folytatásának elvén alapuló
szãmvitel alkalmazásáért.
Az irányItással megbIzott szemelyek telelösek az Alap pénzugyi beszãmolãsi tolyamatának
felugyeleteert.

A konyvvizsgalának az eves jelentésben közölt szämviteli információk könyvvizsgálatáért való
felelosségel

Célunk kellö bizonyosságot szerezni arról, hogy az eves jelentésben közölt szãmviteli információk
egésze nem tartalmaz akár csalásbOl, akãr hibébOl eredö Ienyeges hibás állItást, valamint a
véleményünket tartalmazO konyvvizsgalOi jelentést bocsátani ki. A kellö bizonyossãg magas fokü
bizonyosság, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konywizsgálati Standardokkal és a
konyvvizsgãlatra vonatkozO — Magyarorszãgon hatályos — torvényekkel és egyeb jogszabãlyokkal
osszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltãrja a Iétezö lenyeges hibás állItást. A hibás
állItások eredhetnek csalãsbOl vagy hibábOl, és lenyegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy
együttesen ésszerU várakozások alapján befolyásolhatják a felhasználók adott eves jelentésben
közölt szãmviteli informãciOk alapján meghozott gazdasãgi döntéseit.
A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgãlatra vonatkozO —

Magyarorszãgon hatãlyos — torvényekkel es egyeb jogszabãlyokkal osszhangban elvegzett
konyvvizsgálat részeként szakmai megItelest alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk tenn
a konyvvizsgãlat egesze sorãn. Emellett:
• Azonositjuk es telbecsüljük az eves jelentésben közölt számviteli informáciOk akãr csalásbOl,
akár hibábOl eredö Iényeges hibás éllItásainak kockázatait, az ezekre a kockázatokra reagälo
konyvvizsgalati eljarasokat alakItunk ki és hajtunk vegre, valamint a véleményunk
megalapozasahoz elegendo es megfelelo konyvvizsgãlati bizonyltékot szerzünk. A csalãsbOl
eredö lényeges hibas allitas fel nem térásának kockézata nagyobb, mint a hibébOl eredôé, mivel a
csalás magában foglaihat összejátszást, hamisItást, szándékos kihagyásokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felülIrãsát.



• Megismerjuk a konyvvizsgálat szempontjábOl releváns belsö kontrolit annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgálati eljãrásokat tervezzünk meg, amelyek az adott körulmények között
megfeeloek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatékonysagara vonatkozôan véleményt
nyilvánItsunk.

• Ertékeljük a vezetés ãltal alkalmazott számviteli politikák megfeleloseget és a vezetés által
készItett számviteli becslések és kapcsolOdO kOzzétételek esszerüseget.

• Következtetést vonunk le arról, helyénvaló-e a vezetés részéröl a vãllalkozás folytatásának elvén
alapulO szãmvitel alkalmazása, valamint a megszerzett konyvvizsgãlati bizonylték alapjãn arrOl,
fennáll-e Ienyeges bizonytalansãg olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös ketseget vethetnek fel az Alap vállalkozás folytatására vaIO képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy Ienyeges bizonytalansãg all fenn, konyvvizsgãlói
jelentésünkben fel kell hIvnunk a figyelmet az eves jelentésben közölt szãmviteli információkban
Iévö kapcsolOdO közzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek,
minösItenünk kell véleményünket. Következtetéseink a konyvvizsgalOi jelentésünk dátumáig
megszerzett konywizsgãlati bizonyItékon alapulnak. ]övöbeli események vagy feltételek azonban
okozhatják azt, hogy az Alap nem tudja a vállalkozást folytatni.
• Megvizsgaljuk az eves jelentésben szereplo számviteli informãciókat, különös tekintettel az eves
jelentésben bemutatott eszközök és kOtelezettsegek idöszak végi Ieltárãra, valamint az adott
idbszakban elszãmolt kezelési koltsegekre. Megvizsgáljuk, hogy az eves jelentésben szereplö
szãmviteli információk minden Iényeges szempontbOl a kollektIv befektetési formãkrOl és
kezelöikröl, valamint egyes penzugyi tárgyü törvények mOdosItásárOl szólO 2014. evi XVI.
torvénnyel osszhangban kerültek-e összeáll itásra.

Kommunikáljuk az irányItãssal megbIzott személyek felé - egyeb kérdések mellett - a
konywizsgálat tervezett hatókörét és ütemezését, a könyvvizsgálatjelentös megállapItásait,
beleértve a belsö kontroilnak a konyvvizsgálatunk során ãltalunk azonosItott jelentös hiãnyosságait
is.

Budapest, 2017. április 26.

KPMG Hungaria Kft.

Nyilvantartas) szám: 000202

Agocs Gábor RakO Agnes
Partner Kamaral tag konyvvizsgáló

Nyilvántartasi szãm: 007119
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YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 2016. évesjelentëse

1. A YOU INVEST Stabil Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) rövid bemutatãsa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Kiegyensñlyozoff Alapok Alapjáról PSzAF EN-III/EA-20/2009.szárni hatãrozata
alapján 2009. jñnius 16-al hatállyal Erste Válogatott Alapok Alapjãra módosult, majd 2010. január 07-el
hatállyal ismét változott a PSZAF EN-I1I/EA-234/2009. számi határozata alapján Erste Abszol(it HozarnO
Válogatott Alapok Alapjára. Az Alap 2013. szeptember 02-val a PSZAF H-KE-11I-494/2013. számii
határozata alapján Erste Global AktIv 10 Alapok Alapja nevet kapta. Jelenleg 2014. rnárcius 24-töl az Alap
neve az MNB Pénzugyi Stabilitâsi Tanácsãnak H-KE-f1I-125/2014. szániii határozata alapján a YOU
INVEST Stabil Alapok Alapja.

Az Alap rövidItett elnevezése

YOU INVEST Stabil Alapok Alapja

Az Alap tIpusa, fajtája

Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal ütján létrehozott, nyIItvégi értekpapIr befektetési
alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje a nyilvántartasba vételtôl (2006. julius 2$.) határozatlan ideig terjed.

