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Flggetlen kdnyvvizsgaloi jelentés

Az Erste Alpok Nyiltvégl Pénzpiaci Befektetési Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztik az Erste Alpok Nyiltvégl Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban ,az Alap") 2016. évi
éves beszamoldéjanak a kdnyvvizsgdlatat, amely éves beszamolo a 2016. december 31-i
forduldnapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkdzok és forrasok egyezé végosszege
2.749.527 E Ft, a targyévi eredmény 20.659 E Ft nyereség — , és az ezen idéponttal végzédo évre
vonatkozo eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozé elemeit és az egyéb
magyarazé informaciodkat tartalmazé kiegészité mellékletbdl &ll.

Veéleménylnk szerint a mellékelt éves beszamolé megbizhaté és valds képet ad az Alap 2016.
december 31-én fennallé vagyoni és pénzigyi helyzetérél, valamint az ezen idéponttal végzédé
évre vonatkozé jovedelmi helyzetérél a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelr6l szolé 2000. évi
C. térvénnyel 6sszhangban (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”).

Vélemény alapja

Kényvvizsgéalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgélatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — tdrvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallo feleldsségeink bévebb leirdsat jelentésink
»A kbnywvizsgalonak az éves beszamold kdnyvvizsgalataért vald felelésségei” szakasza
tartalmazza. Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétdl, az Erste Alapkezelé Zrt.-t6! az
eves beszamold altalunk végzett kdnyvvizsgalata szempontjabdl a Magyarorszagon hatalyos etikai
kévetelményekkel 6sszhangban, és eleget tettiink egyéb etikai feleléssegeinknek ezekkel a
kovetelményekkel dsszhangban. Meggy6z8désiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati
bizonyiték elegendd és megfeleld ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Figyelemfelhivas

Felhivjuk a figyelmet a kiegészité melléklet 8. pontjara, ahol bemutatasra kerdlt, hogy az Alap
2017. marcius 22-én beolvadt az Erste Nyiltvég(i Pénzpiaci Befektetési Alapba. Véleményiink e
kérdés vonatkozasaban nincs mindsitve.

Egyéb kérdesek

Az Alap 2015. évi éves beszamoldjat mas kdnyvvizsgald kdnyvvizsgalta, aki 2016. aprilis 22-én
kelt kdnyvvizsgdldi jelentésében mindsités nélkili véleményt bocsétott ki.

Egyéb informdcick

Az egyéb informacidk az Alap 2018. évi Uzleti jelentésébdl allnak. Az Erste Alapkezeld Zrt.
ugyvezetese (tovabbiakban ,vezetés") felelés az Gzleti jelentésnek a szamviteli térvény, illetve
egyéb mas jogszabaly vonatkozd eldirdsaival 6sszhangban torténé elkészitéséért.

A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves beszamoldra adott véleményink nem vonatkozik
az (zleti jelentésre.

Az éves beszamolo altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felelésséglink az Uzleti
jelentés atolvasésa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az tzleti jelentés Iényegesen
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ellentmond-e az éves beszamoldnak, vagy a kdnyvvizsgalat sordn szerzett ismereteinknek, vagy
egyébként ugy tinik-e, hogy az lényeges hibas allitast tartalmaz.

Az Uzleti jelentéssel kapcsolatban, a szamviteli térvény alapjan a mi felelésséglink tovabba az
Uzleti jelentés atolvasédsa soran annak a megitélése, hogy az Gizleti jelentés a szamviteli térvény,
illetve, ha van, egyéb mas jogszabaly vonatkozé elirdsaival 6sszhangban késziilt-e.

A konyvvizsgalat soran elvégzett munkank alapjan véleményiink szerint:
- az Alap 2016. évi Uzleti jelentése 6sszhangban van az Alap 2016. évi éves beszamoldjaval és
- az Gzleti jelentés a szamviteli térvény eléirasaival 6sszhangban készult.

Mivel egyéb mas jogszabaly az Alap szamara nem ir el az Uzleti jelentésre vonatkozd tovabbi
kovetelmenyeket, ezért ezzel kapcsolatban az Uzleti jelentésre vonatkozé véleménylink nem
tartalmaz a szamviteli térvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjaban eldirt véleményt.

A fentieken tul az Alaprdl és annak kérnyezetérél megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tennunk arrél, hogy a tudomasunkra jutott-e barmely Iényegesnek tekinthetd hibas kdzlés
(lényeges hibas allitas) az uzleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgé hibas kdzlés (hibas
allitas) milyen jellegli. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valénk.

A vezetés és az irdnyitdssal megbizott személyek felelésségei az éves beszamoldért

A vezetés felelds az éves beszamoldnak a szamviteli torvénnyel 6sszhangban térténé
elkészitéséért és valds bemutatasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szlikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akar csaldsbdl, akar hibabdl eredé lényeges
hibas allitastél mentes éves beszamold elkészitése.

Az éves beszamol6 elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas folytatasara vald
képességének felméréséért, a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfeleld kézzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szandékaban all
megszUntetni az Alapot vagy beszlntetni az lizletszerl tevékenységet, vagy amikor nem all el6tte
ezen kivil mas redlis lehetdség — a vallalkozas folytatdsénak elvén alapuld szamvitel
alkalmazasaért.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénzligyi beszamolasi folyamaténak
felugyeletéért.

A kényvvizsgalonak az éves beszdamold kényvvizsgdlataért valo felelésségei

Célunk kellé bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves beszamold egésze nem tartalmaz akar
csalasbdl, akar hibabdl eredd lényeges hibas allitast, valamint a véleményiinket tartalmazé
kényvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kellé bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a [étez6 I1ényeges hibas allitast. A hibés 4llitasok
eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és Iényegesnek mindsiilnek, ha Gnmagukban vagy egylttesen
ésszer(l varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves beszamolé alapjan
meghozott gazdasagi déntéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgélatra vonatkozoé —
Magyarorszagon hatdlyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett
koényvvizsgélat részeként szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a kdnyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

* Azonositjuk és felbecsuljik az éves beszamol6 akar csalasbdl, akar hibabdl eredé Iényeges
hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald kényvvizsgalati eljardsokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményiink megalapozasahoz elegendé és megfeleld
kényvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl eredd Iényeges hibas allitas fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csaldas magaban foglalhat 6sszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll fellilirasat.

* Megismerjik a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kdrilmények kozott
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megfeleléek, de nem azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

« Ertékeljlik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségét és a vezetés altal
készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kdzzétételek ésszerliségét.

» Kdvetkeztetést vonunk le arrél, helyénvalé-e a vezetés részérél a vallatkozas folytatdsanak elvén
alapulé szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrol,
fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentés kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara vald képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag all fenn, konyvvizsgaldi
jelentésunkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoldban [évé kapcsolodd kdzzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen kézzétételek nem megfeleléek, mindsitentink kell véleménylinket.
Kovetkeztetéseink a kdnyvvizsgaldi jelentéslink datumaig megszerzett konyvvizsgalati
bizonyitékon alapulnak.

