
Független könyvvizsgãlói jelentés

az Erste Korvett Kötvény Alapok Alapja

2076. december 37-i

eves jelentéséröl



Tartalomjegyzék

I. Független konyvvizsgaloi jelentés

ii. Eves jelentés



kA
KPMG Hungaria Kit. Tel.: +36 (1) 887 71 00
Vãci Ut 31. Fax: +36(1)88771 01
H-i 134 Budapest E-mail: info@kpmg.hu
Hungary Internet: kpmg.hu

Fuggetlen könyvvizsgãlói jelentés

Az Erste Korvett Kötvény Alapok Alapja befektetöinek

Vélemény

Elvegeztuk az Erste Korvett Kötvény Alapok Alapja (továbbiakban ,,az Alap”) 2016. évi eves
jelentése 2., 3., 4., 5., 6., 7. és 8. pontjaiban találhatá számviteli információknak (továbbiakban
,,éves jelentésben közält számviteli informáciôk”) a konyvvizsgátatát.

Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31 -ével végzödö évre vonatkozO eves
jelentOsében közOlt számviteli informãciOk minden Ienyeges szempontból a Magyarországon
hatályos, a szãmvitelrbl szOlO 2000. evi C. torvénnyel (a tovãbbiakban ,,számviteli torvény”),
valamint a kollektIv befektetési formákrOl és kezelöikröl, valamint egyes penzugyi tárgyü törvények
módosItásárOl szOló 2014. évi XVI. törvénnyel osszhangban kerültek összeállItãsra. Az eves
jelentésben közölt számviteli információkban szereplö eszközök és kotelezettsegek Ieltárral
alãtámasztottak. Az eves jelentésben közölt szãmviteli információkban bemutatott kezelési
koltsegek az Alap Ietétkezelöje ãltal adott értékelés alapján kerültek elszámolásra.

Vélemény alapja

KOnyvvizsgãlatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkozó — Magyarorszagon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal osszhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében fennállá felelossegeink bövebb IeIrását jelentésünk
,,A könyvvizsgálOnak az eves jelentésben közölt számviteli informáciOk könyvvizsgálatãert vaIó
felelossegei” szakasza tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AIaptOl és annak kezelöjétöl, az Erste
Alapkezelö Zrt.-töl az eves jelentésben közölt szãmviteli informãciOk általunk vegzett
konyvvizsgalata szempontjãbOl a Magyarországon hatályos etikai kovetelményekkel osszhangban,
és eleget tettünk egyéb etikai felelössegeinknek ezekkel a kOvetelményekkel Osszhangban.
Meggyözödésunk, hogy az általunk megszerzett konyvvizsgálati bizonylték elegendö és megfelelö
ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyeb kérdések

Az Alap 2015. evi eves jelentését mãs konyvvizsgãlO konywizsgálta, aki 2016. április 22-en kelt
kOnyvvizsgalOi jelentésében minösItés nélküli véleményt bocsátott ki.

Egyéb információk

Az Erste Alapkezelö Zrt. ugyvezetése (tovãbbiakban ,,vezetés”) felelös az egyéb informãciOkért. Az
egyéb informãciOk az eves jelentésben foglalt egyéb nem számviteli információkbOl ãllnak, de nem
tartalmazzák az eves jelentésben közölt számviteli információkat és az azokra vonatkozO
konyvvizsgalOi jelentésünket.
Az eves jelentésben közölt számviteli inlormáciOkra vonatkozó veleményunk nem vonatkozik az
egyéb nem szãmviteli informáciOkra és azokra vonatkozóan nem bocsátunk ki semmilyen formájü
bizonyosságot nyüjtó következtetest.

KPMG Hungdria Kit, a Hungarian limited liability company and a member firm of
the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG International
Cooperative I”KPMG lntetnational”l, a Swiss entity. Company registration Budapest,
Fdvdrosi TorvenyzHk Cegblrdsaga, no Ot-09-OB3tB3



Az eves jelentésben közOlt számviteli informáciOk ãltalunk vegzett konyvvizsgalataval
kapcsolatban a ml telelossegunk az egyeb informãciOk átolvasãsa és ennek során annak
merlegelese, hogy az egyéb információk Ienyegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben közölt
számviteli informãciOknak, vagy a kOnyvvizsgálat során szerzett ismereteinknek, vagy egyébként
ügy tUnike, hogy azok Ienyeges hibás ãllItást tartalmaznak.
Ha az elvégzett munkãnk alapján arra a következtetésre jutunk, hogy az egyéb informáciOk
Ienyeges hibás állItãst tartalmaznak, kotelessegunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincsjelenteni valónk.

A vezetés és az irányItással megbIzott személyek Ielelössegel az eves jelentésben közält
számviteli információkért

A vezetés felelös az eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOknak a kollektIv befektetési
formãkrOt és kezelöikröl, valamint egyes pénzugyi tárgyü torvények mOdosItásárO szOO 2014. evi
XVI. torvénnyel, az abban szereplo számviteli informãciOknak a szãmviteli törvénnyel osszhangban
történö elkészItéséért, különös tekintettel az eszközök és kotelezettsegek Ieltárral valá
alátãmasztãsáért, a kezelési koltségeknek az Alap Ietétkezelöje által megadott értékelése alapjãntOrténö elszãmolásãért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés szukségesnek tart
ahhoz, hogy Iehetövé vãljon az akár csaläsbOl, akár hibãbOl eredö enyeges hibãs ãllItástOl menteseves jelentésben közölt számviteli információk elkészItése.
Az eves jelentésben közölt szãmviteli informãciOk elkészItése során a vezetés feleläs az Alap
vállalkozãs folytatasára vaIO kepessegenek felméréséért, a vãllalkozás tolytatásãval kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelä kOzzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szándékában all megszüntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevekenyseget, vagy
amikor nem all elötte ezen kIvül mãs reális lehetöseg — a váHalkozãs folytatãsanak elvén alapuló
számvitel alkalmazãsáért.

Az iranyItással megbIzott személyek felelösek az Alap penzugyi beszámolási folyamatãnak
felügyeletéért.