A]apkezelö

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

Letétkezelö

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

Forgalmazó

Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népflirdö u. 24-26.
Cegjegyzékszáma: 01-10-041373

Erste Alapkezelö Zrt. 1



YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 2016. évesjelentëse

Konyvvizsgálo

Az Alap eves jelentésének konyvvizsgálatárol a kollektIv befektetési formákröl és kezelôikrôl, vatarnint
egyes pénzugyi tárgyü törvények mödosItásáról szóló 2014. évi XVI. törvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgatoja: KPMG Hungária Kft.
Székhetye: 1134 Budapest, Váci 11t 31.
Cégiegyzékszãrna: 01-09-0631 $3
MKVK nyitvántartasi szim: 000202; Pénzugyi intézményi minôsItési szárn: T-000202/94
Hitetesitö konyvvizsgálö neve: Rakó Agnes
LakcIme: 1022 Budapest, felvinci ñt2O. 3.em. 5.a
MKVKtagsági szám: 007119; Pénzugyi intézményi minôsItési szárn: E0071 19/2013

Nettó eszközérték számItãs tIpusa

Tárgynapi eszközérték Tárgy +1 napon készül Tárgynapi eszkozállornány
Tãrgynapi árfolyarn adatok
Tárgynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasználásával

Erste Alapkezelô Zrt. 2



YOU INVEST Stabit Alapok Alapja 2016. eves jelentése

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

Ziró eszközérték Az eszközök Zârö eszközérték Az eszközök
Megnevezés Tárgynap: 2015.12.31 teljes pord Tãrgynap: 2016.12.31 teljes porth

(Ft) aranyãban (%) (Ft) arányãban (%)
OSSZ1ESZKOZ 24099865781 100.59% 16211615580 100.16%
Banki egyenlegek 149 0.00% 7 671 931 0.05%
Pénzforgalmi szmIa egyenleg 149 0.00% 7 671 931 0.05%
Lekötott bankbetét 0 0.00% 0 0.00%
Atruhãzható értékpapIrok 24 094 973 849 100.57% 16 23$ 023 400 100.32%
Hitetviszonyt megtestesItö’ értdkpapIrok 0 0.00% 0 0.00%
Diszkontkincstarjegyek 0.00% 0.00%
MNB kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allami garanciaval rendelkezô kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Vállalati kötvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kötvények 0 0.00% 0 0.00%
Je1log1eve1ek 0 0.00% 0 0.00%
KUIfdIdi kötvények 0 0.00% 0 0.00%

Rëszvdnyek 0 0.00% 0 0.00%
Hazaitözsdeirészvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazel OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
KuIfiIdirészvények 0 0.00% 0 0.00%

KollektIv beftktetdsi értëkpapIrok 24 094 973 849 100.57% 16 238 023 400 100.32%
Nylltvegü alap befektetësijegye - Hazai I I 954 985 948 49.90% 6 815 587 641 42.1 1%
Nyiltvégtl atap befektetésijegye - KuIfötdi 12 139 987 901 50.67% 9 422 435 759 58.21%
Zãrtvégfl alap befektetesijegye 0 0.00% 0 0.00%

Származtatoftugyletek 4541 786 0.02% -34429831 -0.21%
Futures ugyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward ugyletek 4 541 786 0.02% -34 429 $31 -0.21%
Opciök 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb szrmaztatott Ugyletek 0 0.00% 0 0.00%

Egyébeszközök 349 997 0.00% 350 080 0.00%
Befektetési számla egyenleg 349 997 0.00% 2 0.00%
Egyéb követetések 0 0.00% 350 07$ 0.00%
KOTELEZEITSEGEK -142316598 -0.59% -25867042 -0.16%
Hitelállomány 0 0.00% 0 0.00%
Költségek -17 471 967 -0.07% -1 1 844 570 -0.07%
KUlönadó -1 479399 -0.01% -1 245 868 -0.01%
AlapkezelöidIj -1 555326 -0.01% -1 000275 -0.01%
Forgalmazf5i dIj -8 813 513 -0.04% -5 668 226 -0.04%
Letétkezelöi dij -3 629 093 -0.02% -2 333 975 -0.01%
Konyvvizsgálöi dIj -399 415 0.00% -548 497 0.00%
Felugyeleti dIj -I 595 221 -0.01% -1 047 729 -0.01%
Közzétételi koltség 0 0.00% 0 0.00%

Fgyébkotelezettség -124 844 631 -0.52% -14 022 472 -0.09%
NETFOESZKOZERTEK 23 957 549 183 100.00% 16 185 748 538 100.00%
Befektetési jegyek darabszáma 18 123 962 898 1 1 873 368 438
Fgyjegyre jutö nefto eszközérték 1.3219 1.3632

Erste Alapkezelö Zrt. 3



YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 2016. ëvesjelentése

3. A forgalomban lévö befektetési jegyek szãma

Tárgyidöszak: 2016.01.01 - 2016.12.31

Forgalomban Iévô befektetesijegyekszàma 2016.12.31-en (db) 11 $73 368438

4. Az egy befektetési jegyre esô nettö eszközérték

Egy befektetésijegyre esö nettö eszközérték20l6.12.31-én (ft) I 1.3632

5. A befektetési alap összetétele

, Kategórik aranya az összes eszközre vetitueMcgncwzes
2015.12.31 2016.12.31 Változás

A tözsdén hivatalosan jegyzeti átruházhatOértékpapirok 0.00% O.O0% 0.00%
Mis szabalyozott iiacon forgalmazoft átruházhatö ërtékpapirok 0.00% O.O0% O.O0%
A közelmültljan forgalomba hozott átruhãzható értékpafirok 0.67% 5.76% 5.09%
Fgyéb ätruhazható értékpapirok 99.98% 100.16% 0.18%

Uhtelviszonyt megtcstes Ito értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%

Az értékpapirokat a kategOriákban megjeleno tulajdonsãgok szerint közoljUk — Igy az egyes kategOriak közott ãtfedés
lehetseges — az arányukat a mérleg föosszeghez (Usszes eszkUzhOz) viszonyitva határoztuk meg.

Az Atap ev végén rendelkezett zãrolt értékpapIrokkal.

