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Független könyvvizsgãlôi jelentés

Az Erste Likviditási Betektetési Alap befektetöinek

Vélemény

Elvegeztuk az Erste Likviditásf Befektetési Alap (továbbiakban ,,az Alap”) 2016. évi eves jelentése
2., 3., 4., 5., 6., 7. és 8. pontjaiban található számviteli informãciOknak (tovãbbiakban ,,éves
jelentésben közölt számviteli információk”) a konyvvizsgãlatãt.
Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31 -ével vegzödö évre vonatkozO eves
jelentésében közölt számviteli intormãciOk minden Ienyeges szempontbOl a Magyarorszãgon
hatãlyos, a szãmvitelröl szOlO 2000. évi C. törvénnyel (a tovãbbiakban ,,számviteli torvény”),
valamint a kollektiv betektetési formákrOl és kezelöikröl, valamint egyes penzugyi tárgyU torvények
módosItásárOl szOIO 2014. evi XVI. torvénnyel osszhangban kerültek OsszeãllItásra. Az eves
jelentésben kôzölt számviteli informãciOkban szereplö eszközök és kotelezettsegek Ieltárral
alátámasztottak. Az eves jelentésben közOlt szãmviteli informãciókban bern utatott kezelési
koltsegek az Alap Ietétkezelöje által adott értékelés alapjan kerültek elszámolásra.

Vélemény alapja

Konyvvizsgãlatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkozó — Magyarországon hatãlyos — torvényekkel és egyeb jogszabãlyokkal osszhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében tennállO telelossegeink bövebb IeIrását jelentésünk
,,A konywizsgálonak az eves jelentésben közölt szãmviteli informãciOk konywizsgálatáért valO
felelösségei” szakasza tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AIaptáI és annak kezelöjétöl, az Erste
Alapkezelö Zrt.-töl az eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOk általunk végzett
kOnyvvizsgálata szempontjából a Magyarorszãgon hatãlyos etikai kovetelrnényekkel Osszhangban,
es eleget tettünk egyeb etikal felelässégeinknek ezekkel a kovetelményekkel osszhangban.
Meggyözödésunk, hogy az általunk megszerzett konyvvizsgálati bizonyIték elegendö es megfelelö
ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves jelentését rnás konyvvizsgáló kOnywizsgálta, aki 2016. április 22-en kelt
konywizsgãlOi jelentésében minäsItés nélküli véleményt bocsãtott ki.

Egyéb információk

Az Erste Alapkezelö Zrt. ugyvezetese (tovãbbiakban ,,vezetés”) felelös az egyeb intormãciOkért. Az
egyéb intormáciOk az eves jelentésben foglalt egyeb nem szárnviteli informáciOkbOl állnak, de nem
tartalmazzák az eves jelentésben közölt szãmviteli nformãciOkat es az azokra vonatkozó
könywizsgálOi jelentésünket.
Az eves jelentésben közölt számviteli informãciOkra vonatkozO véleményunk nem vonatkozik az
egyéb nem szãmviteli informáciOkra és azokra vonatkozóan nern bocsãtunk ki semmilyen tormájü
bizonyosságot nyüjtO következtetést.
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Az eves jelentésben közölt számviteli információk általunk vegzett konywizsgálatával
kapcsolatban a mi felelossegunk az egyeb informãciOk átolvasása és ennek során annak
merlegelese, hogy az egyéb informãciók Ienyegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben közölt
számviteli informãciOknak, vagy a konyvvizsgãlat során szerzett ismereteinknek, vagy egyébként
ügy tünik-e, hogy azok Ienyeges hibãs állItást tartalmaznak.
Ha az elvégzett munkánk alapján arra a következtetésre jutunk, hogy az egyeb információk
Iényeges hibãs ãllItást tartalmaznak, kotelessegunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valónk.

A vezetés és az irányItással megbIzott személyek felelosségei az eves jelentésben közölt
szám viteli információkért

A vezetés felelös az eves jelentésben közOlt számviteli informáciOknak a kollektIv befektetési
formãkrOl es kezelöikröl, valamint egyes penzugyi tárgyü törvények mOdosItãsãrOl szOlO 2014. évi
XVI. törvénnyel, az abban szereplö számviteli információknak a szãmviteli torvénnyel osszhangban
tOrténö elkészItéséért, különös tekintettel az eszközök és kotelezettségek Ieltãrral valO
alãtámasztásáért, a kezelési koltsegeknek az Alap Ietétkezelöje által megadott értékelése alapjãn
történö elszámolásáért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés szuksegesnek tart
ahhoz, hogy Iehetövé váljon az akár csalásból, akár hibábOl eredö Ienyeges hibás ãllItástól mentes
eves jelentésben közölt szãmviteli informáciOk elkészItése.
Az eves jelentésben közölt számviteli információk elkészItése során a vezetés telelös az Alap
vãllalkozãs folytatasara való képessegenek telméréséért, a vállalkozás folytatãsával kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelö közzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szãndékãban all megszuntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevékenyseget, vagy
amikor nem all elötte ezen kIvül más reãlis Iehetoség — a vãllalkozás folytatásanak elvén alapulO
számvitel alkalmazãsãért.
Az irányftással megbIzott személyek felelösek az Alap pénzügyi beszámolási tolyamatának
felugyeletéért.

A konyvvizsgálónak az eves jelentésben közölt számviteli informáciák känyvvizsgálatáert való
felelössegel

Célunk kellö bizonyossagot szerezni arrOl, hogy az eves jelentésben közölt számviteli informãciók
egésze nem tartalmaz akár csalásbOl, akãr hibábOl eredö Iényeges hibás ãllItást, valamint a
véleményOnket tartalmazO kOnyvvizsgáloi jelentést bocsátani ki. A kellö bizonyosság magas fokü
bizonyosság, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Könywizsgálati Standardokkal és a
könywizsgálatra vonatkozO — Magyarorszagon hatãlyos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal
összhangban elvégzett konyvvizsgãlat mindig feltãrja a Iétezö Iényeges hibás állItást. A hibãs
állItãsok eredhetnek csalásbOl vagy hibábOl, és lényegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy
együttesen ésszerü várakozások alapjan betolyásolhatják a felhasználOk adott eves jelentésben
közOlt szãmviteli informáciOk alapjan meghozott gazdasagi dOntéseit.
A Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a kOnyvvizsgálatra vonatkozO —

Magyarorszãgon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabãlyokkal összhangban elvégzett
konyvvizsgãlat részeként szakmai megItélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egesze sorãn. Emellett:

AzonosItjuk es felbecsüljük az eves jelentésben közölt számviteli informáciOk akár csalãsbOl,
akár hibábOl eredö lényeges hibés állItãsainak kockãzatait, az ezekre a kockãzatokra reagaló
konyvvizsgálati eljãrásokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményunk
megalapozásahoz elegendo és megfelelö könyvvizsgalati bizonyltékot szerzünk. A csalásbOl
eredö lenyeges hibás állItás fel nem tárásának kockázata nagyobb, mint a hibábOl eredöé, mivel a
csalás magaban foglalhat osszejátszást, hamisItást, szándékos kihagyásokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felülIrását.