» Ertékeljlik az éves beszamold, beleérive a kozzétételeket is, atfogd prezentalasat, felépitését és
tartalmat, valamint azt, hogy az éves beszamolé a valés bemutatast megvaldsité médon mutatja-e
be a mogoéttes Ugyleteket és eseményeket.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
kdnyvvizsgalat tervezett hatdkorét és temezését, a konyvvizsgélat jelentés megallapitasait,
beleértve a belsd kontrolinak a kbnyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentés hianyossagait
is.

Budapest, 2017. aprilis 26.
KPMG Hungaria Kift.
tasi szam: 000202

th_

gocs Gabor Raké Agnes
Partner Kamarai tag kényvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 007119
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Erste Alpok Nyiltvégii Pénzpiaci Befektetési Alap

Meérleg

adatok ezer forintban

A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

Eszk 6zok (aktivik):

A. [Befektetett eszkizok - -
1. |Ertékpapirok . -
1. |Ertékpapirok = =
2. {Ertékpapirok értékelési kiilénbdzete . -
a) |kamatokbdl, osztalékokbdl - -
b) legyéb s S
1. |Tartos befektetések - -
1. [Tartés befektetések betét - S
B. |Forgoeszkdzik 6 928 756 2744 725
1. |Kovetelések - -

1. [Kévetelések - -

2. |Kovetelések értékvesztése (-) - -

3. |Kiilfsldi pénzértékre sz016 kdvetelések értékelési kiilonbo zete - -

4. |Forintkdvetelések értékelési kiilsnbozete - -

II. |Ertékpapirok 2 656 386 1 945 947

1. |Ertékpapirok 2 634 957 1 937 835

2. |Ertékpapirok értékelési kiildnbozete 21429 8112

a) |kamatokbdl, osztalékokbal 29 600 15376

b) legyéb - 8171 - 7 264

111. | Pénzeszkdzsk 4272370 798 778

1. |Pénzeszkdzdk 4272 761 799 539

b. Pénzeszkd zok értékelési kiilsnbdzete - 391 - 761

C. |Aktiv id6ébeli elhatarolasok 9155 141

I. |Aktiv id6ébeli elhatarolas 9155 141

2. |Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -

D. |Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbod zete 371 4661

Eszk6zok (aktiviik) Osszesen: 6 938 282 2749 527
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

Forrasok ( passzivik):

E. |Sajat toke 6 628 340 2 638 529
I. |Induld téke 3847283 1527 356

1. |Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 6719 33

2. |Visszavasarolt befektetésijegyek névértéke (-) - 1567 146 - 2 319 960

3. |El6z6 évek forgalma alapjan az év eleji indulé téke 5407 710 3 847283

4. [Befektetési alap beolvadasabdl eredd névérték - -

II. | Tékevaltozas (t6kendvekmény) 2 781 057 1111173
Ll% Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbodzete |- 1 128 206 - 1681170
._|Eladott befektetési jegyek értékkiilsnbszete 4842 24

3. |El6zd évek befektetési jegy értékkiilldnbdzete - 4 356 299 - 5479 663

4. [Befektetésialap beolvadasbol eredd atvaltasi kiilonbozet - -

5. |Ertékelési kiilonbozet tartaléka 21 409 12012

6. [El6z6 évek eredménye 8184013 8239311

7. |Uzleti évi eredménye 55 298 20 659

F. |Céltartalékok - -
G. [Kotelezettségek 309 306 110 655
I. |Hosszi lejarati kdtelezettségek - -

1I. |R&vid lejarata kdtelezettségek 309 306 110 655

111 |[Kulf$1di pénzértékre sz016 kotelezettségek értékelési kiilonbdzete - -

H. [Passziv idébeli elhatarolasok 636 343
Forrasok (passzivik) dsszesen: 6938 282 2 749 527

Budapest, 2017. aprilis 26. Lﬂ@dg

Erste . pkezeld Zrt.

Erste Alapkezel6 Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Alpok Nyfltvégli Pénzpiaci Befektetési Alap

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
I.  |Pénzigyimiiveletek bevételei 288 338 133 943
II. |Pénzigyi miveletek raforditasai 135903 76 952
III. |Egyéb bevételek - -
IV. |[Miukodésikoltségek 91330 33405
V. |Egyéb raforditasok 5807 2927
Fizetett, fizetend® hozam - -
VIL |Targyévi eredmény 55298 20 659

Budapest, 2017. éprilis 26.

Erste Alapkezeld Zrt.

2016. december 31.




Erste Alpok Nyiltvégii Pénzpiaci Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezel Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Alpok Nyiltvégii Pénzpiaci Befektetési Alap

1. Az Erste Alpok Nyiltvégii Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) rovid
bemutatasa

Az Alap neve

Az alap Magyar Posta Nyiltvégii Pénzpiaci Alap néven indult, mely a PSZAF E-11I-110.232-3/2009. szamii
hatarozata alapjan 2009. médjus 20-ai hatallyal Magyar Posta Nyiltvégii T6kevédett Pénzpiaci Befektetési
Alapra valtozott. Az Alap neve 2013. februar 1-t81 Alpok Nyiltvégii Tékevédett Pénzpiaci Alapra
modosult a Feliigyelet H-KE-IIII-36/2013. szamu hatarozata szerint. 2013. oktéber 7-t6l ismét
modosult az Alap neve Erste Alpok Nyiltvégii Tékevédett Pénzpiaci Befektetési Alapra, melyet a
Feliigyelet H-KE-III-561/2013. szamu hatérozataval engedélyezett. 2016. november 2-atél kikeriilt az
Alap nevébSl a ,Tékevédett” jelz6, igy az Alap elnevezése Erste Alpok Nyiltvégii Pénzpiaci
Befektetési Alapra valtozott.

Az Alap roviditett elnevezése
Erste Alpok Tékevédett Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtija
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal iitjan létrehozott, nyiltvégli értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte
Lajstromszam: 1111-143

PSZAF hatérozat széma: E-111/110.232-1/2004.
PSZAF hatdrozat kelte: 2004. november 16.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétd] (2004. november 16-t6]) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eléallitasa
A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszéloak és dematerializalt
forméban keriilnek eléllitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség.

A portfolié lehetséges elemei, a tGke megovasara tett igéret

Az Alap tékevédett, ennek megfeleléen befektetési politikdja biztositja, hogy a befektet® jelen befektetését
tokeveszteség nem érheti legalibb 90 napos befektetés utan. Az Alapkezels célja olyan értékpapiralap
létrehozisa, mely eszkozeit olyan EGT-allam vagy az OECD tagallama altal kibocsatott allampapirokba,
EGT-allam vagy az OECD tagallama altal garantalt értékpapirokba, pénzpiaci eszkdzokbe és ezek repo
iigyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti, mely 90 napos befektetésre biztositja a tdkevédelmet az Alap
szamara. Az Alapkezeld befektetési iranyelvként szem elétt tartja, hogy az Alap portfolidjanak atlagos
hétralévé futamideje (duration) ne haladja meg az félévet.

