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Fiiggetlen kényvvizsgaldi jelentés

Az Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja befektetéinek

Vélemény

Elvégeztiik az Erste Abszolut Hozamu Alternativ Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") 2016. évi
éves beszamoldjanak a kényvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2016. december 31-i
forduldnapra elkészitett mérlegbél — melyben az eszkdzok és forrasok egyezd végodsszege
1.441.864 E Ft, a targyévi eredmény 48.627 E Ft nyereség —, és az ezen idéponttal végz6do évre
vonatkoz6 eredmenykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozé elemeit és az egyéb
magyarazo informaciodkat tartalmazoé kiegészité mellékletbdl all.

Vélemeényulnk szerint a mellékelt éves beszamold megbizhaté és valds képet ad az Alap 2016.
december 31-én fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérél, valamint az ezen idéponttal végz6do
évre vonatkozo jovedelmi helyzetérdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél szélé 2000. évi
C. torvénnyel 8sszhangban (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”).

Vélemény alapja

Kényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallé feleldsségeink bévebb leirdasat jelentésink
»A Kdnywvizsgalonak az éves beszamold kényvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza
tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az Alaptd! és annak kezel6jétél, az Erste Alapkezelé Zrt.-t6l az
éves beszamold altalunk végzett kdnyvvizsgalata szempontjabdl a Magyarorszagon hatalyos etikai
kévetelményekkel 6sszhangban, és eleget tettlink egyéb etikai feleléssegeinknek ezekkel a
kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggyézédésiink, hogy az altalunk megszerzett kbnyvvizsgalati
bizonyiték elegendd és megfelelé ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi éves beszamoldjat mas kényvvizsgalod kényvvizsgalta, aki 2016. aprilis 22-én
kelt kbnyvvizsgaldi jelentésében mindsités nélkuli véleményt bocsatott Ki.

Egyéb informaciok

Az egyéb informaciok az Alap 2016. évi Uzleti jelentésébdl allnak. Az Erste Alapkezeld Zrt.
ugyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelds az Gizleti jelentésnek a szamviteli tdrvény, illetve
egyéb mas jogszabaly vonatkozd elbirasaival 6sszhangban térténd elkészitéséért.

A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves beszamoléra adott véleményilink nem vonatkozik
az (zleti jelentésre.

Az éves beszamold altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felelésségiink az tzleti
jelentés atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az Uzleti jelentés Iényegesen
ellentmond-e az éves beszamoldnak, vagy a kényvvizsgalat sordn szerzett ismereteinknek, vagy
egyébként ugy tlnik-e, hogy az lényeges hibas allitast tartaimaz.
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Az Uzleti jelentéssel kapcsolatban, a szamviteli tdrvény alapjan a mi felelésseglnk tovabbd az
Uzleti jelentés atolvasésa soran annak a megitélése, hogy az tizleti jelentés a szamviteli térvény,
illetve, ha van, egyéb mas jogszabaly vonatkozé eldirdsaival 0sszhangban készlilt-e.

A konyvvizsgalat soran elvégzett munkank alapjan véleményiink szerint:
- az Alap 2016. évi lzleti jelentése 6sszhangban van az Alap 2016. évi éves beszamoldjaval és
- az Uzleti jelentés a szamviteli torvény el6irasaival dsszhangban készilt.

Mivel egyéb mas jogszabaly az Alap szamara nem ir el6 az lizleti jelentésre vonatkozé tovabbi
kovetelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az izleti jelentésre vonatkozé véleménylink nem
tartalmaz a szamviteli tdrvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjaban el&irt véleményt.

A fentieken tul az Alaprdl és annak kérnyezetérdl megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tenndnk arrdl, hogy a tudomdsunkra jutott-e barmely Iényegesnek tekinthetd hibas kozlés
(Ienyeges hibas allités) az tzleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgd hibas kézlés (hibas
allitas) milyen jellegli. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valdnk.

A vezetés €s az irdnyitdssal megbizott személyek felelésségei az éves beszdamoldért

A vezetés felelés az éves beszamoldnak a szamviteli térvénnyel 6sszhangban térténd
elkészitéséért és valds bemutatasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés
szliksegesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbél, akar hibabdl eredd lényeges
hibas allitastél mentes éves beszamolé elkészitése.

Az éves beszamol elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas folytatasara vald
képességenek felméréséért, a vallalkozas folytataséval kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelé kozzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szandékaban all
megszUntetni az Alapot vagy besziintetni az Uzletszer( tevékenységet, vagy amikor nem &ll elétte
ezen kivll mas redlis lehetOség — a vallalkozas folytatdsanak elvén alapuld szamvitel
alkalmazasaért.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak
felugyeletéért.

A kényvvizsgaldnak az éves beszdmold kényvvizsgélatdért vald felelssségei

Gélunk kelld bizonyosségot szerezni arrdl, hogy az éves beszamolé egésze nem tartalmaz akar
csalasbal, akar hibabdl eredd Iényeges hibas allitast, valamint a véleménytinket tartalmazé
kényvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kellé bizonyossag magas fok bizonyossag, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgélati Standardokkal és a kényvvizsgdlatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal Osszhangban
elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a létezé lényeges hibas allitast. A hibas allitasok
eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és lényegesnek mindstilnek, ha 6nmagukban vagy egylttesen
ésszer( varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves beszamold alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgélati Standardokkal és a kényvvizsgélatra vonatkozé —
Magyarorszagon hatélyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 0sszhangban elvégzett
konyvvizsgalat részeként szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a kényvvizsgalat egésze soran. Emellett:

* Azonositjuk és felbecstiljik az éves beszamolé akar csaldsbdl, akar hibabdl eredd lényeges
hibas allitasainak kockézatait, az ezekre a kockazatokra reagald kdnyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményiink megalapozasahoz elegendd és megfelel6
kényvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl eredé Iényeges hibas &llitas fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibdbdl ered6é, mivel a csalds magaban foglalhat Osszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll fellilirdsat.
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* Megismerjuk a konyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények kézott
megfeleldek, de nem azért, hogy a bels6 kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

« Ertékeljik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségét és a vezetés altal
készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek ésszerliségét.

* Kovetkeztetest vonunk le arrdl, helyénvalé-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatdsanak elvén
alapuld szamvitel alkalmazésa, valamint a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
fennall-e Iényeges bizonytalansédg olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelent6s kétseget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valé képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, kdnyvvizsgaldi
jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszdamoldban Iévé kapcsolddd kdzzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen kézzétételek nem megfeleléek, mindsiteniink kell véleményiinket.
Kovetkeztetéseink a kényvvizsgaldi jelentésiink datumaig megszerzett konyvvizsgélati
bizonyitékon alapulnak. JévObeli események vagy feltételek azonban okozhatjék azt, hogy az Alap
nem tudja a vallalkozast folytatni.