A konyvvizsgálonak az eves jelentésben közölt számviteli információk kanyvvizsgálatáért való
felelösségei

Célunk kellö bizonyosságot szerezni arrOl, hogy az eves jelentésben közölt szãmviteli informãciOk
egesze nem tartalmaz akár csalãsbOl, akãr hibãból eredö Iényeges hibás állItãst, valamint a
véleményunket tartalmazó könyvvizsgálói jelentést bocsátani ki. A kellö bizonyossãg magas fokü
bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Könywizsgálati Standardokkal és a
konyvvizsgalatra vonatkozO — Magyarorszagon hatalyos — törvényekkel és egyeb jogszabãlyokkal
osszhangban elvegzett konyvvizsgalat mindig feltárja a Iétezö Iényeges hibás ãllftást. A hibás
állItãsok eredhetnek csalásbOl vagy hibãbOl, és lényegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy
egyuttesen ésszerU várakozások alapjãn befolyasolhatják a felhasznãlók adott eves jelentésben
közölt számviteli informáciOk alapján meghozott gazdasági döntéseit.
A Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgálatra vonatkozO —

Magyarországon hatályos — törvényekkel és egyéb jogszabalyokkal osszhangban elvégzett
konywizsgálat részeként szakmai megItelest alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgálat egésze során. Emellett:

• AzonosItjuk és felbecsüljük az eves jelentésben közölt számviteli informãciOk akár csalásbOl,
akar hibabol eredö lényeges hibas aliltasainak kockazatait, az ezekre a kockãzatokra reagalo
könywizsgálati eljärásokat alakItunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményunk
megalapozasahoz elegendo és megfelelö könyvvizsgálati bizonyltékot szerzünk. A csalásbOl
eredö lenyeges hibás ãllitás fel nem tarasanak kockázata nagyobb, mint a hibábOl eredöé, mivel a
csalás magaban foglaihat összejétszást, hamisitást, szandekos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsä kontroll felülIrãsát.



• Megismerjuk a konyvvizsgalat szempontjábOl releváns belsö kontrolit annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgálati eljárásokat tervezzünk meg, amelyek az adott körulmények között
megfelelöek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatekonysagara vonatkozOan véleményt
nyilvãn Itsunk.

• Ertékeljük a vezetés által alkalmazott számviteli politikãk megfeleloseget és a vezetés ãltal
készItett számviteli becslések és kapcsolOdO közzétételek ésszerüségét.

• KOvetkeztetést vonunk le arrOl, helyénvalO-e a vezetés részéröl a vállalkozás folytatásãnak elvén
alapulO szãmvitel alkalmazésa, valamint a megszerzett konywizsgálati bizonylték alapján arrOl,
fennáll-e enyeges bizonytalansag olyan eseményekke! vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös kétséget vethetnek fel az Alap vãllalkozás folytatására valO képessegevel kapcsolatban.
Amennyiben azt a kävetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansãg all fenn, konyvvizsgálOi
jelentésünkben fel kell hIvnunk a figyelmet az eves jelentésben közölt szãmviteli információkban
lévö kapcsolOdO közzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek,
minösItenünk kell véleményunket. Következtetéseink a konyvvizsgãlói jelentésünk datumãig
megszerzett konyvvizsgãlati bizonyltékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban
okozhatják azt, hogy az Alap nem tudja a vállalkozást folytatni.

• Megvizsgaljuk az eves jelentésben szereplo szãmviteli informãciOkat, külOnös tekintettel az eves
jelentésben bemutatott eszközök és kötelezettségek idöszak végi leltárára, valamint az adott
idöszakban elszãmolt kezelési kaltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az eves jelentésben szereplb
számviteli információk minden lenyeges szempontbOl a kollektIv befektetési formãkról és
kezelöikröl, valamint egyes pénzügyi tãrgyü torvények mOdosItásárOl szOlO 2014. évi XVI.
tärvénnyel ässzhangban kerültek-e ässzeáll Itásra.

Kommunikáljuk az irányItassal megbIzott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konywizsgalat tervezett hatókörét ës ütemezését, a konyvvizsgalat jelentös megãllapItásait,
beleértve a belsä kontrolinak a kOnyvvizsgãlatunk sorãn ãltalunk azonosItott jelentös hianyossagait
is.

Budapest, 2017. április 26.

KPMG Hungéria Kit.

NyiIvánt tási szám: 000202

ébor Rózs Rezsö
Partner Kam ral tag konyvvizsgálo

Nyilvántartasi szém: 005879
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Erste Korvett Kotvény Mapok Alapja 2016. évesjelentese

1. Az Erste Korvett Kotvény Alapok Alapja (továbbiakban: Alap) rövid bemutatãsa

Az Alap neve
Az Alap neve Erste Korvett Alapok Aiapjáról 2009. október I 5-évet Erste Korvett Kotvény Alapok
Mapjãra vãltozoft, a névváltozãst a PSZAF EN-IJ1/TTE-37/201 0. számi határozatãval engedelyezte.

Az Alap rövidItett elnevezése
Erste Korvett Kotvény Alap

Az Alap tIpusa, fajtája
Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal ütján létrehozoft, nyIltvég(i értékpapIr befektetési
alap.

Az Alap futamideje
Az Atap futarnideje az Alap nyilvántartásba vételétöl (2007. ápriiis I 7-tôI) határozatlan ideig terjed.

Alapkezelö
Erste Alapkezelô Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népfurdö u. 24-26.
Cegjegyzekszama: 01-10-044157

Letétkezelö
ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, NépfUrdö u. 24-26.
Cegjegyzekszãma: 01-10-041054

Forgamazó
Erste Befektetési Zrt.
Székheiye: 113$ Budapest, Népfurdö u. 24-26.
Cegjegyzekszãma: 01-10-041373

Könyvvizsgáló
Az Alap eves jelentésének konyvvizsgálatáról a kollektIv befektetési formákrOl és kezelöikrôl, valamint
egyes pénzugyi tárgyü torvények mödositásáröl szölO 2014. evi XVI. törvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgálöja: KPMG Hungãria Kit
Szekhetye: 1134 Budapest, Váci üt 31.
Cégjegyzékszárna: 01-09-063183
MKVK nyilvántartási szám: 000202; Pénzugyi intézrnényi minösitési szárn: T-000202/94
HitelesItö konyvvizsgálO neve: Rózsai Rezsô
LakcIrne: 1022 Budapest, felvinci ñt 20.
MKVK tagsági szárn: 005879; Pénzugyi intézményi minôsItési szárn: E005879/2005

Nettö eszközérték szãmItãs tIpusa
Tárgynapi eszközérték Tárgy +1 napon késztil Tárgynapi eszkozállomány

Tárgynapi ãrfolyam adatok
Tárgynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasználásãval

Erste Alapkezelö Zrt. I



Erste Korvett Kotvëny Alapok Mapja 2016. eves jelentese

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

Zrö eszközérték Az eszközök Zárö eszközérték Az cszközök
Megnevezés Tárgynap: 2015.12.31 teljes portf. Tárgynap: 2016.12.31 teljes portf