Az Alap befektetései soran az elobbiekben meghatarozott befektetési univerzumon beliil a pénzpiaci
eszkozokre, a bankbetétekre, illetve a Magyar Allam altal kibocsatott vagy garantalt értékpapirokra kivan
fokuszalni. Az Alap a tSrvényi szabalyozdsnak megfeleléen fedezeti céli szarmaztatott tigyletet kothet,
amely a portf6lié6 hatékony kezelésének céljat szolgalja, a devizdban denominalt befektetések
devizaarfolyam kockazatdit Magyar Forintra fedezi. A tokevédelmet kizarolag a befektetési politika
biztositja, arra az Alapkezeld, vagy mas, harmadik személy garanciat nem vallal.

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2016. december 31.
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Alapkezeld

Erste Alapkezel6 Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezelo

ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazé

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

Konyvvizsgalé

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatardl a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrol, valamint
egyes pénziigyi targyl térvények modositasardl sz616 2014. évi XVLI. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaldja: KPMG Hungéria Kft.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci ut 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

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

Lakcime: 1022 Budapest, Felvinci at 20. 3.em. 5.a

MKVK tagsagi szam: 007119; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E007119/2013

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolét alairo személyek

dr. Mesterhazy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezel6 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 szolgaltatasok korébe tartozé feladatok ellatasaval megbizott személy
Szén Mariann

Lakcime: 2112 Veresegyhaz, Margaréta utca 29.
MKVK nyilvantartasi szam: 190006

Erste Alapkezeld Zrt. 3 2016. december 31.
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2. A szamviteli politika f6 vonasai

2.1. Konyvvezetési és beszamolasi kotelezettség

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

Az Alap konyveit, nyilvantartasait a kettds konyvviteli rendszerre vonatkozé elbirasok szerint vezetjitk. Az
adatrogzités és a nyilvantartasok vezetése soran biztositjuk az eszkozokben, illetve forrasokban
bekovetkezett véltozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszdmol6 készitési
kotelezettség teljesitéséhez sziikséges informaciokat.

Az Alap iizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.
A mérleg fordulonapja: 2016. december 31.
A mérlegkészités idopontja: 2017. januar 31.

2.2. Ertékelési modszerek

Az Alap eszkozeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrdl, valamint egyes
pénziigyi targyt torvények modositasarol szolé 2014. évi XVI. toérvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Even tili lejaratra lekotott betét: a mérlegben a befektetett eszk6z6k kozott, bekeriilési értéken Keriil
kimutatasra, a banki szamlakivonatokkal egyez6 értéken,

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesztéssel csékkentett, visszairassal névelt 8sszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulénapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
ezen eszk6zOk beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbozetébol adodo - értékelési kiilonbozet 6sszegét.

Az értékelési kiilonbozet megbontasra keriil kamatokbol, osztalékokbol, valamint egyéb piaci értékitéletbol
adodo értekelési kiilonbozetre.

Az Alap portfolidjaban szerepld értékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozok: latra szolo betétben vagy éven beliili lejaratra lekstott betétben tartott likvid eszkdzok
értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyez6 értéken

Aktiv idébeli elhatarolasok: Az aktiv idobeli elhatarolasokon beliil a pénzeszkozokre iddaranyosan jard
kamat Osszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirasaitol eltérben, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetoséggel — az Alap kényvvizsgaldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el

értékvesztésként. Meggy6z6désiink szerint ezen elszamolasi mod biztositja az idébeli elhatarolas, az
Osszemeérés €s a valodisag elvének érvényesiilését.

Sziarmaztatott iigyletek: a mérleg forduldnapjan érvényes piaci értéken torténik az értékelése, mely ezen
ligyletek esetében a jovobeni varhaté eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az értékelés napjan
érvényes MNB arfolyamot figyelembe véve keriil megallapitasra a piaci érték.

Az Alap portfélidjaban levé szarmaztatott tigylet forduldnapi értékelésekor az iigylet piaci értékének
Osszegét szamoljuk el az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben. Az értékelési kiilonbozet osszegét
minden értékelés alkalmaval az 0j piaci értékre egészitjiik ki az értékelési kiilsnbozet tartalékaval szemben.
Az értékelési kiilonbozetet az ligylet zarasakor az értékelési kiilonbdzet tartalékaval szemben sziintetjiik
meg.
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Kaotelezettségek: szerzédés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv idébeli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Kiilfoldi pénzértékre sz6l6 kovetelések, pénzeszkozok és kotelezettségek: a mérleg fordulonapjan
érvényes MNB arfolyamon keriilnek értékelésre a mérlegben.

3. Mérleghez kapcsolodé kiegészitések

3.1. Befektetett eszkézok

Az Alap nem rendelkezett 2016. év folyaman befektetett eszkozzel.

3.2. Kovetelések

Az Alapnak 2016.december 31-én kivetelése nem volt.

3.3. Ertékpapirok

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

Magyar Allamkotvény

Frtéknanir megnevezés Névérték Netto beszerzési érték  Ertékkiil. arf. Brutté piaci érték  Ertékkiil.

papir meg (Ft) kiil-bdl (Ft) (Ft) kamatbél (F)

2017/BMAK 100 000 000 101 713 400 - 725681 106 723 419 5735700
2017/C MAK 150 000 000 150 270 000 - 60000 150 227 850 17 850
Osszesen 251 983 400 -785 681 256 951 269 5753 550
Fix kamatozasa kétvény

, Ertékkiil. arf. Ertékkiil.

Ertékpapir megnevezés évérték Beszerzési érték (Ft) Kiil-bsl (Ft) Piaci érték (Ft) kamatbol (Ft)
DK 2017/01 101 930 000 108 892 125 -1588579 108 000 951 697 405
Magyar Export-Import Bank 1000 000 309 577 464 1815 760 311 396 956 3732
Kétvény 2017/11/15
REPHUN 2017/07/04 1 000 000 326426 130 7436243 325700 144 6710257
Osszesen 744 895 719 -7 209 062 745 098 051 7411394
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Diszkont kincstarjegy

] Ertékkiil. arf. Ertékkiil.
. . . Ll PP Piaci érték

Ertékpapir megnevezés Névérték Beszerzési érték (Ft) Kiil-bsl (Ft) iaci érték (Ft) kamatbél (Ff)
D170111 91 900 000 91788617 5561 91 892097 97919
D170118 200 000 000 199 814 853 14 267 199 973 200 144 080
D170208 224 730 000 224 639 209 12440 224679 211 27 562
D170316 220 000 000 217 847030 411 636 219951 600 1692934
DI170405 107 500 000 107 445 713 0 107 445 713 0
D170719 100 000 000 99 420 000 287029 99 955 600 248 571
Osszesen 940 955 422 730933 943 897 420 2211066
Osszesen 1937 834 540 -7263810 1945946 740 15376 010

3.4. Pénzeszkézok

A pénzeszk6zok mérlegsor az éven beliil lekotott bankbetétek Osszegét (222.927 eFt), a latra szblo
bankszamldk egyenlegét (576.612 eFt), a devizas betétek (495 e Ft) és a devizas latra sz616 bankszamlak
(-761 eFt) értékelési kiilonbozetét tartalmazza.