* Ertékeljiik az éves beszamold, beleértve a kdzzétételeket is, atfogo prezentalasat, felépitését és
tartalmat, valamint azt, hogy az éves beszamol6 a valés bemutatast megvaldsité médon mutatja-e
be a mégbttes Ugyleteket és eseményeket.

Kommunikaljuk az irdnyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgalat tervezett hatokorét és itemezését, a konyvvizsgalat jelentés megallapitasait,
beleértve a belsé kontrollinak a kdnyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hianyossagait
is.

Budapest, 2017. aprilis 26.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvéntarta'fi szam: 000202
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Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
Eszkizok (aktivik):
A. |Befektetett eszkoziok - -
1. |Frtékpapirok . .
1. |Entékpapirok S -
2. |Ertékpapirok értékelési killsnbozete . .
a) |kamatokbol, oszialékokbél - -
b) [egyéb - N
B. |Forgoeszkoziok 2996 744 1443929
I. |Kovetelések - 1471
1. |Kovetelések - 1471
2. |Kdvetelések érntékvesztése (-) - -
3. [Kiilfsldi pénzértékre sz016 kivetelések értékelési kiilsnbodzete - -
4. |Forintkdvetelések értékekési kiilsnbdzete - -
11. |Ertékpapirok 2996 744 1442458
1. |Ertékpapirok 2909 248 1451630
2. |Ertékpapirok értékelési killonbozete 87 496 9172
a) |kamatokbdl, osztalékokbol - -
b) |egyéb 87 496 9172
1II. Pénzeszkdzik - -
1. |Pénzeszkdzdk - -
2. |Pénzeszkdzbk értékelési killonbozete - -
C. |Aktiv id6beli elhatarolasok - -
1. [Aktiv idébeli elhatarolas - -
2. |Aktiv id6beli elhatarolds értékvesztése (-) - -
D. [Szimaztatott iigyletek értékelési kiilsnbozete 1213 2065
Eszkozok (aktivik) dsszesen: 2997957 1441 864
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

Forrasok ( passzivik):
E. |Sajat toke 2971590 1434 382
I. [Indulé téke 3007 198 1 484 086
1. |Kibocsdtott befektetési jegyek névértéke 643 866 37021
2. |Visszavasérolt befektetési jegyek névértéke (-) 1512263 1560 133
3. |El6z6 évek forgalma alapjan az év eleji induld toke 3 875595 3007198
Il. [Tokevéltozas (tokendvekmény) 35 608 49704
I. | Visszavasdrolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilsnbszete 12534 38 100
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 291 875
3. |El6z0 évek befektetési jegy értékkiilonbozete 154 112 144 571
4. |Ertékelési kiilonbozet tartaléka 88 709 11237
5. |Elozb évek eredménye 6891 20252
6. |Uzleti évi eredmeénye 27143 48 627
F. |Céltartalékok - -
G. [Kételezettségek 25993 7177
L. |Hosszi lejaratn kotelezettségek - -
II. [ROvid lejarati kistelezettségek 25993 7177
1L | Kiilfoldi pénzéntékre sz016 kdtelezetiségek ériékelési killonbozete - -
H. |Passziv id6beli elhatarolasok 374 305
Forrisok (passzivik) tsszesen: 2997 957 1441 864

Budapest, 2017. aprilis 26.
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Erste Abszolut Hozami Alternativ Alapok Alapja

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
I. |Pénzigyi miveletek bevételei 320378 265 025
II. (Pénzigyimilveletek raforditasai 248 737 188 799
III. |Egyéb bevételek - R
IV. |Mikdsdési kaliségek 42215 26123
V. |Egyéb raforditasok 2283 1476
VI. |Fizetett, fizetend hozam - -
VIL |Targyévi eredmény 27143 48 627

Budapest, 2017. aprilis 26.
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Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja

KIEGESZITO MELLEKLET

2016. december 31.
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Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja

1. Az Erste Abszolut Hozamu Alternativ Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) rovid bemutatisa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Klipper Alapok Alapjarl a PSZAF EN-III/TTE-39/2010. szami hatirozata alapjan
2010. éprilis 02-ai hatallyal Erste Nyiltvégii Abszolut Hozamu Részvény Szarmaztatott Alapra médosult,
majd 2013. oktéber 07-t81 a PSZAF H-K-111-634/2013. szamii hatérozata alapjan Erste Abszolit Hozami
Alternativ Alapok Alapjara valtozott.

Az Alap réviditett elnevezése
Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja

Az Alap tipusa, fajtaja
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, nyiltvégii értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szima, kelte

Lajstromszam: 1111-217
PSZAF hatérozat szama: E-111/110.509-1/2007.
PSZAF hatérozat kelte: 2007. aprilis 17.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétsl (2007. aprilis 17-t61) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eléallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési Jjegyek névreszoléak és dematerializalt
formaban keriilnek el6allitisra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetéség.

A portfolié lehetséges elemei

Az Alap célja, hogy barmilyen piaci koriilmények kézott képes legyen pozitiv hozam elérésére, ezzel kivalo
kiegészitd eleme lehet minden portfélionak. Ezt a célt olyan kollektiv befektetési értékpapirok — elsGsorban
szarmaztatott alapok — vasarlasaval kivanja elérni, melyek nem csak az arfolyamok emelkedésébdl, hanem
azok esésébdl is tudnak profitalni. Az Alap eszkozeit csak tékeerds és nagy tapasztalattal rendelkezd
alapkezeldk altal kezelt kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti, melyek portf6li6 menedzserei tobbéves,
kiegyensilyozott teljesitményt mutatnak. Az Alap minden devizakitettségét forintra fedezi, igy a deviza
arfolyamvaltozds hatasa az sszteljesitményre elhanyagolhat6 - kivételt Jjelenthet azonban, ha a piaci
kornyezet megvaltozasa miatt az Alapkezeld atmeneti idére a fedezet részleges (a devizakitettség 50%-at el
nem ér6 mértékii) feloldasardl dont.