6. A befektetési alap eszközeinek alakulãs a tãrgyidöszakban

A befektetési alap eredménykimutatása
adatok ezer forintban

Megnezés 2015.12.31 2016.1231

I. Pénzugyi mOveletek bevételei 1 554 568 1 260 368

II. Pénzugyi mOvetetek ráfordItãsai 1 266 183 728 87$

Ill. Egyéb bevételek I -

IV. MOkodesikOltségek 181483 128238

V. EgyebráfordItások 1340$ 10153

VI. Fizetett, fjzetendö hozam
-

Vfl Tárgyévi eredmény 93 495 393 099

Erste Alapkezelô Zrt. 4



YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 2016. évesjelentése

Az eredménykimutatãs adatainak részletes bemutatãsa

Az Alap 2016. fw beteIei

adatok ezer forintban

. .• EbbôI pénzugyileg realizãltMegnewzes Osszes bewtel
bewtel

Penzflgyi müwletek bete1e összesen 1 260 36$ 1 260 368
- Kamatbevétel pénzintézettöl 1 268 1 268
- ErtékpapIrok kamatbevétele 640 496 640 496
- Ertékpapirok ärfolyamnyeresége

-
-

- Realizált deviza árfolyamnyereseg 22 268 22 268
- Hatâridös müveletek nyeresége 596 336 596 336
fgyébbevételek

-
-

-Egyébbevetel
-

-

Az Alap 2016. é’i költségei, ráforditásai
adatok ezer fbrintban

. .. ..,.., EbbÔI pénzügyileg realizáttMegneezes Osszes koitseg, raforditas
koitsegek, raforditasok

Pénzügyi müveletek rãfordItãsa összesen 728 878 728 878
- Pénzintézetnek fizetett kamat

-
-

- ErtekpapIrok kamatvesztesege 297 802 297 802
- ErtékpapIrok árfolyamvesztesége

-
-

- Realizált deviza árfolyamveszteseg 30 420 30 420
- Határidös müveletek vesztesége 400 656 400 656
Müködési költségek összesen 128 238 118 238
-AIapkeze1öid 14139 13 106
- Letétkezelöi dIj 32 991 30 580
- Bank és nyomtatvány koltseg 8 7
- Konyvvizsgálói dj 699

-

-MegbIzásidIj 237 237
-Eljárási d 42 42
-Forgalmazásidij 80122 74266
FgyébrãfordItás összesen 10 153 7 831
- Egyéb ráfordItãs 15 15
- felugyeleti dtj 4 705 3 654
-KUlönadó 5433 4162

NettójödeIem I 393099 I

Az Alap futamideje során nem fizet hozamot, a befektetésein etért nyereséget üjra befekteti. A hozarn a
befektetési jegyek nettó eszközértékének ernelkedésén keresztOl mérhetô. A befektetôk a befektetési jegy
visszaváltásakor realizálják az elért értéknovekrnényt.
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A tökeszámla változãsai

athtok forinthin

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

Tárgyidöszakban eladott befektetésijegyekszáma 7 163 590605 365 901 233
Targyidoszakban visszavãltott befektetésijegyek szãma - 5 93431$ 935 - 6 616 495 693
Visszavásârolt befektetesijegyek értëkkulönbozete - 1 994 944 3M - 2 22$ 697 549
Eladott befektetésijegyek értéklcUlOnbozete 2 478 438 439 130 367 189
Ertëkelësi küIOnbizet tartaléka 190 160 697 375 812 228
Uzieti évi eredmény 93 495 169 393 098 867

A befektetések értéknövekedése, illetve értékcsökkenése

athtok forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

Ertékelési kulOnbözet tartaléka 190 160 697 375 $12 22$
Ertékpapirokitlomanya 23 908 401 273 15 82$ 930 056
ErtékpapIrokértékelésikulonbozete 185618911 410 107 187
Kovetelésekillomanya 350 144 350078
KOvetelësek értékelési kulOnbdzete

- -

Pénzeszköznk állománya 1 7 671 931
Pénzeszkozkértéke1ési kulönbözete (devizárf. vãltozásbOleredö kul.) - -

Származtatott ugyletekertékelesi kOlonbOzete 4 541 786 - 34 294 959

Kotelezettsegeknek értékelési kulönbözete nincs.

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

adatok forintban

Eszközérték érvényességi dátuma . .. . Egy befektetési jegyre jute neftó
. . Netto eszkozertek(honap utolso munkanapja) eszkozertek

2013.12.31 2094938702 1.2533

2014.12.31 22359847748 1.3235

2015.12.31 23957549183 1.3219
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8. A szãrmaztatott ugyletek részletes leIrãsa a tárgyidôszakban, katcgoriãnkénti bontásban,
feltüntetve az ezekböl credo kOtelezettségvãllalãs Osszegét

Nyitott határidOs eladãsi pozIciók

,,,, Mennyiség (devizában
Fszkozertek ervenyessegi datuma Fszkoz . . Eszkozertek (HUF)

kifejezw)

2016.01.31 EURHUF 36580825 104539459
2016.01.31 USDHUF 8744122 17109332
2016.01.31 GBPHUF 206 180 -345 008
2016.01.31 AUDHUF 0 0
2016.01.31 CHFHUF 164239 1 106778
2016.01.31 JPYHUF 40811523 3904756
2016.02.29 EURHUF 29 831 082 -22 344 612
2016.02.29 USDHUF $ 477 606 0
2016.02.29 GBPHUF 131 839 402548
2016.02.29 AUDHUF 0 0
2016.02.29 CHFHUF 164 239 -667 35$
2016.02.29 JPYHUF 40811523 -1914781
2016.03.3] EURHUF 28 309 655 -96 999 908
2016.03.31 USDHUF 8384130 37101072
2016.03.31 GBPHUF 131 839 43 733
2016.03.31 AUDHUF 0 0
2016.03.31 CHFHUF 144782 -421 026
2016.03.31 JPYHUF 22301 652 178274
2016.04.30 EURHUF 28 171 396 24882097
2016.04.30 USDHUF $384130 59192822
2016.04.30 GBPHUF 123279 -958550
2016.04.30 AUDHUF 144 825 283 546
2016.04.30 CADHUF 104942 -5 755
2016.04.30 CHFHUF 0 0
2016.04.30 JPYHUF 19402164 -1096105
2016.05.31 EURHUF 27265650 -37019163
2016.05.31 USDHUF 8 384 130 -8 575 150
2016.05.31 GBPHUF 227190 -2142579
2016.05.31 AUDHUF 144825 -164273
2016.05.31 CADHUF 192592 -142793
2016.05.31 CHFHUF 0 0
2016.05.31 JPYHUF 19402164 273571
2016.06.30 EURHUF 27 265 650 -81 421 622
2016.06.30 USDHUF 6 984 130 17833645
2016.06.30 GBPHUF 335 567 6 753 516
2016.06.30 AUDHUF 0 0
2016.06.30 CADHUF 301284 -1414529
2016,06.30 CHFHUF 0 0
2016.06.30 JPYHUF 19402164 -2523473