3.5. Aktiv idébeli elhatdroldsok

Az éven belilli idStartamra lekotott bankbetétek mérleg fordulonapjaig idéaranyosan jaré kamatat
tartalmazza. (141 eFt).

3.6. Sajat tcke

3.6.1. Indulo t6ke

Az indulo tdke mérlegsor a mérleg forduldnapjan forgalomban 1évé befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (1.527.356 eFt), kiilon részletezve a targyév elején forgalomban levd befektetési jegyek
névérteket (3.847.283 eFt), a targyévben eladott, kibocsatott (33 eFt) és visszavaltott befektetési jegyek
névértékét (2.319.960 eFt).

3.6.2. Tékevdltozas

3.6.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa soran felmeriilG értékkiilonbozetbdl szdrmazé t6kevdltozds

A befektetési jegy forgalmazasa sorén felmeriild értékkiilonbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkezo, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiilonbozet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbézetébdl eredd tokecsokkenés 1.681.170 eFt, az eladott
befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tokendvekmény 24 eFt, az eldzé évek befektetési jegy
forgalmabol ered6 tékecsokkenés 5.479.663 eFt.

3.6.2.2. Tékevdltozds értékelési kiilonbozet miatt

Az értekelési kiilonbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfolicjaban levd eszkozok értékelési
kiilonbbzetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébol eredd értékelési kiilonbozet 8.112 e Ft, hataridds tigyletek
ertékelésebdl eredd értékelési kiilonbozet 4.661 eFt, mig devizasrfolyambol eredd értékelési kiilnbozet
-761 e Ft.
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3.6.2.3. Tékevdltozds az el6z6 évek, valamint az iizleti év eredménye miatt
Az el6z6 évek eredménye 8.239.311 eFt nyereség, a targyév eredménye 20.659 eFt nyereség.

3.7. Céltartalék

Az Alapndl a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.8. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszi lejarati kotelezettsége nincs.

A rovid lejarati kotelezettségek mérlegsor a szillitokkal szembeni tartozasokat (2.685 eFt), a Feliigyelettel
szembeni kotelezettséget (2016. IV. negyedévi feliigyeleti dij 174 eFt), a kiilonado kotelezettséget (350 eFt),
valamint értékpapir vételbdl eredd kotelezettségét (107.446 eFt) tartalmazza.

3.9. Passziv idébeli elhatdroldsok
Passziv id6beli elhatarolasként mutatjuk ki a 2016. évi audit dij nem szamlazott 5sszegét (343 eFt).

3.10. Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete

A szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete mérlegsor az alabbi iigyletekbol all:

Leirat Eszkoz Kotési Fordulé napi
Eszkoz Kotés ditum dé:u ra nll;:m.ly!;:g drfolyam  iigylet eredménye
ma (Devizaban 0\ o/ FUR) (Ft)
__megallapitva)
FX forward eladasi pozcié nyitisa 2016.08.15 2017.02.15 500 000 31110 -97311
FX forward eladési pozcié nyitasa 2016.11.21 2017.02.22 81500 309.87 -119513
FX forward eladasi pozici6 nyitisa 2016.11.29 2017.02.01 500 000 311.61 199 776
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2016.12.05 2017.02.08 1000 000 314.12 2 866 572
FX forward eladasi pozci6 nyitasa 2016.12.14 2017.01.11 750 000 314.73 2737711
FX forward eladasi pozci6 nyitasa 2016.12.19 2017.01.25 500 000 31237 602 346
FX forward eladasi pozcié nyitasa 2016.12.27 2017.01.04 500 000 309.09 -975 559
Osszesen 5214023
Leiirat Eszk6z otésnapi  Fordulo napi
Eszk oz Kités diatum dé: ra n]l)em.ly} :’:g drfolyam  iigylet eredménye
uma (Devizdban 0 ipisD (Fo)
megallapitva)
FX forward eladasi pozci6 nyitisa 2016.12.07 2017.01.04 250 000 291.46 -553 381
Osszesen -553 381
|Osszesen 4 660 643

Az iigylet az Alap portfélidjaban levd, euroban és dolldrban denominalt értékpapirok arfolyamkockazatanak
mérséklését szolgalja.
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4. Eredménykimutatassal kapcsolatos kiegészitések

Az Alap 2016. évi bevételei

adatok ezer forintban

Megnevezés Osszes bevétel Ebbl penzug):lleg realizalt
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele 6sszesen 133 943 98 340
- Kamatbevétel pénzintézettl 18 943 18 868
- Ertékpapirok kamatbevétele 48 949 48 949
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 163 163
- Realizilt deviza drfolyamnyereség 8 996 899
- Hatarid6s miiveletek nyeresége 56 892 21 364
| Egyéb bevételek - -
- Egyéb bevétel - -

Az Alap 2016. évi koltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

Megnevezés (")ssz'es kt:ilfség, H)b:”)l p?’nziigyirleg r:ei’llizélt
raforditas koltségek, raforditiasok
Pénziigyi miiveletek raforditisa Gsszesen 76 952 76 952
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok kamatvesztesége 196 196
- Ertékpapirok arfolyamvesztes ége 17 965 17 965
- Realizilt deviza arfolyamveszteség 36 972 36972
- Hatérid6s miiveletek eredménye 21 819 21 819
Miikddési kéltségek dsszesen 33 405 30972
- Alapkezel6i dij 4484 4229
- Letétkezeldi dij 2739 2581
- Forgalmazasi dij 25411 23963
- Bank és nyomtatvéany koltség 76 76
- Kényvvizsgaldi dij 572 -
- Eljarasi dij 123 123
| Egyéb raforditas dsszesen 2927 2403
- Feluigyeleti dij 976 802
- Kiilénadd 1951 1601
| - Egyéb raforditas - -
|Az Alapiizleti eredménye 20 659
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5. Cash-flow kimutatais