Az Alap a stabil teljesitmény érdekében jelentdsen diverzifikalja a kockazatot: egyrészt befektetések kozott
szamos piaci szegmens (részvények, piaci indexek, kamatozé értékpapirok, devizaparok, nyersanyagok, stb.)
képviselteti magat, masrészt az Alap eszkozeinek 20%-at meghaladdan egy-egy eszkozt nem kivan tartani,
azonban el6fordulhat, hogy ett8l bizonyos esetekben eltér. Az Alap eszkdzeinek legalabb 80%-at kollektiv
befektetési értékpapirokban tartja, egyedi értékpapirokat nem vasarol, eszkézeinek legfeljebb 20%-at
tarthatja hitelintézeti betétben.

Erste Alapkezel6 Zrt. 2 2016. december 31.



Erste Abszoliit Hozami Alternativ Alapok Alapja

Alapkezeld

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

Letétkezeld

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

Forgalmazo

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

Konyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatardl a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrél, valamint
egyes pénziigyi targy torvények modositasarol sz6l6 2014. évi X VL. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaldja: KPMG Hungéria Kft.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci at 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

MKYVK nyilvantartasi szam: 000202; Pénziigyi intézményi minésitési szam: T-000202/94
Hitelesitd kényvvizsgalé neve: Rozsai Rezs6

Lakcime: 1022 Budapest, Felvinci 1t 20.

MKVK tagsagi szam: 005879; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E005879/2005

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamol6t aldiré személyek

Dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatosagi tag
Lakcime: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1. em. 7. A.

Pazmany Balazs
Erste Alapkezel6 Zrt. igazgatosaganak elndke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A konyviteli szolgaltatiasok kdrébe tartozé feladatok ellatasival megbizott személy
Szén Mariann

Lakcime: 2112 Veresegyhaz, Margaréta utca 29.
MKVK nyilvantartasi szam: 190006
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Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja

2. A szamviteli politika f6 vonasai

2.1. Kényvvezetési és beszamoldsi kitelezettség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrél szolé 2000. évi C. térvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet el6irasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kdnyveit, nyilvantartasait a kettos konyvviteli rendszerre vonatkozé el8irasok szerint vezetjiik. Az
adatrogzités és a nyilvantartidsok vezetése soran biztositjuk az eszkozokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozdsok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamolé készitési
kotelezettség teljesitéséhez sziikséges informaciokat.

Az Alap lizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulénapja: 2016. december 31.
A mérlegkészités iddpontja: 2017. januar 31.

2.2. Ertékelési médszerek

Az Alap eszkdzeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint egyes
pénziigyi targya torvények modositasarol szolé 2014. évi XVI. tdrvény, valamint 215/2000. évi
korményrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesztéssel csokkentett, visszairassal novelt 6sszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilén soron feltiintetve
ezen eszkdzOk beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbozetébdl adodo - értékelési kiilonbszet Ssszegét.

Az értékelési kiilonbozet megbontasra keriil kamatokbol, osztalékokbdl, valamint egyéb piaci értékitéletbdl
adodo értékelési kiilonbozetre.

Az Alap portfoligjdban szerepld értékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO mddszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozok: latra szolo betétben vagy éven beliili lejaratra lekotott betétben tartott likvid eszkozok
értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken.

Aktiv idobeli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben. Az aktiv idébeli elhatarolasokon
beliil a pénzeszkozokre iddaranyosan jaré kamat Osszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirasaitol
eltérden, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4) bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap
konyvvizsgalojanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el értékvesztésként. Meggy6zddésiink szerint ezen
elszamolasi méd biztositja, az 6sszemérés és a valodisag elvének érvényesiilését.

Kotelezettségek: szerzodés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.
Passziv idébeli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Kiilfoldi pénzértékre szolé kovetelések, pénzeszkozok és kotelezettségek: a mérleg forduldnapjan
érvényes MNB arfolyamon keriilnek értékelésre a mérlegben.
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3. Mérleghez kapcsol6do kiegészitése

3.1. Kovetelések

A kovetelések mérlegsor a mérleg fordulénapjan a sajat befektetési jegy eladashoz kapcsolédd kovetelést
(1.280 eFt), és hataridds iigylet elszdmolasabol eredd kovetelést (191 eFt) tartalmazzak.

3.2. Ertékpapirok

Az értékpapirok mérlegsor a forduldénapon az Alap tulajdonaban levd értékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti
kiilonbozetét (értékelési kiilonbozet) tartalmazza.

adatok forintban

, . . Ertékkiil. 4rf. . Fordul6 napi piaci
Erték papir megnevezés Darabszam Beszerzési érték | Devizanem Kill-bé] Piaci érték arfolyam
ﬁE;’ON Alfa Szimazatott Befektetési o, o 140304787  HUF 2118369 142423 156 261
Allianz Discovery Europe Strategy 1 600 63058862  EUR -6279051 56 779 811 114.1
BlackRock Strategic Fund European |
Absolute Retum Fund “ I'T)O | 68 139 269 EU? B _- 2_42?2320 65716 349 124.29
BNY Mellon Global Real Return Fund 150 000 61233 307i EUR -1153573 60 079 733 1.29
Concorde Columbus Globalis Ertékalapu '
Szirmaztatott Befektetési Alap 75 575 693 140 618 475 HUF 3610782 144 229 257 1.908
Erste Pénzpiaci Alap 129 707 827 292 394 777‘ HUF 0 292394 777 225
|
MLIS-Marshall Wace TOPS UCITS Fund 1500 58836213 EUR 6435999 65272212 139.91
Morgan Stanley Investment Funds
Diversified Alpha Plus Fund 6000 56634900 EUR 132470 56 767 370 30.42
OTP Abszolit Hozam Nyiltvégii |
Szirmaztatott Alap 87063 593 139999999  HUF - 175172 139 824 827 1.606008
OTP Supra Szarmaztatott Alap 35273894 141999999,  HUF 419301 142419299 40375
[
ina Pi Szarmaztatott Befektetési '
Platina Pi Szarmaztatott Befektetésialap 35305 79 14299999  HUF - 178743 142 821 256 4.05
B sorozat
Schroder International Selection Fund - |
European Alpha Absolute Return 2000 68 995 8195 EUR - 1730777 67265 042 108.14
UBS (Irl) Investor Selection plc - Equity |
Opportunity Long Short Fund 2000 76413933) EUR -9948959 66464 974 106.85
Osszesen 1451630 339 -9172 274 1442 458 065
Euro arfolyama 2016.12.30-4n 311.02 HUF/EUR
2016.12.31-én zarolt érték papirok allomdnya
Ertékpapir megnevezés Névérték
BlackRock Strategic Fund European Absolute Return Fund 1 700
MLIS-Marshall Wace TOPS UCITS Fund 1500
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3.3. Pénzeszkozok
Az Alapnak a mérleg fordul6napjan pénzeszkoze nem volt.