Erste Alapkezelö Zrt. 7



YOU INVEST Stabil A]apok Alapja 2016. eves jelentése

2016.07.31 EURHUF 27265650 120784181
2016.07.31 USDHUF 6984130 39471975
2016.07.31 GBPHUF 335 567 1 642 041
2016.07.31 AUDHUF 173223 378204
2016.07.31 CADHUF 141 811 981 600
2016.07.3 I CKFHUF 0 0
2016.07.31 JPYHUF 15419823 -199791
2016.08.31 EURHUF 26 765 650 192 643 979
20 16.08.3] USDHUF 6 984 130 62 82$ 069
2016.08.31 GBPHUF 456756 -2479728
2016.08.31 AUDHUF 173 223 -38 $02
2016.08.31 CADHUF 191631 74736
2016.08.31 CHFHUF 0 0
2016.08.31 ]PYHUF 21 208460 70964$
2016.09.30 EURHUF 26 765 650 6 175 739
20 16.09.30 USDHUF 7 984 130 73 002 459
2016.09.30 GBPHUF 456 756 663 901
20 16.09.30 AUDHUF 173 223 -432 074
2016.09.30 CADHUF 191 631 -51 740
2016.09.30 CHFHUF 0 0
2016.09.30 JPYHUF 21 208460 -589824
2016.10.31 EURHUF 26765650 2927402
2016.10.3] USDHUF 7984130 1799] 757
2016.10.31 GBPHUF 391 $79 430087
2016.10.31 AUDHUF 173223 141952
2016.10.31 CADHUF 191631 305702
2016.10.31 CHFHUF 0 0
2016.10.31 JPYI-IUF 21 208460 679229
2016.11.30 EURHUF 25278778 -65 115426
2016.11.30 USDHUF 472323] -4980182
2016.11.30 GBPHUF 312204 -151226$
2016.11.30 AUDHUF 91 353 -431 759
2016.11.30 CADHUF 0 0
2016.11.30 CHFHUF 0 0
2016.11.30 JPYHUF 32708460 1204924
2016.12.3 1 EURHUF 25 039 078 -5$ 084 044
2016.12.31 USDHUF 4 385 508 20 525 685
2016.12.31 GBPHUF 18439$ 1 939924
2016.12.31 AUDHUF 91353 505256
2016.12.31 CADHUF 0 0
2016.12.31 CHFHUF 0 0
2016.12.31 ]PYHUF 28700474 $18220
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9. A befektetési alapkezelö müködésében bek6vetkezett vãltozások, valamint a befektetési
politika alakulãsãra hatö fontosabb tényezôk bemutatása

9.1. A gazdasagi folyamatok rövid ãttekintése, az Alap befektetési politikãjára hatö tényezôk

2016. 1. negyedév

A 2016-os ëv elsö negyedévenek nyitó ës záró adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, bogy a
negyedëv során osszessegëben inkãbb negativ irinyü, de csak kismértékO elmozdulãs volt láthatO. Azonban ez a fajta
Osszegzés meglehetösen csalóka, hiszen a rëszletes adatokat vizsgalva mar )áthatôvã vãlik, bogy februãr kozepeig a
tOkepiacok jelentös esëst szenvedtek el, majd ezt kovetöen jott csak a felgyOgyulasuk, amely tobb esetben pozitIvvi
vãltoztatta a negyedéves szintfl index elmozdulãsokat. A legjelentosebb tengerenttt1i reszvenyindexek is a negyedëv
sorãn vegyes irãnyba vãltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az euröpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatöknãl i]taliban gyengebben teijesItettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent ês
az itfogó euröpai index a D]EU5O is 8,04%-kal gyengtilt. 2016 elsO negyedévében a tavalyi évben remek teljesItmenyt
nyüjtO magyar BUX index tovãbbra isjOl szerepelt es 10,5$%-kal emelkedett, mely igy a 2015-os tObb mint 40%-os
teljesItményével egyutt mir egy nagyon impresszIv emelkedést tudhat maga mOgott. A nyersanyag irak magira
talilisival pirhuzamosan a fejlödö piacok teljesitmenyet reprezentilO MSCI Emerging index is erösOdOtt (Qi:
+5,37%). A jennek a dollirral szembeni erösödése (6,36%) viszont a japin Nikkei225 tözsdeindex gyengulésevel (-
I 1,95%)jirt egyUtt.

Az euröpai és az amerikai részvénypiacoktOl eltérOen az illampapIrokat folyamatosan keresték a befektetök. Azzal
pirhuzamosan. ahogyan ev elejétOl a FED-tOl virt idei kamatemelések szima az eredetileg vãrt négy kamatemelésröl
fokozatosan Iecsokkent, az amerikal 10 eves illamkotvenyek hozama is közel fél szizalékkal mérséklödOtt, melynek
eredményeként a mirciust 1,78%-on zirtik. Az euröpai illampapir hozamok az ECB illampapir-visirlisinak hatisira
szintén csOkkentek. Ennek eredményekent a német 10 eves illampapIr hozam a negyedev végére mir csak 0,16%-on
alIt (QI vilt.: -0,47 szizalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,24%-ta (QI vilt.: -0,36 szizalékpont) esett. A
nemzetkOzi kdtvenypiaci optimizmusnak megfelelöen a magyar ãllampapIrok esetében is csokkentek a hozamok,
metynek eredményekent a magyar kotvenyindexek 3% fdlOtti negyedéves teljesItményt nyüjtottak.

Az irupiacokon az elmalt negyedév sorin azt lithattuk, bogy az év eleji mélypont utin a negyedev végere az olaj ira a
tavalyi zirOértéke fOlé kapaszkodott és a mirciust mit a 40 dolliros szint kozelében zirta, mely a brent esetében
6,78%-os, mIg a crude esetében 2,89%-os negyedéves emelkedést jelentett. Az arany ira a negyedev sorãn szintén
emelkedeti (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves elmozdulis). A vizsgilt idöszakban a fObb devizapãrok esetében
a dollir ès a japin jen gyengUlt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyengules), mIg az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengUles) zirt. A forint az eurOval szemben nem mutatott jelentOs negyedeves elmozdulist, és március i-en 314,16-
es szinten alit.

A negyedev sorin a fejlett piaci és a hazai illampapIr piacok szempontjiböl is meghatirozO volt a fejlett jegybankok
virakozisaiban, illetve monetiris kondIcióiban tOrténO viltozisok. Mircius elején az eurOpai jegybank tovibb lazitotta
az addig is megiehetösen iaza monetiris kondicióit. Ennek sorin az ECB a jegybanki atapkamatot 0,0%-ta vigta,
mikOzben az 0/N betétetekre fizeteujegybanki kamat mInusz 0,4%-ra csOkkent (ezt megelozöen mInusz 0,3% volt).