adatok ezer forintban

Sorszdm A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

1 L Szokdsos tevékenységhdl szirmazé pénzeszkoz-viltozds 192 555 232934
2 1. Targyévieredmény (kapott hozamok nélkil) + - 61 899 46 896
3 2. Elszimolt amortizicio + - -
4 3. ElszAmolt értékvesztés és visszairas + - -
5 4. Elszdmolt értékelési kiilonbozet + - 17345 9397
6 5. Céltartalékképzés ¢és felhaszmalas kitlonbozete + - -
7 6. Ertékpapir befektetések érékesitésének, bevéltasanak eredménye + - 34201 17579
8 7. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa + - -
9 8. Forgbeszkdzok allomanyvaltozdsa + - -
10 9. Rovid lejarat kotelezettésgek allominyvaltozasa + 296 590 198 651
11 10. Hossai lejératu kitelezettségek allomanyvéltozasa + - -
12 11. Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaliozisa + 14 360 9014
13 12. Passziv idébeli elhatarolasok dllomanyvaltozasa + 1 293
14 13. SzArmaztatott {igyletek értékelési kiilonbdzetének valtozisa - 4951 4290
15 1L Befektetési tevékenységhél szarmazé pénzeszkvz-viltozds - 757 053 760 416
16 14, Ertékpapirok beszerzése - - 7722787 5511977
17 15. Ertékpapirok eladésa, bevaliasa + 6 848 537 6204 838
18 16. Kapott hozamok + 117 197 67 555
19 IIL Pénziigyi miiveletek b6l szarmazé pénzeszkiz-viltozds - 2683 791 4001073
20 17. Befektetésijegy kibocsatas + 11 561 57
21 18. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
22 19. Befektetési jegy visszavasarlasa - - 2695 352 4001 130
23 20. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - -
24 21. Hitel, illetve kélcson felvétele + - -
25 22. Hitel, illetve kélcs6n torlesztése - - -
26 23. Hitel, illetve kélcs6n utan fizetett kamat - - -
27 1V. Pénzeszkiz viltozds - 3248 289 3473 591
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6. Portf6lié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:
Alap neve Erste Alpok Tékevédett Pénzpiaci Befektetési Alap
Korabbineve: Alpok Tokevédett Pénzpiaci Befektetési Alap
Lajstromszima: 1111-143
Alapkezel6 neve: Erste Alapkezeld Zrt
Letétkezeld neve: Erste Bank Hungary Zrt.
NEE szamitas tipusa: Targynapi eszkozérték Targy —1 napon készil
Targynap — | napi eszkozillomany
Targynap — | napi arfolyam adatok
Targynap — 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok felhaszalasaval
Téargynap (T): 2016.12.31
Sajat toke: 2639138 564
Egy jegyre juto NEE: 1.7275
Darabszam: 1 527 700 490
A tdrgynapi netto eszkézérték meghatdrozdsa:
A teljes
L KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték portfolié
aranyaban(%)
/1 Hitelalloméany (6sszes): | Hitelezd | Futamida - 0.00%
- 0.00%
2. Egyéb kotelezettségek (6sszes): 110219 646 4.18%
Alapkezeldi dij miatt 247423 0.01%
Letétkezeldi dij miatt 153952 0.01%
Bizomanyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm ktg. miatt 1402 064 0.04%
Felugyeleti dij miatt 174 564 0.01%
Kényvvizsgélati dij miatt 448 770 0.02%
Kilénadé miatt 343 160 0.01%
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt - 0.00%
Egyéb - nem koltség alapil - kotelezettség 107449 713 4.08%
I/3. Céltartalékok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
/4. Passziv iddbeli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
Kotelezettségek osszesen: 110219 646 4.18%
A teljes
1L ESZKOZOK Osszeg/Erték portfolio
aranyaban(%)
/1. Folyoszamla, készpénz (6sszes): 572236 138 21.68%
Erste Bank Zrt. HUF szimla 20236 374 0.77%
Erste Bank Zrt. EUR szimla 551990 900 2091%
Erste Bank Zrt. USD szamla 8 864 0.00%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 107273 0.00%
Euro - folydszamla kamat jovairas 107273 0.00%
11/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): Bank Futamidé 224 004 545 8.49%
11/3.1. Max 3 ho lekotésii (6sszes): 73931212 2.80%
Erste Bank Zrt. 28 73931212 2.80%
11/3.2 3 hénapnal hosszabb lek6tésii (6sszes): 150073 333 5.6%%
UniCredit Bank Zrt. 91 150 073 333 5.69%%
0.00%
11/4 Ertékpapirok (6sszes): | Megn. Devizanem Névérték | 1942 346 596 73.60%
11/4.1 Allampapirok (6sszes): 1 632 620 035 61.86%
1/4.1.1 |Kotvények (0sszes): 580 686 691 22.00%
2017/BMAK HUF 100000 000| 106 721 900 4.04%
2017/C MAK HUF 150000 000] 150226 200 5.69%%
REPHUN 2017/07/04 EUR 1 000 000 323 738 591 12.27%
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117/4.1.2. |Kincstarjegyek (¢sszes): 943 901 814 35.71%
D170111 HUF 91 900 000 91 890 810 3.48%
DI170118 HUF 200 000 000] 199970 000 7.58%
D170208 HUF 224 730000] 224 675391 8.52%
D170316 HUF 2200000001 219950 500 8.33%
D170405 HUF 107500000 107445713 4.07%
D170719 HUF 100 000 000 99 969 400 3.7%%
1/4.1.3. |Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 108 031 530 4.09%
DK 2017/01 [ HUF 101 930000] 108 031 530 4.09%
1I/4.1.4. |Kilfsldi allampapirok (6sszes): - 0.00%
| ] 0.00%
/42, |Gazdilkodoiés egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép 309 726 561 11.74%
1/4.2.1. | Tézsdére bevezetett (6sszes): 309 726 561 11.74%
Magyar Export-Import Bank Kétvény 2017/11/15 | EUR 1 000 000 309 726 561 11.74%
11/42.2. |Kalfsidi kotvények (6sszes): - 0.00%
| | 0.00%
11/4.2.3. |Tézsdén kivilli (6sszes): - 0.00%
| [ 0.00%
1/4.3.  |Részvények (0sszes): - 0.00%
11/4.3.1. | Tézsdére bevezeteit (6sszes): - 0.00%
| | 0.00%
11/4.3.2. |Kulfsldi részvények (6sszes): - 0.00%
[ ] 0.00%
1/4.3.3. | Tézsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
[ | 0.00%
11/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes): - 0.00%
11/4.4.1. | Tézsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
11/4.42. |Tézsdén kivili (6sszes): - 0.00%
| | 0.00%
11/4.5. Befektetésijegyek (6sszes): - 0.00%
11/4.5.1. |Tézsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
11/4.5.2. |T6zsdén kivilli (8sszes): - 0.00%
! 0.00%
1/4.6.  |Karpétlasijegy (6sszes): - 0.00%
0.00%
11/5. Szirmaztatott iigyletek (§sszes). 10 663 658 0.40%
/5.1, |Forward uigyletek (6sszes): 10 663 658 0.40%
FX Forward eladdsi pozicio nyitdsa USDHUF - 997995 -0.04%
FX Forward eladasi pozicié nyitasa EURHUF - 134179 -0.01%
FX Forward eladasi pozicio nyitdsa EURHUF 3998110 0.15%
FX Forward eladdsi pozicio nyitdsa EURHUF 1 443 493 0.05%
FX Forward eladasi pozicié nyitasa EURHUF 1042114 0.04%
FX Forward eladasi pozicié nyitasa EURHUF 4 550 459 0.18%
FX Forward eladasi pozicié nyitisa EURHUF 744 124 0.03%
FX Forward eladasi pozicio nyitaisa EURHUF 17532 0.00%
11/5.2. Opciok (0sszes): - 0.00%
| ] 0.00%
11/6. Aktiv id6beli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
| | 0.00%
Eszkézok dsszesen: | 2 749358210 104.18%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutat6 e e, , Arany
S t 6d 6
megnevezése Zamitas modja Erték 2016.12.31.
., , sajat toke 2638 529
T kt . .96%
Skestruktira (1) forrasok 2749 527 #5.56%0
o . idegen toke 110 998
T6kestrukt 1. 4.049
Skestrukaira (IL.) forrasok 2749 527 04
Likvidits ___forgbeszkbadk 2744725 2480.43%
rovid lejatati kotelezettség 110 655
Bevételardnyos eredmény 20 659
. 15.42%
eredmény bevételek 133 943 °