(ft) arányában (%) (Ft) arãnyãban (%)
OSSZES ESZKOZ 3 901 137 845 100.07% 4 492 655 732 100.07%
Bankiegyenlegek 329625 0.01% 500810 0.01%
Penzfbrgalmi számla egyenleg 329 625 0.01% 500 810 0.01%
LekOtött bankbeté 0 0.00% 0 0.00%
AtruhãzhatóértékpapIrok 3 900 709 917 100.06% 4 491 977 353 100.05%
HitelviszonytmegtestesItöërtékpapirok 328 464 496 8.43% 13 107 667 0.29%
Diszkontkincstárjegyek 0 0.00% 0 0.00%
MNB kötvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkötvënyek 276 349 546 7.09% 13 107 667 0.29%
Allamigaranciávalrendelkez.o kötvények 52114950 1.34% 0 0.00%
Hitelintézeti kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Vállalati kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelzñloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
KO11’öldi kotvények 0 0.00% 0 0.00%

Rëszvënyek 0 0.00% 0 0.00%
Hazai tözsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazel OTC rCszvények 0 0.00% 0 0.00%
KOIfNdi részvények 0 0.00% 0 0.00%

KoilektIv befektetési drtékpaptrok 3 572 245 421 9 1.64% 4 47$ 869 686 99.76%
NyIltvégO alap befektetésijegye - Hazel 3 572 245 421 91.64% 4 478 869 686 99.76%
NyiltvegO alap befektetési jegye - KültZildi 0 0.00% 0 0.00%
Zártvëg0 alap befektetesijegye 0 0.00% 0 0.00%

Származtatoftügyletek 98 303 0.00% 177 569 0.00%
Futures flgyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward Ugyletek 98 303 0.00% 177 569 0.00%
Opciök 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb szárrnaztatott Ugyletek 0 0.00% 0 0.00%

Igyébeszközök 0 0.00% 0 0.00%
Betèktetési szmla egyenleg 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kovetelések 0 0.00% 0 0.00%
KOTELEZEITSEGEK -2845105 -0.07% -3109856 -0.07%
Hitelállomány 0 0.00% 0 0.00%
Költségek -2845105 -0.07% -3109856 -0.07%
KtilönadO -41 047 0.00% -10410 0.00%
Alapkezeloi dIj -246 245 -0.01% -264 904 -0.01%
Forgalmazóidij -1 395388 -0.04% -1 501 122 -0.03%
Letétkezeläi dij -574 572 -0.01% -61$ 109 -0.01%
Konyvvizsgálöi dIj -344 805 -0.01% -448 770 -0.01%
Felugyeleti dij -243 048 -0.0 1% -266 541 -0.0 1%
Közzétételi költség 0 0.00% 0 0.00%

fgyébkotelezettség 0 0.00% 0 0.00%
NIT[OESZKOZERTEK 3898292740 100.00% 4489545876 100.00%
Befektetési jegyek thrabszãma 2 305 594 302 2 572 239 906
Egyjegyre jutö nettó eszközérték 1.6908 1.7454

Erste Alapkezelö Zrt. 2



Erste Korveft Kötvény Alapok Alapja 2016. évesjelentése

3. A forgalomban lévö befektetési jegyek szãma

Tárgyidoszak: 2016.01.01-2016.12.31

Forgalomban lévö befektetés ijegyek száma 2016.12.31 -en (db) 2 572 239 906

4. Az egy befektetési jegyre esö nettO eszközérték

Egy befektetesijegyre esö nettö eszközérték 2016.12.31-en (ft) 1.7454

5. A befektetési alap összetétele

. Kategóriák aränya az összes eszközre vetItveMenezes
2015.12.31 2016.12.31 Vãltozãs

A tözs&n hiataIosan jcgyzctt ãtruházhatö Crtékpa1irok 2.29% O.29%
Ithis szabIyozoft piacon forgalmazoft ãtruhazható értékpapirok 6.13% 0.00% -6.13%
A közclrnültban forgalomba hozolt atruházható értékpa1irok 1.31% 0.OO% -1.31%
Fgyéb a%truházhatö értékxipirok 91.57% 99.69% 8.12%
Hitekiszonyt megtestes Ito értékpapirok 8.42% 0.29% -8.] 3%

Az értëkpapIrokat a kategOriákban megjeleno tulajdonsagok szerint közöljük — Igy az egyes kategOriák közott átfedés
lehetseges — az arãnyukat a merleg foosszeghez (összes eszközhöz) viszonyItva hatiroztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkulönItett eszközei.

6. A befektetési alap eszközeinek alakulás a tãrgyidöszakban

A befektetési alap eredménykimutatãsa
adatok ezer forintban

Megnezés 2015.12.31 2016.12.31

1. Pénzugyi mive1etek bevételei 146 466 55 037

II. PénzUgyi miveIetek rifordItásai 10 225 3 289

111. Egyeb bevételek
- -

IV. Müködési koltségek 25 553 29 522

V. Egyeb ráfordItások 1 077 I 162

VI. Fizetett, f,zetendö hozam
- -

VII. Tárgyévieredmény 109611 21 064

Erste Alapkezelo Zrt. 3



Erste Korvett Kotvény Alapok Alapja 2016. évesjelentëse

Az eredménykimutatás adatainak részletes bemutatãsa

Az Alap 2016. évi bete1ei

athtok ezer forintban

, .. EbböI pénzugyileg realizáltMegnezes Osszes bewtel
bevetel

Pénzugyi mflvetetek bevétele összesen 55 037 55 037
- Kamatbevétet pénzintézettol 44 44
- Ertékpapirok kamatbevétele 43 602 43 602
- ErtékpapIrok irfolyamnyeresege $ 777 8 777
- Reallzált deviza ãrfolyam nyereség 42 42
- Határidös mLveIetek eredrnénye 2 572 2 572
Fyéb bevételek

- -

-Egyebbevétel - -

Az Atap 2016. é’i koltségei, ráfordItãsai
athtok ezet forintban

, .. ..,,,, Ebböl pénzugyileg realizaltMegnevezes Osszes koitseg, raforditas
koitsegek,_raforditasok

Pénzügyi müveletek nfordItása összesen 3 289 3 289
- Pénzintézetnek fizetett kamat 131 131
- ErtékpapIrok árfolyamvesztesége 1 183 1 183
- Realizált devizaãrfolyam veszteség 585 585
- Hatãridös müveletek vesztesége 1 390 1 390
Müködési koitségek összesen 29 522 26 484
-AlapkezelöidIj 3212 2938
- Letétkezelöi dIj 7494 6 855
-forgalrnazásidIj 18200 16646
- Bank és nyomtatviny koltseg 2 2
- Konyvvizsgálói dIj 571 -