• Megismerjuk a konyvvizsgälat szempontjabOl releváns belsä kontrolit annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgalati eljãrãsokat tervezzünk meg, amelyek az adott korulmények között
megfelelöek, de nem azért, hogy a belsö kontroll hatekonyságára vonatkozOan véleményt
nyilván Itsunk.

• Ertékeljük a vezetés ãltal aTkalmazott számviteU poIitkãk megfelelöseget és a vezetés ãltal
készItett számviteli becslések es kapcsolOdO közzétételek ésszerüsegét.
• Következtetést vonunk le arrOl, helyénvalO-e a vezetés részéröl a vállalkozás folytatasãnak elvén
alapulO szãmvitel alkalmazãsa, valamint a megszerzett könywizsgálati bizonylték alapjãn arrOl,
fennáll-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös kétséget vethetnek fel az Alap vãllalkozäs folytatãsára valO képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk e, hogy Ienyeges bizonytalansãg all fenn, konywizsgãlói
jelentésünkben fel kell hIvnunk a figyelmet az eves jelentésben közölt szämviteli információkban
levö kapcsolOdó közzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek,
minösItenünk kell véleményunket. Következtetéseink a konyvvizsgalOi jelentésünk dátumãig
megszerzett könywizsgálati bizonyltékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban
okozhatják azt, hogy az Alap nem tudja a vállalkozást folytatni.
• Megvizsgáljuk az eves jelentésben szereplö számviteli informáciOkat, különös tekintettel az eves
jelentésben bemutatott eszközök és kOtelezettsegek idöszak vegi leltárára, valamint az adott
idöszakban elszãmolt kezelési koltsegekre. Megvizsgãljuk, hogy az eves jelentésben szereplo
szãmviteli információk minden lenyeges szempontból a kollektIv befektetési formákrál és
kezelöikröl, valamint egyes penzugyi tãrgyü torvények mOdosItãsárOl szOlO 2014. évi XVI.
tOrvennyel Osszhangban kerültek-e összeãll Itásra.
Kommunikáljuk az irányItãssal megbIzott személyek felé - egyeb kérdések mellett - a
konyvvizsgálat tervezett hatókörét és ütemezését, a kOnyvvizsgãlatjelentos megãllapItásait,
beleértve a belsö kontrolinak a konywizsgãlatunk sorãn általunk azonosItott jelentös hiãnyosságait
is.

Budapest, 2017. april15 26.

KPMG Hungãria Kit.

Nyilvãntart szám: 000202

AgOcs Ga or RakO Agnes
Partner Kamaral tag konywizsgáló

Nyilvãntartási szám: 007119
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Erste Likviditási Befektetési Alap 2016. ëvesjelentése

1. Az Erste Likviditãsi Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) rövid bemutatãsa

Az Alap neve

Az Alap neve Erste Kártya Pénzpiaci Alapról a PSZAF E-III-110.2$4-4/2009.számâ határozata alapján
2009. április 25-el hatállyal Erste Tökevédeft Likviditási Alapra mödosult, majd 2013. szeptember 11-el
hatállyal a PSZAF H-KE-1II-566/2013. számci határozata alapján Erste Tökevédett Likviditási Befektetési
Alapra változoft. 2016. november 2-átöl kikerult az Alap nevéböl a ,,Tökevédeft” jelzö, Igy az Map
elnevezése Erste Likvidltãsi Befektetési Alap.

Az Alap rövidItett elnevezése
Erste Likviditási Alap

Az Alap tIpusa, fajtãja
Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal ütján Iétrehozott, nyIItvégi értékpapIr befektetési
alap.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvántartásba vételétöt (2005. szeptember 29-tôl) határozattan ideig terjed.

Alapkezelô
Erste Alapkezelo Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népfürdö u. 24-26.
Cegjegyzekszáma: 01-10-044157

Letétkezetö
ERSTE Bank Hungary Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, NépfUrdô u. 24-26.
Cegjegyzekszáma: 01-10-041054

Forgalmazo
Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfurdö u. 24-26.
Cégjegyzékszáma: 01-10-041373

Könyvvizsgã]ó
Az Alap eves jelentésének konyvvizsgálatárol a kollektIv befektetési formákról és kezelöikröl, valamint
egyes pénzOgyi tárgy(i torvények rnódosItásárOl szólö 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgalOja: KPMG Hungãria Kft.
Székhelye: 1134 Budapest, Váci Ot 31.
Cegjegyzékszáma: 01-09-063183
MKVK nyilvántartási szárn: 000202; Pénzflgyi intézményi minösItési szám: T-000202/94
HitelesItö konyvvizsgálo neve: RakO Agnes
LakcIme: 1022 Budapest, Felvinci iit20. 3.em. 5.a
MKVK tagsági szárn: 007119; Pénztigyi intézrnényi minösItési szãm: E0071 19/2013

Nettó eszközérték szãmItãs tIpusa
Tárgynapi eszközérték Tárgy —1 napon készUl Tárgynap — I napi eszközãllomãny

Tárgynap — 1 napi árfolyarn adatok
Tárgynap — 2 napi befektetési jegy forgatmi adatok
felhasználásãval

Erste Alapkezelö Zrt. 1



Erste Likviditási Befektetési Alap 2016. évesjelentése

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

Záró eszkizérték Az eszközök Zárö eszközérték Az eszközök
Megnewzés Tárgynap: 2015.12.31 teljes portf. Tárgynap; 2016.12.31 teljes portf.