Az ECB dOntésének fontos pontja volt, bogy a havi kotveny-visszavisirlisra forditott osszeget feiemelte 60 miiliird
eurOról 80 milliird eurOra. Ez - tekintettel a visszavisirlisi program jOvO mirciusra tervezeft kifutisira - az Osszesen
visszavisirolt kotvények volumenét +240 milliird euröval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, bogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbol csak korlitozott mértékben visirolhat, ez a lepes mir onmagiban azt eredményezhette
volna, bogy az europai jegybank a program végére beleutkozhet a fenti sorozatonkénti visszavisirlisi limitbe, Igy
részben ennek elkerUlése vegett, a visszavisirlisi programot kiterjesztefte ajö minOsItésü vãllalati kotvenyekre is, mely
iijabb 900-1000 milliird eurOval bOvitette a visszavisirlissal potenciilisan érinteft értékpapirok kOrét. A fenti lépések
meg kiegészItésre kerultek a TLTRO program feltételeinek jUniusi megviltoztatisival, melynek eredmenyekepp azok
az europai bankok, akik villaljik, bogy a hitelvolumenuket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatin 4 eves
futam idejO jegybanki forrishoz juthatnak.
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Mindekozben az amerikai kamatemelési vãrakozãsok is osszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED által kommunikãlt 4
emeléssel szemben március végére mar az amerikai jegybank sem várt 2016-ca 2 emelésnét többet, mIg a piaci
várakozások pedig meg ettöl is elmaradtak. A fenti események hatására a dollar is gyengOlni kezdett. Ez a támogató
nemzetközi monetáris kornyezet, - továbbã az MNB mãrciusi infiáciOsjelentésében szereplo 2016 tekintetében 0,3%-os
eves ãtlagos inflãciOt jösoló elörejelzés - a magyar jegybank számira is lehetövë tette egy kamatcsokkentési cikius
üjbOli beinditisãt.

2016. II. negyedév

A 2016-os ëv mãsodik negyedeveben a tökepiaci indexek esetében ãltalãban nagy volatilitis mellett osszessegeben
csak kismértékü, vegyes irányt elmozdulást láthattunk. A ]egjelentosebb tengerentUli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 százalék közotti mërtékben erösödött, mig a Nasdaq Composite fél százalékkal
mérséklödott. Az eurOpai fejieft piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansig miatt az amerikai mutatöknál
gyengebb teijesitmenyt mutattak. A német DAX és az atfogö eurOpai index a DJEU5O is 2-5 szãzalék közötti
mértékben esett. 2016 elsö negyedéveben és a tavalyi évben is remek teijesitményt nyüjtö magyar BUX index
oldalazásra váltott és a mãsodik negyedévben fél szãzalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazáshoz hasonlóan a fejlödö
piacok teljesItményét reprezentalO MSCI Emerging index a vizsgált idöszakban is kismértékben gyengult (-0,32%). A
jen a dollárral szemben 8%-kal erösodött, mig a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonló mértékben (7 százalékkal)
csokkent.

Az eurOpai és az amerikal részvénypiacoktOl eltéröen az áltampapIrokat - a Brexitet kovetô elbizonytalanodas nyomãn -

inkább vették a befektetök. A FED-tot ev elején idénre virt négy kamatemelési dOntés számãnak fokozatos
csökicenésëvel párhuzamosan a mãsodik negyedévben az amerikai 10 eves ãllamkotvények hozama is 0,3 szãzalékkal
mérséklödOtt, melynek eredmënyeként a kotvények a jOniust 1,48%-os hozammal zirtik. Az eurOpai állampapir
hozamok az ECB ãllampapir-vásárlasãnak hatására az év során szintén csOkkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén üjabb lendUletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 eves ãliampapIr hozam a negyedév
végére mir csak minusz 0,13%-ra, mig az oiasz 10 eves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkozi kOtvénypiaci
likviditasbosegnek megfelelOen az idei év sorãn osszessegében a magyar ãilampapIrok esetében is csOkkentek a
hozamok, melynek eredményekent a magyar kotvënyindexek 3% ffilotti teijesitmenyt nyCijtottak, azonban a mãsodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettseg miatt is - fokozOdO befektetöi bizonytalanság miatt fél százaték kOruti
csökkenést tudtak csak fe tmutatni.

Az irupiacokon az etmult idOszakban azt láthaftuk, hogy az év eleji mélypont után az otaj ára a tavalyi zirO értêke fblé
kapaszkodott és a negyedévet mar az 50 doliaros szint kOzelében zirta, mety a brent és a crude esetében is 30% kOrüii
eves emelkedést jelentett. Az arany ara az etmOtt hónapokban Osszességében tovább erösodött, és eves szinten jOnius
végéig Igy 25% kOr(ili emelkedést tudhat magáënak.

A deviza-arfolyamokat vizsgalva lãtható, hogy a masodik negyedevben a dollar az euröhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erOsOdott, Igy a fétévet az EURUSD 1,1 1-en zárta. A második negyedevben a forint az eurOval szemben
kissé gyengUlt, esjOnius 30-an 316,16-as szinten alit.

A negyedev sorãn a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszig befektetési kategOriaba sorolãsa. A feiminOsitésunket
az indokoihatta, hogy a csOkkenO nOvekedési kilatasok ellenére továbbra is tarthatö a kOttsegvetes, az Erste-EBRD
Oziet megkotesevel megtortént a bankrendszerrel valô kiegyezes, az altamadosag trendje GDP arányosan csOkkenO,
tovabba a svájci frank hitelek kivezetésével csOkkent kulsO sérulekenyseg azt eredmënyezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szãmottevOen csOkkent.

Ha az eurOpai fejiemenyeket is megnézzuk, ügy ajOnius 23-an tartott, az EU tagság feluivizsgilatat kezdernényezo brit
népszavazãs lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatãsO hire. A brit szavazOk 72%-os részvétet meltett 48,1-51,9%-os
megoszlãssal elutasItották az uniOs tagsaguk fenntartãsät. Altalanossagban az volt tapasztalhatO, hogy a kitépés mellett
az idOsebb. nem varosban takó angol allampolgarok szavaztak, mig a skOtok vagy az északIrek onmagukban az EU-ban
maradas rnelIefl voksoltak. A szavazast kOvetOen a briteknek 2 év all rendetkezésukre, hogy az EurOpai UniOval valö
gazdasági, j ogi és pënzugyi kapcsolataikat Uj ratárgyaljak.