-Eljãrãsidij 43 43
- MegbIzási di]

- -

Egyébráforditãs összesen 1 162 883
- felugyeleti dij I 071 803
-Különadá 91 80
-EgyébrâfordItás

- -

Nettöjövedelem I 21 064

Az Alap futamideje során nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget 1jra befekteti. A hozarn a befektetési
jegyek nettO eszközértékének emelkedésén keresztOl mérhetö. A befektetök a befektetési jegy visszaviltãsakor
realizilják az elért értéknovekményt.
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A tökeszámla változãsai

adatok forintban

Megneezés 2015.12.31 2016.12.31

Tãrgyidöszakban eladott befektetésijegyek szñma 434 964 42$ 427 750 694
Tárgyidöskban vissvâ1tott befèktetési jegyek száma - 213 937 594 - 161 105 090
Visszavásárolt befektetésijegyek ërtékkulönbözete

- 146 960 405 - 1 19031 804
Eladott befektetésijegyek értékkulönbozete 290 535 565 308 549 298
Ertékelési kulonbözet tartaléka 744 533 647 $58 350 903
Uzietlévieredmény 109611 118 21064026

A befektetések értéknövekedése, illetve értékcsökkenése

adatok forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

Ertékelési kulönbözet tartaléka 744 533 647 858 350 900
Ertékpapfrokãllominya 3 156 26$ 268 3 633 805 757
ErtékpapIrokértekelésikulonbozete 744441646 858 171 596
Követelések illománya

- -

Követelések értékelés 1 kulon bözete
- -

Pénzeszköz5k áltománya 335 927 498 938
Pénzeszköz5kértékelési kUtönbozete (devizaãrf. változásböl eredä kUl.) - 6 302 1 $72
Származtatott ugyletek értékelési kOlönbozete 98 303 177 432

Kotelezettsegeknek ërtékelësi kulönbozete nincs.

7. Az Alap nettó eszközértékének és az egy befektetési jegyre jutO nettö eszközértékének
alakulãsa a megelözö hãrom év végén

adatok forintban

Fszközérték érnyességi dátuma Fgy befektetési jegyre jutö nettó
, . Nefto eszkozertek(honap utolso munkanapja) eszkozertek

2013.12.31 3144162967 1.5142
2014.12.31 3453271407 1.6566
2015.12.31 3898292740 1.6908
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8. A szãrmaztatott ugyletek részletes leIrása a tãrgyidoszakban, kategoriankénti bontásban,

feltüntetve az ezekböl credo kOtelezettségvállalãs Osszegét

Nyitott határidos eladãsi pozIciók

Mennyiség

Fszközérték érvényességi dátuma Eszköz (deizãban Eszközérték (HUF)
kifejezw)

2016.01.31 EURHUF 0 0
2016.01.31 USDHUF 124349 243310
2016.01.31 GBPHUF 0 0

2016.02.29 EURHUF 0 0
2016.02.29 USDHUF 124349 0
2016.02.29 GBPHUF 0 0

2016.03.31 EURHUF 0 0
2016.03.31 USDHUF 124349 550264
2016.03.31 GBPHUF 0 0

2016.04.30 EURHUF 0 0
2016.04.30 USDHUF 124349 $77917
2016.04.30 GBPHUF 0 0

2016.05.31 EURHUF 71 526 106 574
2016.05.31 USDHUF 124349 -127182
2016.05.31 GBPHUF 0 0

20 16.06.30 EURHUF 71 526 -9 690
2016.06.30 USDHUF 124349 317519
2016.06.30 GBPHUF 0 0

2016.07.31 EURHUF 71526 356937
2016.07.31 USDHUF 124349 702779
2016.07.31 GBPHUF 0 0

2016.08.31 EURHUF 71 526 556 796
2016.08.31 USDHUF 37910 341 032
2016.08.31 GBPHUF 0 0

20 16.09.30 EURHUF 0 0
2016.09.30 USDHUF 37910 406427
2016.09.30 GBPHUF 0 0

2016.10.31 EURHUF 0 0
2016.10.31 USDHUF 37910 134012
2016.10.31 GBPHUF 0 0

2016.11.30 EURHUF 0 0
2016.11.30 USDHUF 37910 -39972
2016.11.30 GBPHUF 0 0

2016.12.31 EURHUF 0 0
2016.12.31 USDHUF 37910 177432
2016.12.31 GBPHUF 0 0
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9. A befektetési alapkezelö müködésében bekövetkezett vãltozások, valamint a befektetési
politika alakulãsãra ható fontosabb tényezôk bemutatãsa

9.1. A gazdasági folyamatok rövid ãttekintése, az Alap befektetési politikãjára hatO tényezôk

2016. 1. negyedèv

A 2016-os év elsö negyedévenek nyitó ës zãró adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév sorãn osszessegeben inkãbb negativ irinyl, de csak kismértékQ elmozdulis volt láthatO. Azonban ez a fajta
osszegzes meglehetosen csalóka, hiszen a rëszletes adatokat vizsgilva mar láthatOvã válik, hogy februãr kozepëig a
tökepiacok jelentôs esést szenvedtek ci, majd ezt követöen jott csak a felgyágyulisuk, amely tobb esetben pozitIvvá
viltoztatta a negyedeves szintLi index eimozdulásokat. A legjelentosebb tengerentOli részvényindexek is a negyedev
sorãn vegyes irányba vãltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az euröpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatöknál ãltalãban gyengebben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csökkent és
az átfogO eurOpai index a DJEU5O is $,04%-kal gyengult. 2016 elsö negyedeveben a tavalyi évben rernek teijesitményt
nyüjtO magyar BUX index továbbra is jöl szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely igy a 2015-os tobb mint 40%-os
teljesitményével egyutt mar egy nagyon impresszIv emeikedést tudhat maga mogott. A nyersanyag ãrak magãra
talãiisával pirhuzamosan a fejlödO piacok teijesItmenyët reprezentãlö MSCI Emerging index is erOsodOft (Q I:
+5,37%). A jennek a do)iãrral szembeni erOsodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tözsdeindex gyenguiesevel (-
1 1,95%)járt egyutt.