(ft) arányãban (%) (Ft) arányában (%)
OSSZF.SFSZKOZ 17603275631 123.72% 14737003372 103.58%
Bankiegyenlegek 13358137711 79.32% 11239426950 79.00%
Pénzforgalmi szimIa egyen leg 908 920 370 5.40% 5 028 98491 I 35.35%
LekOtött bankbetét 12 449 217 341 73.93% 6 210 442 039 43.65%
Atruházható értékpaiirok 4 243 323 500 25.20% 3 428 564 683 24.10%
Hitelviszonytntegtestestth’értékpapIrok 4 243 323 500 25.20% 3 428 564 683 24.10%
Diszkontkincstárjegyek 4 243 323 500 25.20% 2 499 385 000 17.57%
MNB kötvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allami garanciâval rendelkezô kötvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kotvények 0 0.00% 929 179 683 6.53%
Vállalatikotvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kötvények 0 0.00% 0 0.00%
JeItoglevelek 0 0.00% 0 0.00%
KuWöldi kotvények 0 0.00% 0 0.00%

Rëszvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazaitözsdeirészvények 0 0.00% 0 0.00%
HazaiOTCrészvények 0 0.00% 0 0.00%
KulRuIdi részvények 0 0.00% 0 0.00%

KotlektIv beftktetési ërtékpapIrok 0 0.00% 0 0.00%
NyfltvégI alap befektetési jegye - Hazai 0 0.00% 0 0.00%
Nyiltvégü alap befektetësi jegye - KülfOldi 0 0.00% 0 0.00%
ZártvégO alap befektetésijegye 0 0.00% 0 0.00%

Szarmaztatoftugyletek 1 807877 0.01% 68 465 892 0.48%
futures ugyletek 0 0.00% 0 0.00%
forward ugyletek 1 807 877 0.01% 68 465 892 0.48%
Opciök 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb származtatott Ugyletek 0 0.00% 0 0.00%

Fgyébeszközok 6 543 0.00% 545 847 0.00%
Befektetési számla egyenleg 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kovetelések 6 543 0.00% 545 847 0.00%
KOTFLFZEFFSEGEK -762984372 -5.36% -509042255 -3.58%
Hitelállomãny 0 0.00% 0 0.00%
Koltségek -14584372 -0.10% -9274255 -0.07%
Kulonadó -1 895 120 -0.01% -l 617865 -0.01%
Alapkezelöidij -1 515 189 -0.01% -827030 -0.01%
forgalmazói dij -8 586 069 -0.06% -4 686 501 -0.03%
Letétkezelöi dij -942 784 -0.01% -771 894 -0.01%
Konyvvizsgálöi dIj -679 450 0.00% -548 497 0.00%
felugyeleti dij -965 760 -0.01% -822 468 -0.01%
Közzétételi kOltség 0 0.00% 0 0.00%

Fgyebkotelezetlség -748 400 000 -5.26% 499 768 000 -3.51%
NEF[OFSZKOZERTEK 16840291259 118.36% 14227961 117 100.00%
Befektetési jegyek darabszáma 10 716 715 469 9 025 726 566
Egy jegyre jutó neftö eszközérték 1.571404 1.576378

Erste Alapkezelo Zrt. 2



Erste Likviditási Befektetêsi Alap 2016. eves jelentése

3. A forgalomban Iévö befektetési jegyek száma

Tárgyidöszak: 2016.01.01 - 2016.12.31

Forgalomban Iévö befektetésijegyekszann 2016.12.31-en (db) 9025 726566

4. Az egy befektetési jegyre esô nettö eszközérték

Egy befektetésijegyre esä nettö eszközérték20l6.]2.31-én (ft) 1.576378

5. A befektetési alap összetétele

, Kategoriák aránya az összcs cszközrc stItvcMcgnewzes
2015.1231 2016.1231 Vãltozás

A tözsdén hivatalosanjegyzett átruhãzhatO ertékpapirok 0.00% 6.40% 6.40%
Mãs szabilyozntt piacon forgalrnazott itruhãzhatO értékpapirok 23.55% 17.11% -6.44%
A kozelmültban forgalomba hozntt átmházhatö értékpapirok 23.55% 23.5 1% -0.04%
Egyéb átruházhatö értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Hitelviszonyt megtestesitö ertekpapirok 23.55% 23.5 1% -0.04%

Az értékpapIrokat a kategoriakban megjelenö tulajdonságok szerint közoljük — Igy az egyes kategOriák között ãtfedës
lehetséges — az arányukat a merleg foosszeghez (osszes eszküzhöz) viszonyitva határoztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkulonfteu eszkozei.

6. A befektetési alap eszközeinek alakulãs a tãrgyidöszakban

A befektetési alap eredménykimutatása

adatok ezer forintban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

I. Pénzugyi mLiveletek bevételei 397 232 520 234

II. PénzOgyi müveletek ráforditásai 145 768 401 084

III. Egyéb bevételek
- -

IV. Mükodésikoltségek 187403 114915

V. Egyebráforditások 12307 11274

VI. Fizetett, fizetendö hozam
- -

VII. Tárgyévi eredmény 51 754 - 7 039

Erste Alapkezelö Zrt. 3



Erste Likviditisi Befektetési Alap 2016. ëvesjelentëse

Az eredménykimutatás adatainak részletes bemutatása

Az Alap 2016. éi bewteIei

adatok ezer forintban

, .. EbböI pénzugyileg reaIiziItMegnevezes Osszes bewtel
bevetel

Pénzugyi müveletek beteIe összesen 520 234 491 855
- Kamatbevétel pénzintézettöl 66 $59 62 513
- ErtékpapIrok kamatbevétele 33 $10 33 810
- ErtekpapIrok árfolyamnyeresege

- -

- Realizátt deviza arfolyamnyereseg 146 703 146 703
- Határidös miveIetek nyeresége 272 862 248 829
Fgyébbevételek

- -

-Egyébbevetel - -

Az A1ap2016. évi koltségei, rãforditãsai
adatok ezer forintban

, .. ..,,, EbböI pénzugyileg realizáltMegnevezes Osszes koitseg, raforditas
koitsegek, raforditasok

Pénzugyi müveletek ráforditása összesen 401 084 401 084
- Pénzintëzetnek fizetett kamat 242 242
- ErtékpapIrok kamatvesztesége

- -

- ErtékpapIrok árfolyamvesztesege 70 70
- Realizált deviza árfolyamveszteség 207 712 207 712
- Határidös mflveletekvesztesége 193 060 193 060
Müködési koltségek összesen 114 915 107 709
-AlapkezelöidIj 15517 14661
-LetétkezelöidIj 10530 9731
-Bankésnyomtatványkoltség 115 115
- Könyvvizsgálöi dj 699 -