3.4 Szdrmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete

Eszkiz
. e Lejarat mennyiség Kotési arfolyam  Fordulé napi iigylet
Eszkiz Kotés ditum — ima (Deviziban HUF/ELR) eredménye (Ff)
megéllapitva)
FX forward eladasi pozicio nyitasa 2016.11.21 2017.02.08 1330598 309.70 - 2064956
Osszesen - 2 064 956

Az iigyletek az Alap portfolidjaban levd, eurdban denominalt értékpapirok arfolyamkockazatanak
mérséklését szolgalja

3.5. Sajdt téke
3 5.1. Indulo téke

Az indul6 t8ke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban 1év8 befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (1.484.086 eFt), kiilon részletezve a targyév elején forgalomban levd befektetési jegyek
névértékét (3.007.198 eFt), valamint a targyévben eladott, kibocsatott (37.021 eFt) és visszavaltott
befektetési jegyek névértékét (1.560.133 eFt).

3.5.2. Tékevdltozds
3.5.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriilG értékkiilonbézetbdl szdrmazo t6keviltozds

A befektetési jegy forgalmazasa soran felmeriilé értékkiilonbozet a befektetési jegy eladésakor, illetve
visszavaltasakor keletkez0, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiilsnbozet.

A targyévben visszavaltott befektetési jegyek értékkiilsnbdzetébdl eredd tékendvekmény 38.100 eFt, az
eladott befektetési jegyek értékkiilonbozetébél eredd tokecsokkenés 875 eFt, mig az el6z6 évek befektetési
Jegy forgalmabol eredd tékecsokkenés 144.571 eFt.

3.5.2.2. Tékevaltozds értékelési killonbézet miatt

Az értékelési killosnbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfoliéjaban levs eszkoézok értékelési
kiilonbbzetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébdl eredd értékelési kiilonbozet -9.172 e Ft, hataridés ligyletek
értékelésébol eredd értékelési kiilonbozet -2.065 e Ft.

3.5.2.3. Tokevdltozds az el6z6 iizleti évek eredménye és a targyévi eredménye miant
Az el6z0 iizleti évek halmozott eredménye 20.252 eFt nyereség, mig a targyév eredménye 48.627 e Ft
nyereség.

3.6. Céltartalék
Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.7. Passziv idobeli elhatdroldsok
Passziv iddbeli elhatarolasként mutatjuk ki a 2016. évi audit dij nem szamléazott Osszegét (305 eFt).
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3.8. Kételezettségek

Az Alapnak hosszu lejaratii kitelezettsége nincs.

A rovid lejarata kotelezettségek mérlegsor a szallitokkal szembeni tartozasokat (1.654 eFt), Feliigyelettel
szembeni kotelezettséget (2016. IV. negyedévi feliigyeleti dij 101 eFt), kiilsnado kotelezettséget (169 eFt),
sajat befektetési jegy visszavaltasabol eredd kotelezettséget (3.466 e Ft), valamint hataridés iigylet

elszamolasabol eredd kotelezettséget (1.787 eFt) tartalmazza.

4. Eredménykimutatiashoz kapcsolédo kiegészitések

Az Alap 2016. évi bevételei

adatok ezer forintban

Megnevezés Osszes bevétel Ebbol penzug)"lleg realizlt
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 265 025 265 025
- Kamatbevétel pénzintézettsl 173 173
- Ertékpapirok kamatbevétele 152 346 152 346
- Részvények osztalékbevétele - -
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége - -
- Realizilt deviza arfolyamnyereség 11 985 11985
- Hatarid6s miiveletek nyeresége 100 521 100 521
| Egyéb bevételek - -
- Egyéb bevétel - -

Az Alap 2016. évi kiltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

Megnewezés Osszes koltség, raforditis m::’;‘;:;::?ﬂ:;%;ﬁ;::: It
Pénziigyi miiveletek raforditisa sszesen 188 799 188 799
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok kamatvesztesége 127 242 127 242
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége - -
- Realizilt devizaarfolyam veszteség 10 815 10 815
- Hatarid6s miiveletek vesztesége 50 742 50742
- Ertékpapirok kélcsénzési dija - -
Miik 6dési koltségek Gsszesen 26123 24 165
- Alapkezel6i dij 3241 3056
- Letétkezeldi dij 3782 3566
- Forgalmazasi djj 18 367 17 318
- Bank és nyomtatvany kjltség 3 3
- Kényvvizsgaloi dij 508 -
- Megbizisi dij 179 179
- Eljarasi dij 43 43
Egyéb raforditas dsszesen 1476 1205
- Egyéb rafordités - -
- Feliigyeleti dij 539 438
- Kiilénadé 937 767
|Az Alap iizleti eredménye 48 627
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5. Cash-flow kimutatas

adatok ezer forintban

Sorszam A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

1 L Szokasos tevékenységbdl szarmazoé pénzeszkoz-viltozas |- 137 164 93 674
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkiil) + - 43 843 23 350
3 2. Elszamolt amortizacié + - -
4 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas + - -
5 4. ElszAmolt értékelési kiilonbozet + - 25732 99 946
6 5. Céltartalékképzés és felhasznalas kiilonbozete + - -
7 6. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye +

8 7. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa + - -
9 8. Forgoeszkozsk allomanyvaltozasa + 400 1471
10 9. Rovid lejarati kételezettésgek allomanyvaltozisa + - 26 810 18 816
11 10. Hoss i lejarat kételezettségek allominyvaltozisa + - -
12 11, Aktiv id8beli elhatarolasok allomanyvaltozisa + - -
13 12. Passzv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa + 120 69
14 13. Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilsnbozetének valtozag- 41299 3278
15 ll: Befektetési tevékenységbil szarmazo pénzeszkbz- 996 018 1579 561