Az euröpai és az amerikai részvénypiacoktol eltéröen az illampapirokat folyamatosan keresték a befektetOk. Azzal
pirhuzamosan, ahogyan ev elejétOl a fED-töl várt idei kamatemelések szãma az eredetileg vãrt négy karnatemelésrOl
fokozatosan IecsOkkent, az amerikai 10 eves allamkOtvények hozama is kOzel fél százalékkal mérséklödOtt, melynek
eredményeként a márciust 1,78%-on zárták. Az eurOpai ãllampapIr hozamok az ECB áilampapir-vãsarlasanak hatisãra
szintên csOkkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves ãllampapir hozam a negyedev végere mar csak 0,16%-on
alIt (QI vált.: -0,47 szãzalékpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,24%-ra (QI vãlt.: -0,36 szizaiekpont) esett. A
nemzetkOzi kOtvénypiaci optimizmusnak megfeleloen a magyar allampapirok esetében is csOkkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% fOlotti negyedéves teijesItményt nyOjtottak.

Az árupiacokon az elmük negyedév során azt iáthattuk, bogy az év eleji mélypont utin a negyedev végére az olaj ára a
tavalyi zárOértéke lO1é kapaszkodott és a mãrciust mar a 40 dollãros szint kozeiében zãrta, mely a brent esetében
6,78%-os, mig a crude esetében 2,89%-os negyedeves emelkedést jelentett. Az arany ára a negyedev során szintén
emeikedeft (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves elmozdulás). A vizsgãlt idOszakban a fObb devizapãrok esetében
a dollar és a japan jen gyengult, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyengulés), mIg az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengUles) zárt. A forint az eurOvai szemben nem mutatofl jelentOs negyedéves elmozdulast, és mãrcius 3 1-en 314,16-
es szinten alit.

A negyedev során a fejlett piaci és a hazai állampapir piacok szempontjábOl is meghatározO volt a fejlettjegybankok
vãrakozásaiban, illetve monetaris kondiciOiban tOrténO vãltozások. Mircius elején az európai jegybank tovább lazitotta
az addig is meglehetösen laza monetiris kondiciOit. Ennek sorin az ECB a jegybanki aiapkamatot 0,0%-ra vigta,
mikOzben az 0/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csOkkent (ezt megelozaen mInusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, bogy a havi kotvény-visszavisarlisra fordItoft osszeget felemelte 60 milliárd
eurOról $0 milliard eurOra. Ez - tekintettel a visszavasarlasi program jovO mãrciusra tervezett kifutasara - az Osszesen
visszavasarolt kotvények volumenét +240 milliãrd eurOval megnovette. Azonban azt is figyelembe véve, bogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbol csak korlatozoft mértékben visãrolhat, ez a lépés mar Onmagaban azt eredményezhette
volna, hogy az euröpai jegybank a program végére beleQtkOzhet a fenti sorozatonkénti visszavasarlasi limitbe, igy
részben ennek elkerülése vëgett, a visszavasartasi programot kiterjesztette ajO minOskésO váliaiati kotvenyekre is, mely
Ojabb 900-1000 miliiárd euróval bOvitette a visszavasarlissal potencialisan érinteft értekpapfrok kOrét. A fenti lepesek
meg kiegeszitesre keri.iltek a TLTRO program feltételeinek jüniusi megvaltoztatasaval, melynek eredmenyekepp azok
az eurOpai bankok, akik vatlaljak, bogy a hitelvolumenUket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatán 4 eves
futam idejU j egybanki forráshoz j uthatnak.
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Mindekozben az amerikai kamatemelési vãrakozások is összeomlottak, hiszen 2015 végén a FED által kommunikált 4
emeléssel szemben március végére mar az amerikai jegybank sem vãrt 2016-ra 2 emelésnél többet, mig a piaci
várakozások pedig meg ettöl is elmaradtak. A fenti események hatására a dollir is gyengUlni kezdett. Ez a tãmogato
nemzetközi monetiris kornyezet, - tovãbbi az MNB márciusi infiáciOsjelentësében szereplä 2016 tekintetében 0,3%-os
eves atlagos infláciOt jósoló elörejelzés - a magyar jegybank számára is Iehetövé tette egy kamatcsökkentési cikius
tijbö1i beinditását.

20]6. 11. negyedév

A 2016-os év második negyedeveben a tokepiaci indexek esetében ãltalában nagy volatilitás mellett osszessegében
csak kismértékU, vegyes iranyi’i elmozdulãst lãthattunk. A legjelentOsebb tengerentüli részvënyindexek is oldalaztak,
Igy az S&P500, a DJIA 1-2 százalék közötti mértékben erOsödött, mig a Nasdaq Composite fél százalékkal
mérséklödott. Az eurOpai fejieft piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalanság miatt az amerikai mutatóknál
gyengebb teijesitményt mutattak. A német DAX es az atfogó eurOpai index a DJEU5O is 2-5 százalék kozötti
mértékben esett. 2016 elsö negyedeveben es a tavalyi évben is remek teljesItményt nyiljtO magyar BUX index
oldalazãsra váltott ës a mãsodik negyedévben fél százalékkal csökkent. A fejlett piaci oldalazãshoz hasonlOan a fejlödö
piacok teljesItményét reprezentáló MSCI Emerging index a vizsgáit idöszakban is kismértékben gyengUlt (-0,32%). A
jen a dollãrrat szemben $%-kal erösödott, mig a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonlö mértékben (7 szãzalékkal)
csokkent.

Az európai és az amerikai rëszvënypiacoktOl ettéröen az allampapIrokat - a Brexitet követö elbizonytalanodas nyomin -

inkább vefték a befektetök. A FED-tôl év elején idénte várt négy kamatemelési döntés szimának fokozatos
csökkenésévei parhuzamosan a második negyedevben az amerikai 10 eves ãllamkotvények hozama is 0,3 szãzalékkal
mérséklôdoft, melynek eredményeként a kotvények a jüniust 1,48%-os hozammal zartak. Az európai allampapIr
hozamok az ECB allampapIr-vasarlasanak hatãsára az év soran szintén csökkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén üjabb lenduletet kapott. Ennek eredmenyeként a német 10 eves allampapIr hozam a negyedév
végére mar csak mInusz 0,13%-ra, mIg az olasz 10 eves hozam 1,28%-ra eseft. A nemzetközi kotvénypiaci
Iikviditasbosegnek megfeleloen az idei ëv során osszessëgében a magyar állampapfrok esetében is csükkentek a
hozamok, me]ynek eredményekent a magyar kotvényindexek 3% fOlöui teijesitményt nyüjtottak, azonban a második
negyedevben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokozödö befektetöi bizonytalansag miaft fél szazalek koruli
csOkkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmült idöszakban azt táthattuk, hogy az ëv eleji melypont utan az olaj ara a tavalyi zárO erteke role
kapaszkodott ós a negyedevet mar az 50 dollaros szint kozelében zarta, mely a brent és a crude esetében is 30% kOr0li
eves emelkedést jelentett. Az arany ara az elmilt hOnapokban osszességeben tovabb erösödött, és eves szinten janius
vegeig igy 25% korUli emelkedést tudhat magaenak.