-ForgalmazásidIj 87931 83079
-Eljárãsidjj 123 123
EyébrãfordItás összesen 11 274 8 790
- felugyeleti dj 3 754 2 927
-Kulönadö 7520 5863
- Egyeb ráfordItás

- -

Nettójövedelem I- 7039 I

Az Alap futamideje sorin nem fizet hozamot, a befektetësein elért nyereséget üjra befekteti. A hozam a befektetési
jegyek nettö eszkozërtekenek emelkedësén keresztQl mérhetö. A befektetOk a befektetési jegy visszaváltãsakor
realizáljik az elért értéknovekmenyt.
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A tôkeszãmla vãltozãsai
adatok forintban

Megnewzés 2015.12.31 2016.12.31

Tárgyidoszakban eladott befektetési jegyek száma 24 732 161 382 1$ 026 368 14$

Tárgyidöszakban visszaváltott befektetésijegyek száma - 24 197 663 865 - 20 063 585 555

Visszavisárok befektetési jegyek értékkUlönbözete - 13 771 $66 035 - 11 515 739 903
Eladott befektetési jegyek értékkülönbözete 14 076 099 652 10 348 275 $21

Ertékelési kulönbözet tartaléka 832 659 55 551 763

Uzleti évi eredmény 51 753 548 - 7 038 697

A befektetések értéknövekedése, illetve értékcsökkenése

adatok tbrintban

Megnewzës 2015.12.31 2016.12.31

Ertékelési kutonbözet tartaleka $32 659 55 551 763
ErtékpapIrokáflománya 4 242 512 500 3 423 358 142

ErtekpapIrok értéketési kül0nbözete 799 500 10 238 727
Követelésekãllománya 101 231 083 - 15339 152

Kovetelések értékelési kulonbözete
- -

Penzescozokãllominya 1365361969$ 11 138995127

Pénzeszközök értékelési kulOnbozete (devizaãif vãltozãsból eredö kOl.) - 1 206 906 19 169 62$

Szirmaztatott ugyletek értékelési kulönbozete 1 240 065 26 143 40$

Kotelezettsegeknek értékelési kulonbözete nincs.

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

adatok forinthan

Eszközérték érvényességi dátuma Ey befektetési jegyre jutö neftó
. . Netto eszkozertek

(honap utolso munkanapja) eszkozertek

2013.12.31 19044743 101 1.547023
2014.12.31 16634292432 1.565746
2015.12.31 16840291259 1.571404
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8. A szãrmaztatott flgyletek részletes leirása a tãrgyidöszakban, kategoriánkénti bontásban,
feltüntetve az ezekböl credo kotelezettségvállalãs Osszegét

Nyitott hatãridös eladási pozIciók

,, Mennyiség (deizabanFszkozertek ervenyessegi datuma Eszkoz . FszkOzertek (HUF)kifejeze)

2016.01.31 EURHUF 10850000 39491414
2016.01.31 USDHUF 1500000 1480435
2016.01.31 GBPHUF 0 0
2016.02.29 EURHUF 10850000 44 168 1$6
20 16.02.29 USDHUF 1 500 000 4 335 000
2016.02.29 GBPHUF 0 0
2016.03.31 EURHUF 20350000 -16726103
2016.03.31 USDHUF 3 000 000 -4 41 I I I
2016.03.31 GBPHUF 0 0
2016.04.30 EURHUF 20 850 000 15 678 057
2016.04.30 USDHUF 3 000 000 -194 769
2016.04.30 GBPHUF 0 0
2016.05.31 EURHUF 20850000 50929
2016.05.31 USDHUF 3 000 000 -24 473 077
2016.05.31 GBPHUF 0 0
2016.06.30 EURHUF 20 850 000 -33 150 688
2016.06.30 USDHUF 0 0
2016.06.30 GBPHUF 0 0
2016.07.31 EURHUF 15 500 000 58 542 314
2016.07.31 USDHUF 0 0
2016.07.31 GBPHUF 0 0
2016.08.31 EURHUF 13000000 86994739
2016.08.31 USDHUF 0 0
2016.08.31 GBPHUF 0 0
2016.09.30 EURHUF 15 500 000 60 774 449
2016.09.30 USDHUF 0 0
2016.09.30 GBPHUF 0 0
2016.10.31 EURHUF 15500000 -44084806
2016.10.31 USDHUF 0 0
2016.10.31 GBPHUF 0 0
2016.11.30 EURHUF 14000000 -31 031 716
2016.11.30 USDHUF 0 0
2016.11.30 GBPHUF 0 0
2016.12.31 EURHUF 27000000 30017072
2016.12.31 USDHUF 1 750000 -3 873 664
2016.12.31 GBPHUF 0 0
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9. A befektetési alapkezelô müködésében bekövetkezett változások, valamint a befektetési
politika alakulãsãra ható fontosabb tényezök bemutatãsa

9.1. A gazdasagi folyamatok rövid ãttekintése, az Alap befektetési politikãjãra ható tényezôk

2016. 1. negyedév

A 2016-os év elsö negyedévënek nyitö és zãró adatait összevetve sok index esetében azi tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév sorãn osszessegeben inkább negatIv irányO, de csak kismértëkü elrnozdulãs volt lãthatö. Azonban ez a fajta
Osszegzés meglehetOsen csalóka, hiszen a részletes adatokat vizsgãlva mar IãthatOvã válik, hogy februãr kozepéig a
tOkepiacok jelentös esést szenvedtek el, majd ezt kOvetöen jott csak a felgyOgyulásuk, amely tObb esetben pozitIvva
vãltoztatta a negyedeves szintfl index elmozdulãsokat. A legjelentosebb tengerentuli részvényindexek is a negyedev
során vegyes irányba vãltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: + 1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az europai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatóknál általãban gyengébben teljesIteftek. A német DAX 7,24%-kal csOkkent és
az ãtfogO eurOpai index a DJEU5O is 8,04%-kal gyengult. 2016 elsO negyedévëben a tavalyi ëvben remek teljesItmenyt
nyOjtO magyar BUX index tovãbbra is jOl szerepelt es 10,5$%-kal emeikedett, mely Igy a 2015-os tobb mint 40%-os
teljesItmënyevel egyuft mar egy nagyon impresszIv emelkedést tudhat maga mogöft. A nyersanyag árak magara
találãsávat parhuzamosan a fejlödO piacok teljesItmënyët reprezentálO MSCI Emerging index is erOsOdOft (QI:
+5,37%). A jennek a dollãrral szembeni erösOdése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tOzsdeindex gyengulésével (-
I l,95%)jart egyUtt.