viltozas

16 13. Ertékpapirok beszerzése - - 9156 271 8743 256
17 14. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 10 081 303 10297 540
18 15. Kapott hozamok + 70 986 25277
19 IIL Pénziigyi miiveletekbil szarmazoé pénzeszkoz-valtozdas |- 858 854 1 485 887
20 16. Befektetési jegy kibocsatas + 640 875 36 146
21 17. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
22 18. Befektetési jegy visszavasarlasa - - 1499 729 1522033
23 19. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - -
24 20. Hitel, illetve kolcsdn felvétele + - -
25 21. Hitel, illetve kélcs6n torlesztése - - -
26 22. Hitel, illetve kélcsdn utan fizetett kamat - - -
27 1V. Pénzeszk oz viltozas - -
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6. Portfolio6 jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:
Alap neve Erste Nyiltvégi Abszolut Hozama Altemativ Alapok Alapja
Lajstromszama: 1111-217
Alapkezeld neve: Erste Alapkezels Zrt
Letétkezeld neve: Erste Bank Hungary Zrt.
NEE szamitas tipusa: Targynapi eszkozénték Targy +1 napon késziil
Térgynapi eszkdzallomany
Targynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasznalasaval
Targynap (T} 2016.12.31
Sajat toke: 1 433 888 656
Egy jegyre juté NEE: 0.9662
Darabszam: 1 484 084 926
A tirgynapi netté eszkdzériék meghatdrozdsa:
A teljes
L. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Enték portfolio
aranyaban(%)
I/ Hitelallomany (0sszes). | Hitelezs | Futamidd - 0.00%
0.00%
12, Egyéb kotelezettsépek (6sszes): 7324 892 0.51%
Alapkezeldi dij miatt 179 341 0.01%
Letétkezelbi dij miatt 209231 0.01%
Bizomanyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm. ktg. miatt 1016 266 0.07%
Felngyeleti dij miatt 100516 0.01%
Konyvvizsgalati dij miatt 398907 0.03%
Kulonado6 miatt 167974 0.01%
Reklam ktg. miatt - 0.00%
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt R 0.00%
Egyéb - nem koltség alapi - kotelezettséy 5252657 0.37%
I/3. Céltartalékok (6sszes): - 0.00%
0.00%
/4, Passzv idébeli elhatarolasok (6sszes). - 0.00%
0.00%
Kotelezettségek 0sszesen: 7324892 0.51%
A telies
1. ESZKOZOK Osszeg/Erték portfolié
aranyaban(%)
11/1. Folyoészamla, készpénz (6sszes): 2 0.00%
Erste Bank Zrt HUF szimla 2 0.00%
11/2. Egyéb kovetelés (8sszes) 1471217 0.10%
Erste Abszolit Hozami Alternativ Alapok Alapja - eladott sajat befektetési jegy ellenértéke 1 280 000 0.09%
FX EUR-HUF - FX forward pozcié 8sszeziras nyeresége 26 048 0.00%
FX EUR-HUF - FX forward pozici6 8sszezards nyeresége 75 896 0.01%
FX EUR-HUF - FX forward pozici6 8sszezards nyeresége 89273 0.01%
/3. Lekotott bankbetétek (0sszes): Bank Futamidé - 0.00%
11/3.1. Max 3 ho lekotésii (6sszes): - 0.00%
0.00%
11/3.2 3 hénapnal hosszabb lekotésii (6sszes) - 0.00%
0.00%
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11/4 Ertékpapirok (8sszes): Megn. [ Devizanem Névénék 1441815282 100.55%
11/4.1 Allampapirok (0sszes): - 0.00%
1/4.1.1 _ |[Ko6tvények (8sszes): - 0.00%
| 0.00%
11/4.1.2. {Kincstarjegyek (0sszes): - 0.00%
| 0.00%
11/4.1.3. |Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): - 0.00%
11/4.1.4. _[Kulfoldi allampapirok (6sszes): - 0.00%
[ 0.00%
11/4.2.  |Gazdélkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesit ép.: - 0.00%
11/4.2.1. |Tbzsdére bevezetett (0sszes). - 0.00%
| 0.00%
11/4.2.2. [Kulfsldi kdtvények (6sszes) - 0.00%
| 0.00%
11/4.2.3. |T6zsdén kivili (6sszes): - 0.00%
[ 0.00%
11/4.3. Részvények (6sszes). - 0.00%
11/4.3.1. [Tbzsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
| 0.00%
1/4.3.2, [Kolfsldi részvények (6sszes): - 0.00%
| 0.00%
11/4.3.3. |Tézsdén kivoli (6sszes). - 0.00%
[ 0.00%
11/44.  |Jelzdloglevelek (6sszes) - 0.00%
11/4.4.1. |Tozsdére bevezetett (6sszes); - 0.00%
| 0.00%
1/4.4.2. [Tézsdén kivili (6sszes): - 0.00%
[ 0.00%
11/4.5.  [Befektetésijegyek (9sszes): 1441 815282 100.55%
11/4.5.1. |T6zsdére bevezetett (0sszes): - 0.00%
0.00%
11/4.5.2. |T6zsdén kivali (6sszes): db 1441 815282 100.55%
AEGON Alfa Szairmaztatott Befektetési Alap HUF 54 605 730 142 326 668 9.93%
Allianz Discovery Europe Strategy EUR 1 600 56 779 811 3.96%
BlackRock Strategic Fund European Absolute Return Fund EUR 1700 65716 349 4.58%
BNY Mellon Global Real Retumn Fund EUR 150 000 60079 733 4.19%
Concorde Columbus Globalis Ertékalapu Szarmaztatott Befektetési Alap HUF 75 575693 143 796 057 10.03%
Erste Pénzpiaci Alap HUF 129 707 827 292 394 777 20.39%%
MLIS-Marshall Wace TOPS UCITS Fund EUR 1 500 65370 184 4.56%
Morgan Stanley Investment Funds Diversified Alpha Plus Fund EUR 6 000 56 767 370 3.96%
OTP Abszolut Hozam Nyiltvégii Szarmaztatott Alap HUF 87 063 593 139917 724 9.76%
OTP Supra Szirmaztatott Alap HUF 35273894 142 081 058 9.91%
Platina Pi Szirmaztatott Befektetési alap B sorozat HUF 35303769 142 733 491 9.95%
Schroder Intemational Selection Fund - European Alpha Absolute Return EUR 2000 67 362 204 4.70%
UBS (Irl) Investor Selection plc - Equity Opportunity Long Short Fund EUR 2000 66 489 856 4.64%
1/4.6.  [Karpotlasijegy (0sszes). - 0.00%
0.00%
11/5. Szirmaztatott 0gyletek (0sszes) 2072953 -0.14%
1I/5.1. Forward figyletek (9sszes): 2072953 -0.14%
Forward eladdsi pozcié nyitisa EURHUF 2072953 -0.14%
1/5.2. Opcidk (6sszes): - 0.00%
| 0.00%
11/6. Aktiv iddbeli elhatarolasok (6sszes) - 0.00%
[ 0.00%
Eszkoz0k dsszesen: 1441 213 548 100.51%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutaté L , Arany
S tas méd :
megnevezése ZAMIEs mocya Erték 2016.12.31.
,, , sajat toke 1434 382 o
Tokestruktira (1.) orrasok T aal86a 99.48%
. . idegen toke 7482
. _— ,52%
Toékestruktira (I1.) forrasok 441 864 0.52%
Likviditas ___forgbesZkozbk 1443929 20118.84%
rovid lejatat kotelezettség 7177
Bevételaranyos eredmény 48 627 18.35%
7 R — B (1]
eredmény bevételek 265 025

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott 6vadékot, fedezetet.
Az Alapnak jovObeni kotelezettsége nincs.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezel6 folyamatos napi
nettd eszkozértéken torténd visszavasarlasi kotelezettség vallalasaval biztositja a befektetdk szamara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltasaval tetszoleges id6pontban hozzajussanak a felhalmozott
hozamhoz.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jovobeni teljesitményére, hozamara.