A deviza-arfolyamokat vizsgalva lathato, hogy a misodik negyedévben a dollar az euróhoz képest kissé (2%-os
mertekben) erösodOtt, Igy a félévet az EURUSD 1,1 1-en zarta. A misodik negyedevben a forint az eurOval szemben
kissé gyengult, esjOnius 30-an 316,16-as szinten alit.

A negyedëv soran a Fitch Ratings-nél megtortent Magyarorszag befektetési kategoriaba sorolasa. A felminösItésunket
az indokolhafta, hogy a csökkenö növekedési kilatasok ellenére tovabbra is tarthatö a koltsegvetes, az Erste-EBRD
Ozlet megkotesevel megtortént a bankrendszerrel vaiö kiegyezés, az áliamadoság trendje GDP aranyosan csökkenö,
tovabba a svijci frank hitelek kivezetésével csokkent kUlsö serulekenyseg azt eredmenyezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szamottevaen csOkkent.

Ha az euröpai fejlemenyeket is megnézzuk, igy ajünius 23-an tartott, az EU tagsag feluivizsgalatat kezdemenyezo brit
nepszavazas lehetett a negyedev egyik legnagyobb hatasi hire. A brit szavazOk 72%-os részvétel mellett 48,1-5 1,9%-os
megoszlassal elutasitottak az uniós tagsaguk fenntartasat. Altalanossagban az volt tapasztalható, hogy a kitépés meliett
az idösebb, nem varosban lakO angol állampolgárok szavaztak, mig a skötok vagy az északirek onmagukban az EU-ban
maradãs melleft voksoltak. A szavazast kovetOen a briteknek 2 év all rendelkezésukre, hogy az EurOpai Uniöval vaiö
gazdasagi, jogi és pénzUgyi kapcsolataikat ujratargyaljak.

2016. III. negyedev

A 2016-os év harmadik negyedevében a tokepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv iranya, de csak kisebb rnértékü,
10% alafti emetkedését tapasztaihaftuk. A negyedév soran a legjelentosebb tengerentüli részvenyindexek is - bar eltérO
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mërtëkben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az európai fejlett
piaci indexek hasonlöan az amerikai mutatOkhoz szintén jöl teijesIteftek. A német DAX 8,5$%-kal erösodött és az
átfogo európai index a DJEU5O is 4,80%-kal eme)kedett. 2016 harmadik negyedevében a tavalyi évben és idén is
remek teijesitményt nyijtö magyar BUX index tovjbbra is jói szerepelt és 5,0$%-kal növekedett, mely igy a 2015-os
tObb mint 40%-os teljesItményével egyutt az idei tobb mint 15%-os erOsOdése utãn, mar egy nagyon impresszIv
emelkedést tudhat maga mOgOtt. A nyersanyagárak a jtIiusi gyengéikedesuket augusztusban es szeptemberben
ledolgoztak és a negyedévet kvjzi nullszaldOban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zãrtjk. A befektetOi kockjzati etvagy
erOsOdésévei pãrhuzamosan a fejlOdO piacok is magukra taljltak ës a fejlOdO piacok teljesitmdnyét reprezentálO MSCI
Emerging index is erOsOdOft (+8,32%), miközben az arany stagnált (minusz 0,36%). A negyedev sorjn a jen a dollirral
szemben kismértékben erOsodOtt (1,83%), ami meg nem rontotta el a tdzsdei befektetOk hangulatat és Igy a japan
N1kke1225 tözsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az euröpai és az amerikai részvénypiacoktól eltérOen a fejlett piaci ãliampapir hozamok - a korjbban mar kialakult
aiacsony szintjeikrOl — csak csekély mértékben vjltoztak a negyedév folyaman, bar az amerikai 10 eves
illamkotvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on jilt, ami 0,11 szãzalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurOpai áilampapIr hozamok az ECB folyamatos iliampapIr-visárlisinak hatjsjra viszont szinten maradtak
vagy minimilis mértékben meg tovjbb csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves állampapIr hozam a
negyedev végére minusz 0,05%-on alit (Q3 vãlt.: 0,00 százalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vjlt.: -
0,09 szãzalekpont) mérséklOdOtt. Az alacsony fejlett piaci hozamkOrnyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamO
magyar ãliampapIrok jOi teijesiteftek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kOzOtti negyedéves teljesItményt
nyijtottak. A forint az eurOval szemben tObb mint 2%-kal erOsOdött és szeptember 30-an 309,1 5-Os szinten jilt.

2016. LV. negyedev

A 20 16-os év utolsö negyedeveben a tokepiacokon jitaljban az ãrfolyamok pozitIv iranyO elmozduljsjt
tapasztathattuk. A negyedev sorjn a legjelentosebb tengerentüii reszvényindexek is - bar eltérO mértékben, de
egysdgesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: + 1,34%). Az eurOpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatóknãl meg erOsebb negyedévet tudhatnak maguk mOgott. A német DAX 9,23%-kal erOsOdOft és az
atfogo euröpai index a DJEU5O is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedeveben a tavalyi évben és idén is remek
teijesitményt nyUjtó magyar BUX index tovjbbra isjói szerepelt és 12,57%-kal nOvekedett, mely a 20t5-Os tobb mint
40%-os emeikedése utjn idén is 34%-kal erOsOdOft es igy egy meglehetOsen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mOgOtt. Az oiaj ãra a negyedik negyedévben 10% flulOtti mértékben emeikedett, melynek hatjsãra a Brent és a
Crude is 55 dollar kornyëken, az eves csücsuk kozelében zjrt. A negyedik negyedevben a fejlOdö piacok teljesitettek
gyengébben és a szektor teljesItményét reprezentlO MSCI Emerging index kOzei 5%-kal csOkkent, mikOzben az arany
jelentOsen, 10% ffilotti mértékben vesztett az értékébOl. A negyedév sorãn a jen a dollárral szemben gyengult (-
15,25%), ami ajapãn Nikkei225 tdzsdeindex hasonló mértékO erOsOdésévei (+16.20%)járt egyutt.