Az euröpai es az amerikai részvénypiacoktól ekéröen az áilampapirokat folyamatosan keresték a befektetOk. Azzal
párhuzamosan, ahogyan év elejétöl a FED-tO! várt idei kamatemelések szãma az eredetileg várt négy kamatemelésröl
fokozatosan lecsokkent, az amerikai 10 eves allamkotvények hozama is kOzel fél szizalékkal mérséklödOtt, melynek
eredmenyeként a märciust 1,78%-on zãrták. Az eurOpai ãllampapIr hozamok az ECB ãllampapIr-vasãrlásanak hatasara
szintén csOkkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves aliampapir hozarn a negyedev végére mar csak 0,16%-on
alIt (QI vãlt.: -0,47 szazalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,24%-ra (QI valt.: -0,36 szãzalékpont) esett. A
nemzetkOzi kotvenypiaci optimizmusnak megfelelOen a magyar iliampapIrok esetében is csOkkentek a hozamok,
melynek eredményekent a magyar kotvényindexek 3% fOlOtti negyedéves teijesitmenyt nyOjtottak.

Az irupiacokon az elmOlt negyedév során azt láthattuk, hogy az ëv eleji mélypont utan a negyedev végére az olaj ára a
tavalyi zaroertéke ffile kapaszkodott és a mãrciust mar a 40 dollaros szint kOzelében zárta, mely a brent esetében
6,78%-os, mIg a crude esetében 2,89%-os negyedéves emelkedést jeientett. Az arany ara a negyedev soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves elmozdulis). A vizsgait idöszakban a fObb devizapárok esetében
a dollar és a japan jen gyengult, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyenguiës), mIg az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengules) zãrt. A forint az eurOval szemben nem mutatoft jelentOs negyedëves elmozdulast, és marcius 3 1-en 3 14,16-
es szinten alit.

A negyedev soran a fejiett piaci és a hazai allampapir piacok szempontjibOl is meghatarozo volt a fejlett jegybankok
varakozasaiban, illetve monetáris kondIciOiban tOrténO vãttozások. Marcius elején az eurOpai jegybank tovább lazitotta
az addig is meglehetOsen laza monetaris kondiciöit. Ennek során az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikOzben az 0/N betetetekre fizeteujegybanki kamat mInusz 0,4%-ra csOkkent (ezt megelOzOen mInusz 0,3% volt).

Az ECB dOntésének fontos pontja volt, bogy a havi kotveny-visszavasarlasra forditott Osszeget felemeite 60 milliard
eurOról 80 miliiird euróra. Ez - tekintettel a visszavasarlasi program jövO marciusra tervezett kifutasara - az Osszesen
visszavasarolt kotvenyek volumenét +240 milliard eurOval megnovelte. Azonban azt is figyeiembe véve, bogy az ECB
egy-egy kotvenysorozatbol csak korlatozott mértékben vásárolhat, ez a lépés mar onmagaban azt eredmenyezhette
volna, hogy az eurOpai jegybank a program végére beteQtkOzhet a fenti sorozatonkénti visszavasarlasi limitbe, Igy
részben ennek elkerulése végeft, a visszavasarlasi programot kiterjesztette ajö minOsitésO vãilalati kotvényekre is, mely
ijabb 900-1000 milliird euróval bOvItette a visszavasarlassal potencialisan érintett ertekpapirok kOrét. A fenti lépesek
meg kiegeszItesre kerUltek a TLTRO program feltételeinek jñniusi megvaltoztatasavai, melynek eredményeképp azok
az eurOpai bankok, akik vallaljak, hogy a hitelvolumenuket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatan 4 eves
futamidejO jegybanki forrashozjuthatnak.
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Mindekozben az amerikai kamatemelési várakozások is összeornlottak, hiszen 2015 vëgén a FED iltal kommunikált 4
emeléssel szemben mircius végére mar az amerikai jegybank sem vãrt 2016-ta 2 emelésnél többet, mIg a piaci
várakozások pedig meg ettöl is elmaradtak. A fenti események hatására a dollar is gyengulni kezdett. Ez a tãmogatO
nemzetkozi monetãris kornyezet, - tovãbbã az MNB márciusi infláciösjelentésében szereplo 2016 tekintetében 0,3%-os
eves atlagos infiáciOt jösoló elörejelzés - a magyar jegybank szãmára is Iehetövë tefte egy kamatcsokkentési cikius
üjbóli beinditását.

2016. 11. negyedév

A 2016-os év misodik negyedéveben a tökepiaci indexek esetében ãltalában nagy volatilitãs mellett osszessegeben
csak kismértékü, vegyes iranyO elmozdulãst láthattunk. A legjelentosebb tengerentüli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a D]IA 1-2 százalék közötti mértëkben erösodott, mig a Nasdaq Composite fël százalékkal
mérséklödott. Az euröpai fejieft piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansãg miatt az amerikai mutatóknãl
gyengebb teijesitményt mutaftak. A német DAX és az atfogo euröpai index a DJEU5O is 2-5 szãzalék kozotti
mértékben esett. 2016 elsö negyedeveben es a tavalyi évben is remek teijesitményt nyOjtö magyar BUX index
otdalazãsra vãltott és a második negyedevben fél szãzalékkal csokkent. A fej left piaci oldalazáshoz hasonlOan a fejlödö
piacok teljesItményét reprezentalö MSCI Emerging index a vizsgilt idöszakban is kismértékben gyengutt (-0,32%). A
jen a doilãrral szemben 8%-kal erösodött, mIg a japan Nikkei225 tözsdeindex hasoniO mértékben (7 százalékkal)
csokkent.

Az euröpai es az amerikai részvénypiacoktol eltéröen az állampapIrokat - a Brexitet követö elbizonytalanodas nyomin -

inkább vették a befektetök. A FED-to! ev elején idénre várt négy kamatemelési dontés szãmãnak fokozatos
csökkenésével pãrhuzamosan a mãsodik negyedévben az ametikai 10 eves allamkotvenyek hozama is 0,3 szizalékkal
mérsékiOdott, melynek eredményeként a kotvények a jüniust 1,48%-os hozammal zartak. Az eurOpai állampapir
hozamok az ECB ãllampapIr-vasarlasanak hatãsára az ev során szintén csOkkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félëv végén üjabb lenduletet kapoft. Ennek eredmenyeként a német 10 eves allampapir hozam a negyedev
végére mir csak minusz 0,13%-ta, mIg az olasz 10 eves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkOzi kotvénypiaci
likviditásboségnek megfelelOen az idei év soran osszességeben a magyar állampapIrok esetében is csOkkentek a
hozamok, melynek eredmenyekent a magyar kotvenyindexek 3% fblötti teljesitményt nyOjtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegeteftseg miaft is - fokozödó befektetOi bizonytalansag miaft fél szazalek koruli
csOkkenést tudtak csak felmutatni.