Budapest, 2017. aprilis 26.

W #~

Erste Alapkezeld Zrt.

Erste Alapkezeld Zrt. 11 2016. december 3 1.



Erste Abszolit Hozamit Alternativ Alapok Alapja

UZLETI JELENTES

2016. december 31.

Erste Alapkezel Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Abszolut Hozamu Alternativ Alapok Alapja

1. A gazdasagi folyamatok rivid attekintése, az Alap befektetési politikdjara haté tényezék

2016. I. negyedév

A 2016-0s év elsd negyedévének nyit6 és zaré adatait Gsszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév soran dsszességében inkdbb negativ iranyi, de csak kismértékii elmozdulds volt lathaté. Azonban ez a fajta
sszegzes meglehetsen csaloka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mér lathatéva valik, hogy februar kézepéig a
tékepiacok jelentds esést szenvedtek el, majd ezt kovetden jott csak a felgyogyulasuk, amely tobb esetben pozitivva
véltoztatta a negyedéves szintii index elmozdulasokat. A legjelentdsebb tengerentuli részvényindexek is a negyedév
soran vegyes iranyba viltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatoknal altalaban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogé eurdpai index a DJEUSO is 8,04%-kal gyengiilt. 2016 elsé negyedévében a tavalyi évben remek teljesitményt
nyujté magyar BUX index tovébbra is jél szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely igy a 2015-8s tébb mint 40%-os
teljesitményével egyiitt mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyag arak magara
talalasdval parhuzamosan a fejlédé piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is erésodott (QI:
+5,37%). A jennek a dolldrral szembeni erésddése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 t6zsdeindex gyengitlésével (-
11,95%) jart egyiitt.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktél eltéren az allampapirokat folyamatosan keresték a befektetdk. Azzal
parhuzamosan, ahogyan év elejétél a FED-t6] vart idei kamatemelések szama az eredetileg vart négy kamatemelésrol
fokozatosan lecsokkent, az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kézel fél szazalékkal mérséklédott, melynek
eredményekeént a mérciust 1,78%-on zértak. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hatasara
szintén csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére mér csak 0,16%-on
allt (Q1 valt.: -0,47 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,24%-ra (Q1 valt.: -0,36 szazalékpont) esett. A
nemzetkdzi kotvénypiaci optimizmusnak megfeleléen a magyar allampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kétvényindexek 3% folotti negyedéves teljesitményt nytjtottak.

Az arupiacokon az elmiilt negyedév sorén azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utdn a negyedév végére az olaj ara a
tavalyi zdréértéke folé kapaszkodott és a marciust mar a 40 dollaros szint kézelében zarta, mely a brent esetében
6,78%-0s, mig a crude esetében 2,89%-o0s negyedéves emelkedést jelentett. Az arany dra a negyedév soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedéves elmozdulas). A vizsgélt idészakban a fobb devizaparok esetében
a dollar és a japéan jen gyengiilt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-0s gyengiilés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-0s
gyengiilés) zart. A forint az eur6val szemben nem mutatott jelentds negyedéves elmozdulast, és marcius 31-én 314,16-
es szinten allt.

A negyedév soran a fejlett piaci és a hazai allampapir piacok szempontjabél is meghatérozoé volt a fejlett jegybankok
varakozasaiban, illetve monetaris kondicioiban torténé valtozasok. Marcius elején az eurdpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetésen laza monetaris kondicioit. Ennek sordn az ECB a Jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikdzben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csékkent (ezt megel6zéen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kotvény-visszavasarlasra forditott 6sszeget felemelte 60 milliard
eur6rél 80 milliard euréra. Ez - tekintettel a visszavasarlasi program jov6 marciusra tervezett kifutasara - az 6sszesen
visszavésérolt kétvények volumenét +240 milliard eurdval megndvelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbdl csak korlatozott mértékben vasarolhat, ez a lépés mér onmagaban azt eredményezhette
volna, hogy az eurdpai jegybank a program végére beleiitkdzhet a fenti sorozatonkénti visszavasarldsi limitbe, igy
részben ennek elkerillése végett, a visszavasérlasi programot kiterjesztette a Jjo mindsitésit vallalati kotvényekre is, mely
tijabb 900-1000 milliard euréval bdvitette a visszavasarlassal potencialisan érintett értékpapirok korét. A fenti lépések
még kiegészitésre keriiltek a TLTRO program feltételeinek juniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az eur6pai bankok, akik véllaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megndvelik az ECB O/N betéti kamatan 4 éves
futamidejti jegybanki forrashoz juthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési varakozasok is Osszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben mércius végére mar az amerikai jegybank sem vart 2016-ra 2 emelésnél tébbet, mig a piaci
varakozasok pedig még ettdl is elmaradtak. A fenti események hatasara a dollar is gyengiilni kezdett. Ez a tdmogat6
nemzetkdzi monetéris kirnyezet, - tovabba az MNB marciusi inflicios Jelentésében szerepld 2016 tekintetében 0,3%-o0s
¢ves atlagos infléciét josolo elérejelzés - a magyar jegybank szamara is lehetdvé tette egy kamatcsokkentési ciklus
jboli beinditasat.
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2016. II. negyedév