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott évadékot, fedezetet.

Az Alapkezeld az Alap nevében és képvisel6jeként 2014. oktdber 17. napjan az Erste Bank Hungary Zrt-vel
Szarmaztatott Treasury Kockézati Keret megallapodast kotott (Szerzddés), amely alapjan az Alap a
szarmaztatott ligyleteihez koteles 6vadékot nyujtani, amennyiben az Alap a szdméra a Szerzddésben
megallapitott limitet meghaladé derivativ poziciét nyit.

Az Alapnak hataridés iigylete van.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget lijra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkézértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezels folyamatos napi
netto eszkzérteken torténd visszavasirlasi kotelezettség vallalasaval biztositja a befektetdk szamara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltdsaval tetszéleges iddpontban hozzajussanak a felhalmozott
hozamhoz.

Felhivjuk a befekteték figyelmét, hogy a jelentésben szerepld miltbeli teljesitmények, hozamok nem
Jelentenek garanciat az Alap jovGbeni teljesitményére, hozamara.

Az Alap 2017. marcius 22-ével a Magyar Nemzeti Bank a H-KE-II1-65/2017. szama engedélye alapjan
beolvadt az Erste Nyiltvégii Pénzpiaci Befektetési Alapba.

Budapest, 2017. aprilis 26. o
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1. A gazdasaigi folyamatok rovid dttekintése, az Alap befektetési politikdjara hat6 tényezok

2016. I. negyedév

A 2016-0s €év elsd negyedévének nyitd és zar6 adatait dsszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév soran sszességében inkabb negativ irdnyu, de csak kismértékii elmozdulds volt lathats. Azonban ez a fajta
sszegzés meglehetdsen csaldka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mar lathatéva valik, hogy februar kozepéig a
tékepiacok jelentds esést szenvedtek el, majd ezt kdvetden jott csak a felgyogyulasuk, amely t5bb esetben pozitivva
valtoztatta a negyedéves szintii index elmozduldsokat. A legjelent6sebb tengerentili részvényindexek is a negyedév
sordn vegyes iranyba valtoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatéknal altaldban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogo eurdpai index a DJEUSO is 8,04%-kal gyengiilt. 2016 els6 negyedévében a tavalyi évben remek teljesitményt
nyujté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely igy a 2015-6s tébb mint 40%-os
teljesitményével egyiitt mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyag arak magara
taldldsdval parhuzamosan a fejlédd piacok teljesitményét reprezentalo MSCI Emerging index is erdsodott (Ql:
+5,37%). A jennek a dollarral szembeni erdsddése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tézsdeindex gyengiilésével (-
11,95%) jart egyiitt.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen az allampapirokat folyamatosan keresték a befektetdk. Azzal
parhuzamosan, ahogyan év elejétdl a FED-t6] vart idei kamatemelések szama az eredetileg vart négy kamatemelésrél
fokozatosan lecsbkkent, az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kozel fél szazalékkal mérséklodott, melynek
eredményeként a marciust 1,78%-on zértak. Az eur6pai allampapir hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hatasara
szintén csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére mar csak 0,16%-on
alit (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% folstti negyedéves teljesitményt nyujtottak.

Az arupiacokon az elmult negyedév sorédn azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utén 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%-o0s, mig a crude esetében 2,89%-o0s negyedéves emelkedést jelentett. Az arany 4ra a negyedév soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedéves elmozdulas). A vizsgalt iddszakban a fébb devizaparok esetében
a dolldr és a japan jen gyengiilt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-o0s gyengiilés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-0s
gyenglilés) zart. A forint az euréval szemben nem mutatott jelentds negyedéves elmozdulast, és marcius 31-én 314,16-
es szinten allt.

A negyedév soran a fejlett piaci €s a hazai allampapir piacok szempontjabél is meghatarozé volt a fejlett jegybankok
vérakozasaiban, illetve monetéris kondici6iban torténé valtozasok. Marcius elején az eurdpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetdsen laza monetaris kondicidit. Ennek sordn az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikdzben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csdkkent (ezt megelézéen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kotvény-visszavasérlasra forditott 6sszeget felemelte 60 milliard
eur6r6l 80 milliard eurdra. Ez - tekintettel a visszavéasarlasi program jévoé marciusra tervezett kifutdsara - az dsszesen
visszavasarolt kdtvények volumenét +240 milliard euréval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbol csak korldtozott mértékben vasarolhat, ez a 1épés méar 6nmagaban azt eredményezhette
volna, hogy az europai jegybank a program végére beleiitkozhet a fenti sorozatonkénti visszavasérlasi limitbe, igy
részben ennek elkeriilése végett, a visszavasarlasi programot kiterjesztette a jo mindsitésii vallalati kétvényekre is, mely
jabb 900-1000 milliard euréval bdvitette a visszavasarldssal potencialisan érintett értékpapirok korét. A fenti lépések
még kiegészitésre kerilltek a TLTRO program feltételeinek juniusi megvéltoztataséval, melynek eredményeképp azok
az eurdpai bankok, akik vallaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megnovelik az ECB O/N betéti kamatan 4 éves
futamidejii jegybanki forrashoz juthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési varakozasok is dsszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben marcius végére mar az amerikai jegybank sem vart 2016-ra 2 emelésnél tobbet, mig a piaci
varakozasok pedig még eit6l is elmaradtak. A fenti események hatasara a dolldr is gyengiilni kezdett. Ez a timogat6
nemzetk6zi monetdris kdrnyezet, - tovabba az MNB marciusi inflacios jelentésében szerepl6 2016 tekintetében 0,3%-o0s
éves dtlagos inflaciot josol6 elbrejelzés - a magyar jegybank széméra is lehetové tette egy kamatcsokkentési ciklus
1jboli beinditasat.
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2016. I1. negyedév