Az irupiacokon az elmOlt idöszakban azt láthattuk, hogy az év eleji melypont utãn az olaj ãra a tavalyi zaro értéke folé
kapaszkodott és a negyedevet mar az 50 dollaros szint kOzelëben zárta, mely a brent és a crude esetében is 30% kOrüli
eves emelkedést jelenteft. Az arany ára az elmOlt hOnapokban osszességeben tovabb erOsOdOtt, es eves szinten jOnius
végéig Igy 25% korUli emelkedést tudhat magaenak.

A deviza-arfolyamokat vizsgalva láthatO, hogy a mãsodik negyedëvben a dollar az eurOhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erOsOdOft, Igy a félévet az EURUSD 1,11-en zãrta. A rnásodik negyedevben a forint az eurOval szemben
kissé gyengult, ésjOnius 30-an 316,16-as szinten alit.

A negyedév során a Fitch Ratings-ne! megtortént Magyarorszag befektetési kategOriába sorolasa. A felminOsitésunket
az indokolhatta, bogy a csOkkenO novekedési kilatasok elienére tovabbra is tartható a koltsegvetes, az Erste-EBRD
uziet megkotésevel megtortént a bankrendszerrel valO kiegyezés, az aliamadosag trendje GDP arányosan csokkenO,
tovabba a svãjci frank hitelek kivezetésével csOkkent kOlsO serulekenyseg azt eredményezte, bogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest számoftevOen csokkent.

Ha az euröpai fejlemenyeket is megnézzuk, ügy ajOnius 23-an tartoft, az EU tagsag felulvizsgalatat kezdemenyezO brit
népszavazãs leheteft a negyedev egyik legnagyobb hatasu hire. A brit szavazOk 72%-os részvétel melleft 48,1-51,9%-os
megoszlassal elutasItottik az uniós tagságuk fenntartãsát. Altalanossagban az volt tapaszta!hatO, bogy a kilépés mellett
az idOsebb, nem virosban lakO angol allampolgarok szavaztak, mIg a skOtok vagy az ëszakIrek onmagukban az EU-ban
maradãs mellett voksoltak. A szavazast követOen a briteknek 2 év ill rendelkezésükre, bogy az EurOpai UniOval valO
gazdasagi, jogi es pénzugyi kapcsolataikat ujratargyaljak.

2016. III. negyedev

A 2016-os év harmadik negyedeveben a tokepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv irányU, de csak kisebb mërtékti,
10% alafti emelkedését tapasztathaftuk. A negyedev sorãn a legjelentOsebb tengerentOli reszvenyindexek is - bar eltérO
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mërtékben, de egysëgesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az euröpai fejlett
piaci indexek hasonlOan az arnerikai mutatOkhoz szintén jOl teljesItettek. A német DAX 8,58%-kal erösödött és az
átfogó európai index a DJEU50 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedevëben a tavalyi évben és idén is
remek teljesItményt nyüjtO magyar BUX index továbbra is jOl szerepelt és 5,08%-kal novekedeft, mely Igy a 201 5-os
tObb, mint 40%-os tetjesitményëvel egyOft az idei tObb mint 15%-os erOsOdése utãn, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mOgOtt. A nyersanyagarak a jaliusi gyengelkedesuket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztak és a negyedévet kvãzi nullszaldOban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zãrtãk. A befektetöi kockázati étvãgy
erOsOdësével pãrhuzamosan a fejlödO piacok is magukra találtak és a fejlödO piacok teljesItményét reprezentáló MSCI
Emerging index is erOsOdOtt (+8,32%), miközben az arany stagnált (mInusz 0,36%). A negyedev sorãn ajen a dollirral
szemben kismértékben erOsOdOtt (1,83%), ami meg nem rontotta el a tOzsdei befektetOk hangulatát és Igy a japan
Nikkei225 tOzsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az európai és az amerikai reszvénypiacoktOl eltërOen a fejlett piaci ãllampapIr hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikrOl — csak csekely mértékben vãltoztak a negyedev folyaman, bar az amerikai 10 eves
ãllamkOtvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on alit, ami 0,11 szãzalekpontos eme]kedés a félév végi szinthez
képest. Az eurOpai ãllampapIr hozamok az ECB folyamatos allampapir-vásarlisanak hatásãra viszont szinten maradtak
vagy minimilis mértëkben meg tovább csökkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves allampapIr hozam a
negyedev végére minusz 0,05%-on alit (Q3 vilt.: 0,00 szazalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vãlt.: -
0,09 szazalékpont) mérséklödOtt. Az alacsony fejlett piaci hozamkornyezet miaft a relative meg ,,magas” hozamO
magyar ãllampapIrok jOl teijesItettek és a magyar kOtvényindexek 2,3-2,5% kOzOtti negyedéves teljesItményt
nyüjtottak. A forint az euróval szemben tobb mint 2%-kal erösOdOtt és szeptembet 30-an 309,15-Os szinten alit.

2016. IV. negyedév

A 2016-os év utolsO negyedevében a tOkepiacokon általãban az ãrfolyamok pozitIv iranyO elmozdulását
tapasztalhattuk. A negyedêv sorãn a iegjelentOsebb tengerenti1i részvënyindexek is - bir eltérö mértékben, de
egységesen - emeikedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: + 1,34%). Az eurOpai fejiett piaci indexek
az amerikai mutatOknãl meg erösebb negyedevet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal erOsOdott és az
ãtfogO eurOpai index a DJEU5O is 9,60%-kal emeikedeft. 2016 negyedik negyedevében a tavalyi evben és idén is remek
teljesftmenyt nyüjtó magyar BUX index továbbra isjOi szerepeit és 12,57%-kal nOvekedett, mely a 2015-Os tObb mint
40%-os emelkedése után idén is 34%-kal erösodOtt es igy egy megiehetösen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mOgOft. Az olaj ara a negyedik negyedévben 10% fOlOfti mértékben emelkedett, melynek hatisira a Brent és a
Crude is 55 dollar kornyékén, az eves csücsuk kozelében zárt. A negyedik negyedévben a fejlödO piacok teljesIteftek
gyengebben és a szektor teljesitmenyet reprezentáiO MSCI Emerging index kozel 5%-kal csOkkent, mikOzben az arany
jelentOsen, 10% flilOfti mértékben vesztett az értékébOl. A negyedev során a jen a doilarral szemben gyengult (-
15,25%), ami ajapan Nikkei225 tOzsdeindex hasonió mértékti erOsOdésével (+16,20%)jart egyutt.