A 2016-0s év masodik negyedévében a tokepiaci indexek esetében altalaban nagy volatilitas mellett 6sszességében
csak kismértéki, vegyes iranyl elmozduldst lathattunk. A legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szazalék kozotti mértékben erésodott, mig a Nasdaq Composite fél szazalékkal
mérseklodott. Az eurdpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatoknal
gyengébb teljesitményt mutattak. A német DAX és az atfogé eurdpai index a DIEUSO is 2-5 szazalék kozotti
mértékben esett. 2016 elsé negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyujto magyar BUX index
oldalazasra valtott és a mésodik negyedévben fél szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejlédé
piacok teljesitményét reprezentdlo MSCI Emerging index a vizsgalt iddszakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dollarral szemben 8%-kal er8sodott, mig a japan Nikkei225 tdzsdeindex hasonlé mértékben (7 szazalékkal)
csokkent.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktél eltéréen az allampapirokat - a Brexitet koveté elbizonytalanodas nyoman -
inkabb vették a befektetok. A FED-t6] év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szamanak fokozatos
cstkkenésével parhuzamosan a masodik negyedévben az amerikai 10 éves allamkétvények hozama is 0,3 szazalékkal
mérseéklodott, melynek eredményeként a kotvények a juniust 1,48%-o0s hozammal zartdk. Az eurépai allampapir
hozamok az ECB éllampapir-vasarldsinak hatésara az év soran szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén ujabb lendiletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév
végére mar csak minusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 éves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkozi kotvénypiaci
likviditasbdségnek megfelelden az idei év soran Osszességében a magyar dllampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti teljesitményt nyiijtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokoz6ddé befektetdi bizonytalansig miatt fél szazalék kériili
cstkkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmult id6szakban azt lthattuk, hogy az év eleji mélypont utan az olaj 4ra a tavalyi zar6 értéke folé
kapaszkodott €s a negyedévet mar az 50 dollros szint kdzelében zarta, mely a brent és a crude esetében is 30% koriili
éves emelkedést jelentett. Az arany ara az elmilt honapokban 6sszességében tovabb erésodott, és éves szinten junius
végéig igy 25% koriili emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-arfolyamokat vizsgalva lathato, hogy a masodik negyedévben a dolldr az euréhoz képest kissé (2%-os
mértékben) er6sodott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zarta. A masodik negyedévben a forint az euréval szemben
kissé gyengiilt, és junius 30-an 316,16-as szinten 4llt.

A negyedév soran a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategoridba sorolasa. A felminésitésiinket
az indokolhatta, hogy a csokkend novekedési kilatasok ellenére tovabbra is tarthaté a koltségvetés, az Erste-EBRD
lizlet megkotésével megtortént a bankrendszerrel valé kiegyezés, az allamadésag trendje GDP arényosan csokkensd,
tovébba a svijci frank hitelek kivezetésével csokkent kiilsd sérillékenység azt eredményezte, hogy a magyar 4llampapir
befektetések kockazata a kordbbiakhoz képest szamottevéen csokkent.

Ha az eurdpai fejleményeket is megnézztik, igy a junius 23-4n tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményez brit
népszavazas lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatasu hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-os
megoszlassal elutasitottak az unids tagsaguk fenntartésat. Altalnossagban az volt tapasztalhat6, hogy a kilépés mellett
az idésebb, nem vérosban laké angol llampolgdrok szavaztak, mig a skotok vagy az északirek 6nmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazést kvetéen a briteknek 2 év all rendelkezésiikre, hogy az Eurépai Uniéval valé
gazdasagi, jogi €s pénziigyi kapcsolataikat ujratargyaljak.

2016. 111. negyedév

A 2016-0s év harmadik negyedévében a tokepiacokon altaldban az arfolyamok pozitiv irdnyi, de csak kisebb mértéki,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltérd
mértekben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek hasonléan az amerikai mutatokhoz szintén jél teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erésodott és az
atfogd eurdpai index a DJEUSO0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyujté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
t6bb mint 40%-os teljesitményével egyiitt az idei t6bb mint 15%-os erésodése utan, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagérak a juliusi gyengélkedésiiket augusztusban és szeptemberben
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ledolgoztak ¢s a negyedévet kvazi nullszaldéban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zartdk. A befektetdi kockézati étvagy
er6sddesevel parhuzamosan a fejlédd piacok is magukra talaltak és a fejléds piacok teljesitményét reprezentaléo MSCI

Emerging index is er8sodott (+8,32%), mikdzben az arany stagnalt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben erésodott (1,83%), ami még nem rontotta el a tézsdei befektetdk hangulatat és igy a japan
Nikkei225 tézsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eur6pai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l — csak csekély mértékben valtoztak a negyedév folyaman, bar az amerikai 10 éves
allamkétvények hozama szeptember 30-4n 1,60%-on allt, ami 0,11 szazalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vésarlasanak hatdsara viszont szinten maradtak
vagy minimalis mértékben még tovabb csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a
negyedév végére minusz 0,05%-on &llt (Q3 valt.: 0,00 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,19%-re (Q3 valt.: -
0,09 szazalékpont) mérséklodott. Az alacsony fejlett piaci hozamkdrnyezet miatt a relative még ,,magas” hozamu
magyar éallampapirok jol teljesitettek és a magyar kétvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nytjtottak. A forint az euréval szemben t6bb mint 2%-kal ersodott és szeptember 30-an 309,15-6s szinten allt.

2016. I'V. negyedév

A 2016-0s év utols6 negyedévében a tékepiacokon altaldban az arfolyamok pozitiv irdanya elmozduldsat
tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentdsebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltéré mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurdpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatokndl még erésebb negyedévet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal erésodott és az
atfogo eurdpai index a DJEUSO0 is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt nyijto magyar BUX index tovabbra is jé! szerepelt és 12,57%-kal ndvekedett, mely a 2015-6s tobb mint
40%-o0s emelkedése utan idén is 34%-kal er6sodott és igy egy meglehetdsen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mdgott. Az olaj ara a negyedik negyedévben 10% f515tti mértékben emelkedett, melynek hatdsara a Brent és a
Crude is 55 dollar kérygkén, az éves csiicsuk kézelében zart. A negyedik negyedévben a fejlédé piacok teljesitettek
gyengebben €s a szektor teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikozben az arany
jelentésen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébdl. A negyedév soran a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 t6zsdeindex hasonlé mértékii erdstdésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktél eltérden a fejlett piaci allampapir hozamok - a kordbban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l - viszonylag jelentés mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama december végén 2,44%-on 4llt, ami 0,84 szézalékpontos novekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentés megemelkedésének nagyobb része az ij amerikai elnk megvélasztdsa utan
kovetkezett be. Az eurdpai allampapir hozamok az ECB folyamatos dllampapir-vésarlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményeként a német 10 éves 4llampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on allt (Q4 valt.: +0,34
szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,82%-ra (Q4 valt.: +0,63 szazalékpont) emelkedett. Azonban még ezen a
kordbbinal magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befekteték, akik a 10 éves német (vagy
akér olasz) allamkotvényeket most megvésaroljak és azt a futamidd végéig megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflacios célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkérnyezet miatt a relative még
»magas” hozamii magyar éllampapirok vegyes teljesitményt nyujtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gérbe meredekebbé valt — amely a magyar kotvényindexek 0,7% koriili negyedéves emelkedését
okozta. A forint az euréval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengiilt és az évet az EURHUF kurzus 31 1,69-en zarta.