A 2016-0s év masodik negyedévében a tokepiaci indexek esetében 4ltalaban nagy volatilitas mellett Osszességében
csak kismértékii, vegyes iranyu elmozdulast lathattunk. A legjelentésebb tengerentali részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szazalék kozotti mértékben erdsodstt, mig a Nasdaq Composite fél szazalékkal
mérsékl6dott. Az eurdpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansdg miatt az amerikai mutatéknal
gyengebb teljesitményt mutattak. A német DAX és az atfogé eurdpai index a DJEUSO is 2-5 szazalék kozotti
meértékben esett. 2016 elsé negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyajté magyar BUX index
oldalazasra véltott és a masodik negyedévben fél szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejlode
piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index a vizsgalt idészakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dolldrral szemben 8%-kal erds6dott, mig a japan Nikkei225 t6zsdeindex hasonlé mértékben (7 szazalékkal)
csokkent.

Az eurépai és az amerikai részvénypiacoktdl eltéréen az allampapirokat - a Brexitet kévetd elbizonytalanodas nyoman -
inkabb vették a befektetok. A FED-t6] év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szamanak fokozatos
csokkenésével parhuzamosan a mésodik negyedévben az amerikai 10 éves allamkétvények hozama is 0,3 szazalékkal
mérséklédott, melynek eredményeként a koétvények a juniust 1,48%-os hozammal zartak. Az eurépai allampapir
hozamok az ECB éllampapir-vésarlasanak hataséra az év soran szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén ujabb lendiiletet 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 kétvénypiaci
likviditasboségnek megfelelden az idei év soran Gsszességében a magyar allampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kétvényindexek 3% folotti teljesitményt nyujtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokoz6dé befektetdi bizonytalanség miatt fél szazalék koriili
csbkkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmilt id8szakban azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utan az olaj ara a tavalyi zar6 értéke folé
kapaszkodott €s a negyedévet mér az 50 dollaros szint kozelében zérta, mely a brent és a crude esetében is 30% koriili
¢ves emelkedést jelentett. Az arany 4ra az elmult honapokban 6sszességében tovabb erdssdott, és éves szinten Jjunius
végéig igy 25% koriili emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-drfolyamokat vizsgélva lathato, hogy a masodik negyedévben a dollar az eurdhoz képest kissé (2%-os
mértekben) er8sodott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zérta. A masodik negyedévben a forint az euréval szemben
kissé gyengiilt, és junius 30-an 316,16-as szinten allt.

A negyedév soran a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategoriaba sorolasa. A felminésitésiinket
az indokolhatta, hogy a csokkend névekedési kilatasok ellenére tovabbra is tarthaté a koltségvetés, az Erste-EBRD
lzlet megkdtésével megtortént a bankrendszerrel valé kiegyezés, az allamadésag trendje GDP aranyosan csékkend,
tovabba a svéjci frank hitelek kivezetésével csokkent killsé sérilékenység azt eredményezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a kordbbiakhoz képest szamottevéen csokkent.

Ha az eurépai fejleményeket is megnézziik, tigy a junius 23-4n tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményezé brit
népszavazés lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatasu hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-5 1,9%-o0s
megoszléassal elutasitottik az unios tagsaguk fenntartasat. Altalanossagban az volt tapasztalhat6, hogy a kilépés mellett
az idésebb, nem varosban laké angol 4llampolgarok szavaztak, mig a skétok vagy az északirek oénmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazast kovetden a briteknek 2 év 4ll rendelkezésiikre, hogy az Eurépai Unidval valé
gazdasagi, jogi és pénziigyi kapcsolataikat ujratargyaljak.

2016. I11. negyedév

A 2016-0s év harmadik negyedévében a tékepiacokon éltaldban az arfolyamok pozitiv irany1, de csak kisebb mértékii,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentésebb tengerentili részvényindexek is - bar eltéro
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek hasonléan az amerikai mutatokhoz szintén jol teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erésodstt és az
atfogé eurdpai index a DJEUS0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyijté magyar BUX index tovébbra is j6! szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
t6bb mint 40%-os teljesitményével egyiitt az idei tobb mint 15%-os erésodése utan, mar €gy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagarak a jiliusi gyengélkedésiiket augusztusban és szeptemberben
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ledolgoztdk és a negyedévet kvazi nullszaldéban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zartdk. A befektetdi kockazati étvagy
er8sodésével parhuzamosan a fejl6do piacok is magukra talaltak és a fejlddd piacok teljesitményét reprezentalé MSCI
Emerging index is erésddott (+8,32%), mikozben az arany stagnélt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben erdsodstt (1,83%), ami még nem rontotta el a tézsdei befektetdk hangulatat és igy a japan
Nikkei225 tézsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurépai €s az amerikai részvénypiacoktdl eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban maér kialakult
alacsony szintjeikr6l — csak csekély meértékben valtoztak a negyedév folyaman, bar az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on 4llt, ami 0,11 szazalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurépai allampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasanak hatéséra viszont szinten maradtak
vagy minimalis mértékben még tovabb cstkkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a
negyedév végére minusz 0,05%-on allt (Q3 valt.: 0,00 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,19%-re (Q3 valt.: -
0,09 szazalékpont) mérséklddott. Az alacsony fejlett piaci hozamkdmyezet miatt a relative még , magas” hozami
magyar allampapirok jol teljesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nyujtottak. A forint az euréval szemben t5bb mint 2%-kal er6s6dott és szeptember 30-an 309,15-6s szinten allt.