Az európai es az amerikai reszvenypiacoktol eltérOen a fejieft piaci ãllampapir hozamok - a korabban mar kialakult
aiacsony szintjeikrOl - viszonyiag jelentOs mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 eves
allamkotvenyek hozama december végen 2,44%-on alit, ami 0,84 szazaiekpontos novekedés a szeptember végi szinthez
kepest. Az amerikai hozamok jelentOs megemeikedésének nagyobb része az Oj amerikai elnOk megvatasztasa utan
kOvetkezeft be. Az euröpai allampapir hozamok az ECB folyamatos ailampapir-vasarlasai ellenëre szintén emelkedtek.
Ennek eredmenyekent a német 10 eves áiiampapir hozam a negyedev vegére 0,21%-on alit (Q4 vait.: +0,34
szazalekpont), mIg az oiasz 10 eves hozam I ,82%-ra (Q4 vait.: +0,63 szazalekpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek meilett is nehéz azt elkepzelni, hogy azok a befektetOk, akik a 10 eves német (vagy
akar olasz) ailamkotvényeket most megvasaroljak és azt a futamidO végéig megtartjak, realizalhatnak-e bármiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflacios célja meiiett. Az alacsony fejieft-piaci hozamkornyezet miatt a relative meg
,,magas” hozamü magyar allampapIrok vegyes teljesitmenyt nyOjtottak - a hozamgorbe eteje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé vált — amely a magyar kotvenyindexek 0,7% kOrUli negyedéves emelkedését
okozta. A forint az eurövai szemben kevesebb, mint I %-kal gyengUit és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November 8-an az amerikai elnokvalasztason nyert a tokepiacok szempontjãbOi elOzetesen komoly fenntartisokkal
kezeit jeiOit, majd a december 4-en tartott olasz és az osztrak nepszavazast megelOzOen a referendumok varhato
kimenetele borzoita a portfoliO managerek idegeit. Az azonban megflgyelhetO, hogy az események bekOvetkeztét
kOvetOen, meg negatIv kimenetel esetén is csak meglehetOsen mérsékelt volt azok tökepiaci hatisa. Trump
megvaiasztasara adoft negativ részvénypiaci reakciO csak egy napig tartott, akárcsak az olasz kormányfO lemondasat
eredmenyezo referendum (devizapiaci) hatása. A kOtvénypiacokra gyakoroit hatas ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidaig az USA-ban is 1%-on belul maradt.
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A fentiekben emlItett konkrét eseteken tOlmenöen altalãnossagban is elmondhatO, bogy az elmOlt idöszakban a
vilagpolitikaban törtëntek olyan vãltozások, melyek meg 10 évvel ezelött is nagy valöszInflseggel eros hatist
gyakoroltak volna a tökepiacokra, most azonban ezek hatása csak kismértékO es ráadãsul ältalában csak ãtmeneti
jellegfl. A konkrét - a régiOnkat érintO - események kOzul elég csak az orosz-ukrán háborUs konfliktusra, vagy a török
puccskIsérletet követO torok-orosz egymásra talãlásra illetve Throkorszag nyugati hatalmaktOl tOrténO elfordulására
gondolni, de ide tartozik az uj amerikai elnok NATO vëdelem korlatossagaval kapcsolatos allãsfoglalása vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrö! jovö fenyegetettsëgekre a piacok Iáthatóan nem tudnak reagãlni ës ezek a kockázatok az
árfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetáris lazitisa eredmenyekent az
intézményi befektetök és a bankok ,,fuldokolnak” a Iikviditãsban és Igy minden korrekciOt vásárlásra használnak fel.
(Jgy tOnik, hogy a jegybankok iltal a rendszerbe pumpált pluszlikviditãs Ieradirozta a virhatO hozamok
eloszlásffiggvënyenek negativ kirnenetelü vëget, és Ogy tOnik mintha eliminálta volna a befektetök vesztesegektOl valO
félelmét. Azonban mivel a befektetOi hozamvadãszat kiváltó oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigorodasa vagy csak egy szigorodãsra számitó befektetöi hangulatváltozás is gyors befektetöi paradigmaváltast es
hirtelen visszarendezödést eredmenyezhet a tOkepiacokon.

Ha az amerikai monetãris politika elmOlt negyedëves, illetve vãrhatO jovObeli változásãt vizsgáljuk, Ogy meg kell
emlItenunk a FED decemberi 25 bázispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elOzetes várakozások szerint a piaci szereplOk
szinte 100%-os valöszInüseggel emelésre számftoftak.

Ha az eurOpai monetiris politika viltozãsait is megnezzuk, ügy azt láthatjuk, hogy az ECB december 8-an döntött a
kotvényvasãrlási programjanak folytatäsárOl. Ennek keretében ápritistOl további 9 honapra meghosszabbItotta a
programot, bar a kotvényvasãrlások mirciusig havi $0 milliird eurOs osszegét ãprilistOl havi 60 milliãrd eurOra
csokkentette. A dOntés kOvetkeztében az idei ëvben az ECB további 540 milliárd euro keresletet teremt az euröpai
allampapIrok, illetve a befektetési kategoriãs vállalati kotvények irint. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentOl a
vásãrtásainál az overnight betéti kamat (mInusz 0,4%) nem jelent vásãrlási limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vásárolhatott kotvényeket, azonban ez korlát ajovöben mir nem éi.

9.2. Az Alapkezelö müködésében bekövetkezett vãltozások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdonában ãIló tirsasága, mely
stratégiai irányItisi feladatai mellett biztosItja az alap-, és vagyonkezelesi uzletág infrastruktOrájãt.