November 8-4n az amerikai elntkvalasztason nyert a tdkepiacok szempontjabdl elézetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jelolt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrak népszavazast megel6zéen a referendumok varhato
kimenetele borzolta a portfolié managerek idegeit. Az azonban megfigyelhets, hogy az események bekodvetkeztét
kovetben, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetdsen mérsékelt volt azok tékepiaci hatdsa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakcié csak egy napig tartott, akarcsak az olasz kormanyfé lemondasat
eredményez6 referendum (devizapiaci) hatdsa. A kétvénypiacokra gyakorolt hatds ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése eziddig az USA-ban is 1%-on beliil maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken tilmenden altalanossagban is elmondhato, hogy az elmult idészakban a
vilagpolitikaban torténtek olyan valtozasok, melyek még 10 évvel ezelott is nagy valdsziniiséggel erds hatast
gyakoroltak volna a t6kepiacokra, most azonban ezek hatdsa csak kismértékii és raadasul altaldban csak &tmeneti
Jellegii. A konkrét - a régionkat érinté - események kozill elég csak az orosz-ukran haborus konfliktusra, vagy a torok
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puccskisérletet kdvetd torok-orosz egymadsra talalasra illetve Térékorszag nyugati hatalmaktol torténé elforduldsara
gondolni, de ide tartozik az (ij amerikai elnok NATO védelem korlatossagaval kapcsolatos allasfoglalasa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jovo fenyegetettségekre a piacok lathatéan nem tudnak reagalni és ezek a kockazatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetaris lazitisa eredményeként az
intézményi befektetok és a bankok ,,fuldokolnak™ a likviditasban és igy minden korrekcidt vasarlasra hasznalnak fel.
Ugy tiinik, hogy a jegybankok altal a rendszerbe pumpdlt pluszlikviditds leradirozta a varhaté hozamok
eloszlasfliggvényének negativ kimenetelii végét, és ugy tiinik mintha elimindlta volna a befektetdk veszteségektél valo
félelmét. Azonban mivel a befektetéi hozamvadészat kivalto oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigorodasa vagy csak egy szigoroddsra szamit6 befektetéi hangulatvaltozas is gyors befektetdi paradigmavaltast és
hirtelen visszarendez6dést eredményezhet a tokepiacokon.

Ha az amerikai monetéris politika elmiilt negyedéves, illetve varhato jovébeli valtozasat vizsgaljuk, gy meg kell
emliteniink a FED decemberi 25 bazispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az eldzetes varakozasok szerint a piaci szereplok
szinte 100%-o0s valo6sziniiséggel emelésre szamitottak.

Ha az eurépai monetaris politika valtozésait is megnézziik, tgy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-an dontott a
kotvényvasarlasi programjanak folytatdsarél. Ennek keretében aprilistol tovdbbi 9 hénapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kotvényvasérlasok mdrciusig havi 80 milliard eurds 6sszegét aprilistd] havi 60 milliard euréra
csdkkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 millidrd eurd keresletet teremt az eurépai
allampapirok, illetve a befektetési kategérias vallalati kotvények irdnt. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentul a
vésérlasainal az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vasarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vasarolhatott ktvényeket, azonban ez korlat a jovében mar nem él.

2. Az Alapkezel6é miikédésében bekdvetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kozvetett tulajdonaban all6 tarsasaga, mely
stratégiali irdnyitési feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletag infrastruktirajat.

A Tarsasagnal sem az iranyitasi strukturaban sem a tevékenységi korében jelentds valtozas nem kdvetkezett be az idei
¢év soran. A Tarsasag 2014. julius 21-én a Kbftv. 203.§-4nak (1) bekezdése alapjén nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezel6 a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Tarsasdg kizarolagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztrira
valtozott. 2016. junius 13-a4n a Térsasdg tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) ugy hatéroztak, hogy a Ringturm Alapkezel6t beolvasztjégk az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. janudr 1-
je ota. A beolvadas kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

A Fovarosi Torvényszék Cégbirésiga a cg. 01-10-044157/168. szamu végzésével 2012.04.12-t6] hatalyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alabbi valtozasokat:

- A Térsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Térsasag német nyelvii elnevezése torlésre keriilt.

A Térsasag székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu
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Erste Abszolit Hozamu Alternativ Alapok Alapja

A 2016-os évben az Alapkezeld palettajaban a tékevédelmet nyujté pénzpiaci és rovid kotvény alapok befektetési
politikaja az év folyaman megvaltozott és a tékevédett megnevezés kikeriilt az alapok nevébél. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikdja, mind elnevezése megvaltozott 2016.
december 27-ével. Az (ij megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az ¢v soran az Alapkezel6 egy alapjat sziintette meg, ez az Erste Tkevédett Alapok Alapja volt, aminek megsziinési
datuma 2016. jinius 3-ara esett. Az év soran az Alapkezeld két uj befektetési alapot inditott 2016 augusztusaban az
Erste Nyiltvégii Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjat és az Erste Nyiltvégii Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.

A 2016-o0s esztenddben az Alapkezel6 kisebb médositasokkal, de megtartotta a megel5z6 évben kialakitott befektetési
alapjainak palettajat. Az Alapkezel$ befektetési alapokban kezelt allomanya az elsd két hénapos csokkenést kdvetden
kdzel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 millidrdos allomanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nétt
az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya.

A befektetési alapok piacira vegyes hatdssal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatérozé volt az eszkoz- és befektetési alap tipusok kozotti atrendezédések. Jelentés kiaramlas volt tapasztalhatd a
likviditasi €s pénzpiaci alapokbol, mig szamottevéen az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 milliard tékekiaramlas volt tapasztalhat6, ami fordul6 évet jelent a korabbi évek
nett6 tékebedramlasahoz képest.

Az Erste Alapkezel$ 4.2%-os befektetési alap dlloméanynévekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvénos befektetési alapok piacan. Ez az egy évvel megelézé adathoz képest 0.68 szazalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezeldbél a méasodik legnagyobb alapkezeldvé tudott elérelépni a
magyar alapkezel6i piacon.

Budapest, 2017. aprilis 26.
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