2016. 111. negyedev

A 2016-os év harmadik negyedévében a tokepiacokon általãban az arfolyamok pozitIv iranyU, de csak kisebb mértékO,
10% alatti emeikedését tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentosebb tengerentuli részvényindexek is - bar ettérO
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mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,3]%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurOpai fejlett
piaci indexek hasonlöan az amerikai mutatOkhoz szintén jól teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erösödott és az
atfogO eurOpai index a DJEU50 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedéveben a tavalyi évben és idén is
remek teijesitményt nyijtö magyar BUX index tovibbra is jól szerepelt és 5,08%-kal növekedett, mely Igy a 201 5-os
több, mint 40%-os teljesitményëvel egyUtt az idei tobb mint 15%-os erösodése utin, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogött. A nyersanyagirak a jiliusi gyengélkedêsUket augusztusban es szeptemberben
ledolgozták és a negyedévet kvizi nullszaldóban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zirtik. A befektetöi kockizati ëtvagy
erösödésével pirhuzamosan a fejlödö piacok is magukra találtak és a fejlödö piacok teljesItményét reprezentilO MSCI
Emerging index is erösödoft (+8,32%), mikozben az arany stagnilt (mInusz 0,36%). A negyedév sorin ajen a dollirral
szemben kismértékben erösödött (1,83%), ami meg nem rontotta el a tözsdei befektetök hangulatat és Igy a japan
Nikkei225 tözsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az euröpai és az amerikai részvenypiacoktól eltéröen a fejlett piaci állampapir hozamok - a koribban mit kialakult
alacsony szintjeikröl — csak csekély mértékben viltoztak a negyedév folyamin, bar az amerikai tO eves
illamkotvények hozama szeptember 30-in 1,60%-on alit, ami 0,11 szazalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurOpai iilampapir hozamok az ECB folyamatos illampapir-visarlasinak hatisára viszont szinten maradtak
vagy minimilis mértékben meg tovibb csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves allampapIr hozam a
negyedev végére minusz 0,05%-on alit (Q3 vilt.: 0,00 szãzaiékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vilt.: -
0,09 szãzalékpont) mérséklödöft. Az alacsony fejlett piaci hozamkornyezet miatt a relative meg ,,magas” hozami
magyar illampapirok jOl teijesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% közötti negyedeves teijesitmenyt
nyijtoffak. A forint az eurOvai szernben több mint 2%-kal erösödött és szeptember 30-an 309,15-os szinten alit.

2016. IV. negyedév

A 2016-os ëv utolsö negyedeveben a tOkepiacokon iltaliban az árfolyamok pozitiv irinyO elmozdulãsit
tapasztalhattuk. A negyedev sorãn a legjelentosebb tengerentali részvényindexek is - bit eitérö mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: + 1,34%). Az euröpai fejielt piaci indexek
az amerikai mutatóknii meg erösebb negyedevet tudhatnak maguk mOgOtt. A német DAX 9,23%-kal erösOdOft és az
itfogO eurOpai index a DJEU5O is 9,60%-kal emelkeden. 2016 negyedik negyedéveben a tavalyi évben és idén is remek
teljesItmenyt nyãjtó magyar BUX index tovibbra isjOi szerepeit és 12,57%-kal nOvekedett, mely a 2015-Os tObb mint
40%-os emelkedése utan idén is 34%-kal erösOdOtt és Igy egy megiehetOsen impressziv kétéves emeikedést tudhat
maga mOgott. Az olaj ira a negyedik negyedevben 10% fluiOtti mértékben emelkedett, melynek hatasara a Brent és a
Crude is 55 dollar kornyéken, az eves cst’icsuk kOzeiében zirt. A negyedik negyedevben a fejiOdO piacok teljesiteftek
gyengébben és a szektor teljesitményët reprezentilO MSC] Emerging index kOzei 5%-kal csOkkent, mikOzben az arany
jelentösen, 10% fNOtti mértékben vesztett az értékébOi. A negyedev soran a jen a doliirral szemben gyengult (-
15,25%), ami ajapin Nikkei225 tözsdeindex hasonlö mértékO erOsOdésével (+16,20%)jart egyUtt.

Az euröpai és az amerikai reszvenypiacoktól elteroen a fejlett piaci illampaptr hozamok - a koribban mar kialakuit
aiacsony szintjeikröl - viszonylag jeientös mértékben emelkedtek a negyedev folyaman. Az amerikai 10 eves
illamkOtvények hozama december végén 2,44%-on ilit, ami 0,84 szizalékpontos nOvekedés a szepternber vëgi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentOs megemeikedesenek nagyobb része az ij amerikai elnOk megvilasztasa utin
kOvetkezett be. Az euröpai iilampapir hozamok az ECB folyamatos illampapir-visirlisai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredmenyeként a német 10 eves allampapIr hozam a negyedev vegére 0,21%-on alit (Q4 vait.: +0,34
szazalekpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,82%-ta (Q4 vilt.: +0,63 szizalekpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
koribbinii magasabb hozamszintek melieft is nehéz azt elkëpzelni, bogy azok a befektetök, akik a 10 eves német (vagy
akir oiasz) iilamkotvenyeket most megvisiroijik ës azt a futamidO végëig megtartjik, reaiizilhatnak-e birmiféle
reiihozamot az ECB 2%-os infliciOs célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkOrnyezet miatt a relative meg
,,magas” hozamO magyar atlampapirok vegyes teijesitményt nyüjtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedert, vagyis a gorbe metedekebbé vilt — amely a magyar kotvenyindexek 0,7% kOtUli negyedéves emelkedését
okozta. A forint az eurOval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengult es az evet az EURHUF kutzus 311,69-en zirta.