A Tarsasagnal sem az irányItási struktOrãban sem a tevékenységi kOrében jelentOs változás nem következett be az idei
ëv során. A Tarsasig 2014. jiilius 21-en a Kbftv. 203.-ának (1) bekezdése alapján nyilatkozatott tell, bogy a
Befektetési AlapkezelO a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. mãrcius 7-ével a Tãrsasäg kizãrOlagos tulajdonosinak (EAM) székhelye A- 1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriára
vãltozott. 2016. jOnius 13-an a Tirsasãg tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) Ogy határoztak, hogy a Ringturm AlapkezelOt beolvasztjãk az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. január 1-
je Ota. A beolvadás kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) I .16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.

A fOvárosi Torvényszek Cégbirósága a cg. 01-10-044157/168. szãmO vegzésevel 2012.04.12-tOl hatalyosan a
cegjegyzekbe bejegyezte az alábbi változásokat:
- A Társasag angol nyelvü elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Társasag német nyelvü elnevezése tOrlésre került.
A Társaság székhelye: 1138 Budapest, Népfuirdb u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tirsasig tulajdonosai es szavazati arányuk 2016. december 31-en:

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

A 2016-os évben az Alapkezelô palettãjiban a tôkevédelmet nyñjtó pénzpiaci ës rövid kotvëny alapok befektetési
poiftikaja az ev folyamán megvaltozott és a tökevédett megnevezës kikerUlt az alapok nevëböl. Az Erste Alpok Ingatlan
Atapok Alapja befektetësi alap esetén, mind az alap befektetési politikája, mind elnevezése megváttozott 2016.
december 27-ével. Az üj megnevezës Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az év során az Alapkezelö egy alapjãt szOntefte meg, ez az Erste Tökevëdett Alapok Alapja volt, aminek megszfinési
dátuma 2016. jinius 3-ãra esett. Az ëv sorin az Alapkezelo két üj befektetési alapot inditott 2016 augusztusában az
Erste NyiltvégO Dollar Ingatlan Befektetësi Alapok Alapját és az Erste NyIltvégu Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezelo kisebb módosItãsokkal, de megtartoffa a megelozö évben kialakitott befektetësi
alapjainak palettájat. Az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt ãllomanya az elsö két hOnapos csokkenëst követöen
közel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 milliãrdos állományt el nem érte. Ezzel eves szinten 4.18%-kal nött
az Alapkezelo befektetesi alapokban kezelt allomãnya.

A befektetési alapok piacára vegyes hatással volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus tetjesitménye.
Meghatározö volt az eszkoz- es befektetési alap tIpusok közötti itrendezödések. Jelentös kiáramlãs volt tapasztalhatö a
likviditãsi es pénzpiaci alapokbOl, mIg számottevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év sorãn. A teljes év
folyamãn a befektetési alapokba 149 milliird tökekiáramlãs volt tapasztalható, ami fordulö évet jelent a korãbbi évek
nettó tökebeáramlásához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetési alap allornãnynovekedesevel év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacin. Ez az egy évvel megelozo adathoz képest 0.6$ szãzalekpontos ernelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelobol a mãsodik Iegnagyobb alapkezelövé tudott elorelëpni a
magyar alapkezeloi piacon.

10. Az AlternatIv Befektetési Alapkezelö (ABAK) ãltat az adott idôszakra kifizetett
Iavadahnazãs bemntatãsa

Megnevezés Osszeg
2016. ëvben kifizetettjavadalmazs teljes osszege 473 547 000
-Tetjes osszegbolarogzitettjavadalom 391893000
- Teijes összegbol a vãltozó javadalom 81 654 000
- Teljes osszegbol a vezetökjavadaImazsa 92 340 000
- Teljes összegböl azABA kockézati proflijara tevékenységuk révén lényeges hatést gyakoclokjavadalmazasa 252 781 000
Kedvezményezettek szma 37 fö
Kifizetett nyereségreszesedés 0

11. Az AlternatIv Befektetési Alap (ABA) illikvid eszközeinek, Iikviditás kezelésének és
kockázatkezelésének bemutatása

a) Az ABA eszkozei közott a zãró napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jelleguknël fogva
kulonleges szabãlyok vonatkoztak volna.
b) Az ABA az adott idäszakban likviditáskezelésével kapcsolatos üj megallapodást nem kötött.
c) Az ABA kockázati profilja a mOitbeli hozamok szorasan alapuló SRRI mutatO szerint I-es kockazat/nyereseg profilü
besorolást kapott az elmtlt 5 évre visszatekintö heti hozamok szórödása alapjan. Ez az Alap adott esetben nem
megfelelö olyan befektetök szamara, akik 5 napon belul ki akarjak venni az AlapbOl a pénzuket.
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Az Alapkezelö nyomon koveti és men az ABA-val kapcsolatban fennállö potenciális kockãzatokat, ñgy, mint piaci
kockázat, partner kockázat ës likviditási kockázat. Az Alapkezelö rendszeresen ellenörzi az Map Iikviditisãt, tovãbbi
azt is, hogy a befektetési stratégia osszhangban van-e a visszaváltãsi politikával. A portfólióba vãsãrolt eszkozok
kivãlasztása során azok likviditisi profilja is meghatãrozásra kerUl, amit folyamatos felulvizsgatat követ, bogy az Alap
befektetéseinek likviditãsi profilja megfeleljen az Alap kotelezettsegeinek. Az Alapkezelö rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkivuli Iikviditási feltételek melleft, amivel nyomon tudja követni alapjainak likviditási
kockázatát.
Amennyiben a Iikviditást veszélyeztetö rendkivUli helyzet all elö, ügy a kockázatkezelés haladéktatanul dontési
javaslatot terjeszt az Alapkezelö dontesrejogosult vezetö tisztségviseloi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazható tökeáttétel mértékében bekövetkezö vãhozãsok
bemutatása

Az ABA nem alkalmaz tökeãttételt.

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

, .. . Alapkezelési dIjEszkoz megnevezese Nemzetkozi azonosito
merteke

Erste Likviditási Befektetési Alap HU0000703848 0.50

*Alapkezelési dij maximális mértéke.

14. Az értékpapIr-finanszIrozãsi ugyletek bemutatãsa

Az Alap a tãrgyevben nem alkalmazott az értékpapir-finanszIrozãsi Ugyletek és az üjrafelhasznãlãs átlathatOsãgarOl,
valamint a 648/2012/EU rendelet mödosItãsáröl szölö 2015. november 25-i 2015/2365 európai parlamenti és tanácsi
rendeletben meghatározoft ,,értekpapfr-finanszirozási ugyletet”.

Budapest, 2017. április 26. Erste AapkCzet0 Zrt.

1138 BudapeSt NëptütclO u. 242
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