Az europai és az amerikal részvénypiacoktoi eltérOen a fejleft piaci ailampapir hozamok - a korjbban mjr kialakuit
aiacsony szintjeikrOl - viszonylag jeientds mértékben emelkedtek a negyedev foiyaman. Az amerikai 10 eves
illamkotvények hozama december végén 2,44%-on alit, ami 0,84 szizaiékpontos nOvekedés a szeptember végi szinthez
kepest. Az amerikai hozamok jelentös megemelkedésének nagyobb része az Oj amerikai einOk megvalasztasa után
kOvetkezett be. Az euröpai állampapir hozamok az ECB folyamatos iliampapir-vasarlãsai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredmënyeként a német 10 eves állampapir hozam a negyedev végdre 0,21%-on jilt (Q4 vjlt.: +0,34
szazalekpont), mig az oiasz 10 eves hozam 1,82%-ta (Q4 vjlt.: +0,63 százaiëkpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek melleft is nehêz azt elképzelni, hogy azok a befektetök, akik a 10 eves német (vagy
akir olasz) aliamkotvenyeket most megvásaroljak és azt a futamidO végeig megtartjik, realizjlhatnak-e bjrmiféle
rejihozamot az ECB 2%-os infláciOs céija mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkornyezet miaft a relative meg
,,magas” hozamO magyar allampapIrok vegyes teljesftményt nyüjtottak - a hozarngorbe eleje eseft, mig a vége
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé vjlt — amely a magyar kotvenyindexek 0,7% kOrOii negyedëves emeikedését
okozta. A forint az eurOval szemben kevesebb, mint 1 %-kal gyengult és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zjrta.

November 8-jn az amerikai elnOkválasztison nyert a tOkepiacok szempontjábOl eiOzetesen komoly fenntartjsokkal
kezeft jelOlt, majd a december 4-en tartott oiasz es az osztrák népszavazást megelOzOen a referendumok várhatO
kimenetele borzolta a portfOlio managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetO, hogy az események bekOvetkeztét
kOvetOen, meg negativ kimenetel esetén is csak meglehetosen mérsékelt volt azok tOkepiaci hatjsa. Trump
megvalasztãsára adott negativ reszvenypiaci reakciö csak egy napig tartott, akarcsak az olasz kormãnyfO lemondisát
eredmenyezO referendum (devizapiaci) hatjsa. A kotvënypiacokra gyakorolt hatás ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidaig az USA-ban is 1%-on belui maradt.
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A fentiekben emlItett konkrët eseteken tülmenöen iltalanossãgban is elmondható, hogy az elmült idöszakban a
vilagpolitikaban történtek olyan változãsok, melyek meg 10 évvel ezelött is nagy valOszInflseggel eros hatást
gyakoroltak volna a tOkepiacokra, most azonban ezek hatása csak kismértékO és ráadisul ãltalãban csak ãtmeneti
jellegO. A konkrét - a régionkat érintö - események kOzul elég csak az orosz-ukrán háborOs konfiiktusra, vagy a tOrOk
puccskisërletet kovetö torOk-orosz egymásra talãlãsra illetve Torokorszäg nyugati hatalmaktOl tOrtënö elfordulãsára
gondolni, de ide tartozik az uj arnerikai elnok NATO védelem korlátosságaval kapcsolatos allásfoglalasa vagy a Brexit
Is.

A politikai oldalról jOvO fenyegetettsegekre a piacok láthatôan nem tudnak reagilni és ezek a kockázatok az
ärfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetãris Iazitãsa eredmenyekënt az
intézményi befektetOk és a bankok ,,fuldokotnak” a likviditásban és igy minden korrekciôt vásãrlãsra hasznãlnak fel.
Ugy tOnik, bogy a jegybankok iltal a rendszerbe pumpilt pluszlikviditãs leradIrozta a várhatO hozamok
eloszlãsffiggvenyének negatIv kimenetelü végét, és iigy tOnik mintha eliminilta volna a befektetOk veszteségektol valô
félelmét. Azonban mivel a befektetöi hozamvadászat kiváltO oka a laza jegybanki politika, Igy annak esetleges
szigorodisa vagy csak egy szigorodásra szimitO befektetOi hangulatváltozas is gyors befektetOi paradigmavaltist és
hirtelen visszarendezodést eredményezhet a tOkepiacokon.

Ha az amerikai monetéris politika elmOlt negyedeves, illetve virhatO jOvObeli vãltozãsãt vizsgáljuk, Ogy meg kell
emiltenUnk a FED decemberi 25 bázispontos kamatemelését, melynek eredményekent az amerikai alapkamat 0,75%-ta
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elOzetes vátakozãsok szerint a piaci szereplOk
szinte 100%-os valószInflseggel emelésre szimitoftak.

Ha az európai monetãris politika változãsait is megnezzuk, Ogy azt láthatjuk, bogy az ECB december 8-an dOntOtt a
kotvényvasatlasi ptogramjának folytatasãrOl. Ennek keretében áprilistOl további 9 hOnapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kotvényvasatlasok marciusig havi $0 milliãrd eurös osszegét áprilistOl havi 60 milliãrd euróra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB további 540 milliárd euro keresletet tetemt az eutópai
állampapitok, illetve a befektetési kategorias véllalati kotvények itint. Az ECB azt is bejelentette, bogy ezentOl a
visárlãsainãl az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vásárlisi limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vásárolhatott kotvényeket, azonban ez korlãt ajOvOben mar nem él.

9.2. Az Alapkezelö müködésében bekövetkezett változások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kOzvetett tulajdonãban álIö tarsasaga, mely
stratégiai irãnyftãsi feladatai melleft biztosItja az alap-, és vagyonkezelési uzletág infrastruktOtáját.

A Tatsasagnál sem az itányItisi struktOrában sem a tevékenységi kOrében jelentos vãltozás nem kOvetkezett be az idei
év során. A Társasag 2014. jOlius 21-en a Kbftv. 203.-ának (1) bekezdése alapjãn nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési AlapkezelO a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. mãrcius 7-ével a Tátsasag kizárOlagos tulajdonosának (EAM) szekhelye A-i 100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriára
vãltozott. 2016. jOnius 13-an a Tátsasãg tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) Ugy hatãtoztak, bogy a Ringturm Alapkezelot beolvasztják az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Vetsicherung Csoport (5%) 2009. január 1-
je Ota. A beoIvadãs következtében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.
A FOvárosi Torvényszék Cégbirosaga a cg. 0I-l0-044157/168. számO vegzésevel 2012.04.12-tol hatályosan a
cegjegyzékbe bejegyezte az alábbi változásokat:
- A Tatsaság angol nyelvO elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tarsasag német nyelvO elnevezése tOrléste kerUlt.
A Titsaság székhelye: 113$ Budapest, NépfUrdO u. 24-26. 9. em.
Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tátsasãg tulajdonosai és szavazati atányuk 2016. december 31-en:
Erste Asset Management GmbH
A-lOb Vienna, am Belvedere I.
Austria
Tulajdonosi arãny: 100%
Szavazati arány: 100 %
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A 2016-os ëvben az Alapkezelö palettájában a tökevédelmet nyüjtó pénzpiaci ës rövid kotvény alapok befektetési
politikája az ëv folyamãn megvaltozott es a tökevëdett megnevezês kikerült az alapok nevêbôl. Az Erste Alpok Ingatlan

Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikája, mind elnevezése megvaltozott 2016.
december 27-ével. Az Uj megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az év során az Alapkezelö egy alapját szüntette meg, ez az Erste Tökevédett Atapok Alapja volt, aminek megszünési
dátuma 2016. jünius 3-ára esett. Az év soran az Alapkezelö két ij befektetési alapot inditott 2016 augusztusában az
Erste NyIltvégO Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjãt és az Erste Nyiltvégu Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezelö kisebb mödosItãsokkal, de megtartotta a megelozo évben kialakItoft befektetési
alapjainak palettajat. Az Alapkezelo befektetési alapokban kezelt ãllomanya az elsö két hOnapos csokkenést követöen
közel folyamatosan emelkedett, mig az év vegi 931 milliãrdos állomãnyt el nem érte. Ezzel eves szinten 4.1 $%-kal nött
az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt ãllománya.

A befektetési alapok piacára vegyes hatással volt a tavalyl évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
MeghatãrozO volt az eszköz- és befektetési alap tIpusok közötti átrendezödések. Jelentös kiáramlás volt tapasztalhatO a
tikviditãsi es pénzpiaci alapokbál, mig szãmottevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év sorãn. A teljes év
folyamin a befektetési alapokba 149 milliárd tökekiãramlás volt tapasztalható, ami fordulô évet jelent a korãbbi évek
nettó tökebeáramlásához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetési alap állomãnynovekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvános befektetési alapok piacãn. Ez az egy évvel megelozo adathoz képest 0.6$ szãzalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezeloböl a második Iegnagyobb alapkezelövé tudott elörelepni a
magyar alapkezeloi piacon.

10. Az AlternatIv Befektetési Alapkezelö (ABAK) ãlta] az adott idöszakra kifizetett
javadalmazãs bemutatása

Megnevezés Osszeg
2016. évben kitizetett javada1mas teljes Osszege 473 547 000
- Teijes osszegböl a rogzitettjavadalom 391 893 000
- Teijes összegbol a változñ lavadalom 81 654 000
- Teljes osszegböl a vczetökjavadalmazisa 92 340 000
- Teijes osszegbolaz ABA kockázati profiljãm tevékenységuk révén lényeges hatist gyakorlókjavadalmazása 252 781 000
Kedvezmënyezettek szãma 37 ffi
Kifizeteit nyereségrészesedés 0

11. Az AlternatIv Befektetési Alap (ABA) illikvid eszközeinek, Iikviditãs kezelésének és
kockázatkezelésének bemutatãsa

a) Az ABA eszkozei kozott a zäró napon nem szerepeltek olyan eszkozök, amelyekre nem likvid jellegüknél fogva
kulonleges szabalyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adoft idôszakban likviditaskezelesével kapcsolatos üj megillapodást nem kötott.

c) Az ABA kockázati profitja a mti1tbeli hozamok szorasan alapulö SRRI mutatO szerint 3-as kockazat/nyereseg profila
besorolást kapoft az indulása öta eltelt idöszak visszatekintö heti hozamainak és az azt megelözo idöszak HFRX Global
Hedge Fund index alapjan épitett modell heti szorodasa alapjan. Ez az Alap adott esetben nem megfetelo olyan
befektetOk szamara, akik 3 even belül ki akarjak venni az Alapböl a pénzuket.

Az Alapkezelö nyomon koveti és men az ABA-val kapcsolatban fennãllO potenciális kockazatokat, Ugy, mint piaci
kockázat, partner kockázat es likviditãsi kockãzat. Az Alapkezelo rendszeresen ellenörzi az Alap likviditãsát, tovãbbá
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azt is, hogy a befektetési stratégia osszhangban van-e a visszavãltisi politikával. A portföliöba vãsãrolt eszkozok
kivãlasztãsa sorãn azok Iikviditãsi profitja is meghatarozasra kertil, amit folyamatos felulvizsgálat követ, hogy az Alap
befektetéseinek likviditási profilja megfeleljen az Alap kotelezettsegeinek. Az Alapkezelo rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkIvuli Iikviditãsi feltételek mellett, amivel nyomon tudja követni alapjainak likviditãsi
kockãzatát.
Amennyiben a Iikviditãst veszélyeztetö rendkIvuli helyzet ill elö, ügy a kockãzatkezelés haladéktalanul dontési
javaslatot terjeszt az Alapkezelo döntésre jogosult vezetö tisztsegviseloi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazható tOkeáttétel mértékében bekövetkezô változások
bemutatãsa

Az ABA nem alkalmaz tökeãttételt.

13. Az Alap sajãt illetve, az Alap portfoliójãban év végén tényleges befektetésként szereplö
befektetési alapokat terhelö befektetési alapkezelési dIjak mértéke

.. .. . . Alapkezelési dijFszkoz megneezese Nemzetkozi azonos Ito
merteke

Erste Abszolñt Hozamâ Kotvény Alap HU0000710694 1.30
Erste Kamatoptimum Alap HU0000708243 1.00
Erste Pénzpiaci Alap HU0000702006 0.50
Erste Rövid Kotvény Alap HU0000701529 1.00
ErsteXLKotvény Map HU0000707716 1.30
Erste Korveft Kotny Alapok Mapja 11U0000705306 0.50

tAlapkezeloi dIj maximãlis mértéke.

14. Az értékpapIr-finanszIrozási ugyletek bemutatãsa

Az Alap a tárgyévben nem alkalmazott az értékpapIr-ftnanszIrozási Ugyletek és az Ojrafelhasználãs ãtlathatósãgárOl,
valamint a 648/2012/EU rendelet mOdositãsiröl szöló 2015. november 25-i 2015/2365 euröpai parlamenti és tanácsi
rendeletben meghatározoft ,,értékpapIr-finanszIrozási Ugyletet”.

Budapest, 2017. április 26.
Erste A!apkeZe!0 Zr.

113$ Budapest, Néptüt% 24-26
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