November 8-in az arnerikai elnokvalasztason nyert a tOkepiacok szempontjibOl elOzetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jelOlt, majd a december 4-en tartott olasz és az osztrák nepszavazist rnegelOzöen a referendtimok virhatö
kimenetele borzolta a portfóliö managerek idegeit. Az azonban megfigyelheto, bogy az esemenyek bekOvetkeztét
kOvetOen. meg negativ kimenetel esetén is csak meglehetösen mérsékelt volt azok tökepiaci hatisa. Trump
megvalasztasara adott negativ reszvenypiaci reakciO csak egy napig tartoff, akircsak az olasz korminyfO lemondasat
eredmenyezo referendum (devizapiaci) hatisa. A kotvénypiacokra gyakotolt hatis ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedëse ezidaig az USA-ban is 1%-on belul maradt.
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A fentiekben emlItett konkrët eseteken tülmenöen általãnossãgban is elmondható, hogy az eImi1t idöszakban a
világpolitikában torténtek olyan változások, melyek meg 10 évvel ezelött is nagy valószinuseggel eros hatãst
gyakoroltak volna a tOkepiacokra, most azonban ezek hatãsa csak kismértëkü és ráadásul általãban csak átmeneti
jellegO. A konkrét - a regionkat érintO - esemenyek kOzul eleg csak az orosz-ukrãn háborOs konfliktusra, vagy a tOrOk
puccskIserletet kOvetO tOrOk-orosz egymãsra találásra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktOl tOrténO elfordulására
gondolni, de ide tartozik az üj amerikai etnOk NATO védelem korlátossagával kapcsolatos ãllasfoglalása vagy a Brexit
Is.

A politikai oldalról jovO fenyegetettségekre a piacok IáthatOan nem tudnak reagálni és ezek a kockázatok az
arfotyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetãris Iazitása eredmenyeként az
intézményi befektetOk és a bankok ,,ftildokolnak” a likviditãsban es Igy minden korrekciOt vásárlásra használnak fel.
Ugy tünik, bogy a jegybankok által a rendszerbe pumpált pluszlikviditás leradirozta a várhatO hozamok
eloszlasfliggvenyenek negativ kimenetelü végét, es Ogy tOnik mintha eliminálta volna a befektetök veszteségektol valO
félelmét. Azonban mivel a befektetOi hozamvadászat kivãltO oka a laza jegybanki politika, Igy annak esetleges
szigorodása vagy csak egy szigorodasra számItO befektetOi hangulatvaltozãs is gyors befektetOi paradigmaváltast és
hirtelen visszarendezOdést eredmenyezhet a tOkepiacokon.

Ha az amerikai monetáris politika elmOlt negyedéves, illetve vãrhatö jOvöbeli változásit vizsgaljuk, ügy meg kell
emlItenünk a FED decemberi 25 bãzispontos kamatemelését, melynek eredmenyekent az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedeft. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elözetes várakozások szerint a piaci szereplok
szinte 100%-os valOszInOséggel emelésre szimItottak.

Ha az eurOpai monetiris politika vãltozãsait is megnézzuk, Ogy azt Iãthatjuk, bogy az ECB december 8-an dOntott a
kotvenyvasarlasi programjának folytatásárol. Ennek keretében áprilistöl további 9 hOnapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kotvényvisarlasok márciusig havi $0 milliârd eurös osszegét ãprilistól havi 60 milliãrd eurOra
csOkicentette. A dontés kOvetkeztében az idei évben az ECB további 540 milliárd eurO keresletet teremt az európai
allampapirok, illetve a befektetési kategOriãs vãllalati kotvenyek iránt. Az ECB azt is bejelentette, bogy ezentOl a
vásirlãsainãl az overnight betéti kamat (mInusz 0,4%) nem jelent vásárlási limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem visirolhatott kotvényeket, azonban ez korlãt ajovoben mar nem él.

9.2. Az Alapkezelö müködésében bekövetkezctt vãhozások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kOzvetett tulajdonãban álIO tirsasãga, mely
stratégiai irãnyItási feladatai mellett biztosItja az alap-, és vagyonkezelési uzletág infrastrukttrijãt.

A Tirsasãgnál sem az irányitási struktUrában sem a tevékenységi kOrében jelentOs változás nem kOvetkezett be az idel
év sorãn. A Tirsaság 2014. jOlius 21-en a Kbftv. 203.-ának (1) bekezdése alapjãn nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési AlapkezelO a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. március 7-ével a Tirsaság kizãrOlagos tulajdonosinak (EAM) székhelye A-i 100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriára
változott. 2016. jOnius 13-an a Tãrsasãg tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) Ogy hatiroztak, bogy a Ringturm Alapkezelot beolvasztjik az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. január 1-
je Ota. A beolvadãs kOvetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.
A FOvárosi Torvényszek CégbirOsãga a cg. 01-10-044157/168. számO végzésevel 2012.04.12-to! hatilyosan a
cegjegyzekbe bejegyezte az alibbi változisokat:
- A Tarsaság angol nyelvO elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tirsaság német nyelvfl elnevezése tOrlésre kerUlt.
A Tarsaság szekhelye: 1138 Budapest, Népflirdo u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tarsasag tulajdonosai és szavazati aranyuk 2016. december 3 I-en:

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

A 2016-os évben az Alapkezelo palettájãban a tökevédelmet nyüjtö pénzpiaci és rovid kotvény alapok befektetêsi
politikája az év folyamin megvãltozoft és a tökevédett megnevezés kikerUlt az alapok nevëböl. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetësi alap esetën, mind az alap befektetési politikija, mind elnevezése megviltozott 2016.
december 27-ével. Az üj megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az év során az Alapkezelö egy alapjãt szüntette meg, ez az Erste Tökevédett Alapok Atapja volt, aminek megszOnesi
dãtuma 2016. jtnius 3-ãra esett. Az év során az Alapkezelö két üj befektetési alapot indItott 2016 augusztusaban az
Erste NyIltvegO Dollar Ingatlan Befektetêsi Alapok Alapjat és az Erste NyiltvégQ Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezetö kisebb môdosItãsokkal, de megtartotta a megelozö évben kialakitott befektetési
alapjainak palettãját. Az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt allománya az elsö két hönapos csokkenést kovetöen
közel fo)yamatosan emelkedett, mig az év végi 931 milliãrdos allomanyt el nem ërte. Ezzel eves szinten 4. 1 8%-kal nött
az Alapkezelo befektetési alapokban kezelt allomanya.

A befektetési alapok piacira vegyes hatással volt a tavalyi ëvben az értekpapIr piacok hektikus teljesitménye.
Meghatarozo volt az eszkUz- és befektetési alap tipusok közötti átrendezödések. Jelentös kiárarnlãs volt tapasztalhatO a
likviditãsi és pénzpiaci alapokböl, mIg szãmottevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év soran. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 milliárd tökekiáramlãs volt tapasztalható, ami fordulO évet jelent a korãbbi évek
nettö tökebeáramlãsához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetësi alap illomanynovekedésevel év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacan. Ez az egy évvel megelozo adathoz kepest 0.68 szãzalekpontos emelkedést
eredmenyezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelöböl a mãsodik Iegnagyobb alapkezelövê tudott elörelépni a
magyar alapkezelöi piacon.