2016. 1V. negyedév

A 2016-0os ¢v utolsé negyedévében a tokepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv irdnya elmozdulasat
tapasztalhattuk. A negyedév sordn a legjelenttsebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltéré mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurépai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatéknal még erésebb negyedévet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal erésodott és az
atfogd eurdpai index a DJEUSO is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt nyujté6 magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-s tbb mint
40%-os emelkedése utdn idén is 34%-kal er6sodott és igy egy meglehetdsen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj dra a negyedik negyedévben 10% folstti mértékben emelkedett, melynek hatasara a Brent és a
Crude is 55 dollar kdrnyékén, az éves csicsuk kozelében zart. A negyedik negyedévben a fejlédd piacok teljesitettek
gyengébben és a szektor teljesitményét reprezentdlo MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikozben az arany
Jelentdsen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébsl. A negyedév soran a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 tozsdeindex hasonlé mértékii ergsodésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az eurépai és az amerikai részvénypiacoktél eltéréen a fejlett piaci 4llampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l - viszonylag jelentés mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama december végén 2,44%-on allt, ami 0,84 szdzalékpontos novekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentés megemelkedésének nagyobb része az uj amerikai elnsk megvalasztasa utan
kovetkezett be. Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on allt (Q4 valt.: +0,34
szézalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,82%-ra (Q4 valt.: +0,63 szdzalékpont) emelkedett. Azonban még ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befektetdk, akik a 10 éves német (vagy
akar olasz) allamkotvényeket most megvasaroljék és azt a futamidé végéig megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflici6s célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkérnyezet miatt a relative még
»magas” hozamu magyar éallampapirok vegyes teljesitményt nyijtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé valt — amely a magyar kotvényindexek 0,7% koriili negyedéves emelkedését
okozta. A forint az euréval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengiilt és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November 8-an az amerikai elnokvalasztdson nyert a tékepiacok szempontjabél elézetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jeldlt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrak népszavazist megeléz6en a referendumok varhaté
kimenetele borzolta a portf6lio managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetd, hogy az események bekovetkeztét
kovetéen, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetdsen mérsékelt volt azok tdkepiaci hatasa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakcié csak egy napig tartott, akdrcsak az olasz kormanyf6 lemondasét
eredményez6 referendum (devizapiaci) hatésa. A kotvénypiacokra gyakorolt hatas ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése eziddig az USA-ban is 1%-on beliil maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken tilmenden altalanossagban is elmondhaté, hogy az elmilt idészakban a
vilagpolitikéban térténtek olyan valtozasok, melyek még 10 évvel ezeldtt is nagy valosziniiséggel erds hatast
gyakoroltak volna a tékepiacokra, most azonban ezek hatdsa csak kismértékii és raadasul altalaban csak atmeneti
Jellegii. A konkrét - a régioénkat érintd - események koziil elég csak az orosz-ukran haborus konfliktusra, vagy a torok
puccskisérletet kévetd torok-orosz egymasra talalasra illetve T6rékorszag nyugati hatalmaktdl torténd elfordulasara
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gondolni, de ide tartozik az 1ij amerikai elnsk NATO védelem korlatossagéaval kapcsolatos allasfoglalasa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jovoé fenyegetettségekre a piacok lithatéan 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 befektetdk és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditasban és igy minden korrekciot vasarlasra hasznalnak fel.
Ugy tiinik, hogy a Jjegybankok 4ltal a rendszerbe pumpalt pluszlikviditds leradirozta a varhat6 hozamok
eloszlasfliggvényének negativ kimenetelii végét, és gy tiinik mintha eliminalta volna a befektettk veszteségektél valo
felelmét. Azonban mivel a befektetéi hozamvadészat kivalto oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigoroddsa vagy csak egy szigorodasra szamité befektetsi hangulatvaltozas is gyors befektetdi paradigmavaltast és
hirtelen visszarendezdést eredményezhet a tékepiacokon.

Ha az amerikai monetéris politika elmilt negyedéves, illetve varhaté jovébeli valtozasat vizsgaljuk, ugy meg kell
emliteniink a FED decemberi 25 bdzispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elézetes varakozasok szerint a piaci szerepldk
szinte 100%-os valdsziniiséggel emelésre szamitottak.

Ha az eurdpai monetéris politika valtozasait is megnézziik, ugy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-an dontott a
kotvényvasarlasi programjanak folytatdsarol. Ennek keretében éprilistd] tovabbi 9 hénapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kotvényvésarlasok madrciusig havi 80 milliard eurds Gsszegét aprilisté] havi 60 milliard euréra
csokkentette. A dontés kdvetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 millidrd eurd keresletet teremt az eurdpai
allampapirok, illetve a befektetési kategorias vallalati kotvények irdnt. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentiil a
vasarlasainal az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vésarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vasérolhatott kbtvényeket, azonban ez korlat a jovében mar nem él.

2. Az Alapkezelé miikédésében bekiovetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdondban all6 térsasaga, mely
stratégiai iranyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési lizletag infrastrukturajat.

A Taérsasagnal sem az irdnyitasi struktirdban sem a tevékenységi kérében jelentds véltozas nem kdvetkezett be az idei
v soran. A Tarsasag 2014. jalius 21-én a Kbftv. 203.§-dnak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezel6 a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Tarsasag kizarolagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztridra
valtozott. 2016. junius 13-4n a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) tgy hatdroztak, hogy a Ringturm Alapkezel6t beolvasztjdk az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januar 1-
Jje 6ta. A beolvadis kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

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

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Téarsasag német nyelvil elnevezése torlésre keriilt.

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

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tarsasag tulajdonosai €s szavazati aranyuk 2016. december 3 1-én:
Erste Asset Management GmbH

A-1010 Vienna, am Belvedere 1.

Austria

Tulajdonosi arany: 100%

Szavazati arany: 100 %

A 2016-0s €vben az Alapkezel6 palettdjdban a tokevédelmet nyujté pénzpiaci és rovid kétvény alapok befektetési
politikaja az év folyaman megvaltozott és a tokevédett megnevezés kikeriilt az alapok nevébél. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikaja, mind elnevezése megvaltozott 2016.
december 27-ével. Az (ij megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.
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Az év sordn az Alapkezeld egy alapjat sziintette meg, ez az Erste Tékevédett Alapok Alapja volt, aminek megsziinési
datuma 2016. junius 3-dra esett. Az év soran az Alapkezeld két 0j befektetési alapot inditott 2016 augusztusaban az
Erste Nyiltvégii Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjat és az Erste Nyiltvégii Hazai Dollar Ktvény Befektetési
Alapot.

A 2016-o0s esztendében az Alapkezeld kisebb médositasokkal, de megtartotta a megeldz6 évben kialakitott befektetési
alapjainak palettajat. Az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt 4lloménya az els6 két honapos csékkenést kévetden
kozel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 millidrdos allomanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nétt
az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt 4llomanya.

A befektetési alapok piacdra vegyes hatdssal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatarozo volt az eszkdz- €s befektetési alap tipusok kozotti dtrendezddések. Jelentds kiaramlas volt tapasztalhat6 a
likviditasi és pénzpiaci alapokbél, mig szimottevéen az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyamén a befektetési alapokba 149 millidrd tokekiaramlds volt tapasztalhaté, ami fordul6 évet jelent a korabbi évek
nett6 tokebedramlasahoz képest.

Az Erste Alapkezel6 4.2%-os befektetési alap allomanyn6vekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacan. Ez az egy évvel megel6zé adathoz képest 0.68 szazalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelébél a masodik legnagyobb alapkezelvé tudott elorelépni a
magyar alapkezel6i piacon.

Budapest, 2017. aprilis 26.
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