10. Az AlternatIv Befektetési Alapkezelö (ABAK) által az adott idöszakra kifizetett
Iavadalmazãs bemutatãsa

Megnevezes Osszeg
2016. ëvben kifizetettjavadalmazás teijes összege 473 547000
- Teijes osszegböl a rogzitettjavadalom 391 893 000
- Teljes osszegbOl a vákozO javadalom 81 654 000
- Teljes osszegböl a vezetökjavadatmazsa 92 340 000
- Teijes osszegbol az ABA kockãzti profiljãm tevékenységUk rCvén lényeges hatást gyakorlokjavadalmaisa 252 781 000
Kedvezményezettek száma 37 fö
Kifizetett nyereségreszcsedes 0

11. Az AlternatIv Befektetési Alap (ABA) illikvid eszközeinek, Iikviditás kezelésének és
kockãzatkezelésének bemutatãsa

a) Az ABA eszközei kozöfl a zãrO napon nem szerepeltek olyan eszközök, amelyekre nem likvid jellegOknél fogva
ktilonleges szabilyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adott idöszakban likviditáskezelésével kapcsolatos ñj megillapodást nem kötött.

c) Az ABA kockãzati profilja a mñltbeli hozamok szorasan alapulO SRRI mutatö szerint 4-es kockazat/nyereseg proflhi
besorolast kapott az indulasa Ota eltelt idöszak visszatekintô heti hozamainak és az azt megelözö idöszak nemzetközi
reszvenyindexek, hazai illetve nemzetközi kotvenyindexek és egy hedge fund index alapjãn épIteft modell heti
szOródása alapján. Ez az Alap adott esetben nem megfetelö olyan befektetök szamara, akik 3 even belOl ki akarják
venni az Alapból a pénzUket.
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Az Alapkezelö nyomon követi és men az ABA-va! kapcsolatban fennállO potenciális kockázatokat, ügy, mint piaci
kockázat, partner kockãzat és likviditási kockãzat. Az A]apkezelö rendszeresen ellenörzi az Alap likviditását, továbbá
azt is, bogy a befektetési strategia osszhangban van-e a visszaváltãsi politikával. A portfóliöba vásárolt eszkozok
kivãlasztása sorin azok tikviditãsi profilja is meghatãrozásra kerul, amit folyamatos felQtvizsgalat kovet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditãsi proflija megfeleljen az Alap kotelezettsegeinek. Az Alapkezelö rendszeresen stresszteszteket
vegez, mind rendes, mind rendkIvuli Iikviditási feltételek mellett, amivel nyomon tudja kovetni alapjainak likviditãsi
kockãzatãt.
Amennyiben a Iikviditást veszdlyeztetö rendkIvuli helyzet all elö, Ogy a kockázatkezelés haladéktalanul döntési
javaslatot terjeszt az Alapkezelo dontesrejogosult vezetö tisztsegviselöi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhatO tôkeãttétel mértékében bekövetkezô változások
bemutatása

Az ABA nem alkalmaz tökeáttételt.

13. Az Map sajãt illetve, az Alap portfoliójában év végén tényleges befektetésként szereplô
befektetési alapokat terhelö befektetési alapkezelési dIjak mértéke

••
.. . AlapkezelésidIjEszkoz megnewzese Nemzetkozt azonosito

merteke
Alpha Divers ifled 3 VT AT0000AOSFR5 0.90
AXA Rosenberg US Enhanced IndexEquity Alpha Fund 1E0033609615 0.35
Candriam Equities L-Australia LU0133348622 0.55
Erste Abszoht Hozarnii Kötvény Alap HU0000710694 1.30
Erste Euro Pénzpiaci Befektetësi Alap HU0000706007 0.20
Erste KamatoptimumAlap HU0000708243 1.00
Erste NyIltvégü Hazai Dollar Kötvény Alap HU00007 17525 0.75
Erste Pënzpiaci Alap HU0000702006 0.50
Erste Rövid Kötvény Alap F1U0000701529 1.00
Erste XLKotvény Alap HU0000707716 1.30
ESPA Bond Emerging Markets EUR AT0000673306 1.20
ESPA Bond Europe-High Yield FUR A10000673280 0.10
ESPA Bond Local Emerging FUR AT0000AOAUG5 0.96
ESPA Bond Mortgage EUR AT0000658984 0.72
ESPA Bond USA-Corporate FUR AT000065$976 0.72
ESPA Bond USA-High Yield VT EUR AT0000AO9SJ9 1.20
Fidelity Euro Blue Chip Fund LU0346388290 0.80
GAM Star Continental European Equity lEOOB$f9YY94 0.15
Henderson Garimore Continental European Fund LU0113993397 1.00
JPMorgan US Research Enhanced Index Equity Fund LU0590396015 0.20
Nomura Funds Ireland - Japan Strategic Value Fund IEOOB3VTL69O 0.85
Pictet USD &wmmnt Bond I. LU0128489514 0.20
Pictet- USA Index LU0188798671 0.15
RI Oesterreich Aktientànds-T A10000497292 2.04
Schroder International Selection FUnd - China Opportunities LU0244355391 1.00
Schroder International Selection Fund - Emerging Europe LUO 106820292 1.00
State Street Australia IndexEquity Fund LUI 159240107 0.20
Threadneedle Investment Funds ICVC - European Smaller Companies Fund GBOO3O$ 10245 1.00
Threadneedle Investment funds ICVC - UK Equity Income fund GB0001448785 1.00
XI USA AT0000697081 1.00
YOU INVFST Stabil Alapok Alapja HU0000704499 0.50

*Alapkezeltsj dij maximális rnértëke.

Erste Alapkezelo Zrt. 14



YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 2016. eves jelentése

14. Az értékpapIr-finanszIrozási ugyletek bemutatãsa

Az Alap a tãrgyevben nem atkalmazott az értékpapIr-finanszIrozási ugyletek és az üjrafelhasználãs átláthatósãgarol,
vatamint a 648/2012/EU rendelet mOdosItãsãröl szólö 2015. november 25-i 2015/2365 europai parlamenti ës tanicsi
rendeletben meghatirozott ,,êrtëkpapir-finanszIrozisi ugyletet”.

Budapest 2017. április 26. Zrt.
11 8 Budapest, Népfürdö u. 24-26,

Erste A1aØeze1ô Zrt.
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