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Fliggetlen kényvvizsgaléi jelentés

Az Erste DPM Nyiltvégli Nemzetkozi Kétvény Alapok Alapja befektetdinek

Vélemény

Elvégeztlk az Erste DPM Nyiltvégli Nemzetkdzi Kotvény Alapok Alapja (tovéabbiakban ,az Alap")
2016. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgdlatat, amely éves beszamold a 2016. december 31-i
forduldnapra elkeszitett mérlegbdl ~ melyben az eszk6zok és forrasok egyezé végdsszege
6.156.401 E Ft, a targyévi eredmény 221.258 E Ft nyereség —, és az ezen idéponttal végzéds
évre vonatkozé eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatérozé elemeit és az
egyéb magyarazé informacidkat tartalmazé kiegészité mellékletbdl All.

Vélemeényunk szerint a mellékelt éves beszamolé megbizhaté és valds képet ad az Alap 2016.
december 31-en fennalld vagyoni és pénzlgyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végzédé
évre vonatkoz jévedelmi helyzetérél a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél szol6 2000. évi
C. torvénnyel ésszhangban (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”). .

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgélatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal ésszhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében fennallo feleldsségeink bévebb leirasat jelentéstink
»A kOnyvvizsgalonak az éves beszamold kényvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza
tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, az Erste Alapkezelé Zrt.-tél az
éves beszamolo altalunk végzett kdnyvvizsgélata szempontjabdl a Magyarorszagon hatalyos etikai
kovetelmenyekkel 6sszhangban, és eleget tettiink egyéb etikai felelésségeinknek ezekkel a
kévetelményekkel 6sszhangban. Meggy6zdésiink, hogy az dltalunk megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyiték elegendé és megfelelé ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi éves beszamoldjat mas kényvvizsgald kdnyvvizsgalta, aki 2016. aprilis 22-én
kelt kGnyvvizsgaldi jelentésében mindsités nélkuli véleményt bocsatott ki.

Egyéb informdciok

Az egyéb informacick az Alap 2016. évi (izleti jelentésébdl dllnak. Az Erste Alapkezeld Zrt.
ugyvezetese (tovabbiakban ,vezetés") felelés az Uzleti jelentésnek a szamviteli térvény, illetve
egyéb mas jogszabaly vonatkoz6 el6irasaival 6sszhangban térténé elkészitéséért.

A jelentéslnk ,Vélemény” szakaszaban az éves beszamoldra adott véleményiink nem vonatkozik
az Uzleti jelentésre.

Az éves beszamolo altalunk végzett kdnyvvizsgdlataval kapcsolatban a mi felelésséglink az tzleti
jelentés atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az Uizleti jelentés lényegesen
ellentmond-e az éves beszamoldnak, vagy a kényvvizsgélat soran szerzett ismereteinknek, vagy
egyebkeént ugy tlnik-e, hogy az lényeges hibas allitast tartalmaz.

Az Uzleti jelentéssel kapcsolatban, a szamviteli torvény alapjan a mi felelésségiink tovabba az
uzleti jelentés atolvasasa soran annak a megitélése, hogy az Uzleti jelentés a szamviteli térvény,
illetve, ha van, egyeéb mas jogszabaly vonatkozé el6irdsaival 6sszhangban késziilt-e.

&



kPG

A konyvvizsgalat soran elvegzett munkank alapjan véleménylink szerint:
- az Alap 2016. évi (izleti jelentése dsszhangban van az Alap 2016. évi éves beszamoldjaval és
- az Uzleti jelentés a szamviteli térvény eldirasaival 6sszhangban készult.

Mivel egyéb mas jogszabaly az Alap szamara nem ir elé az (izleti jelentésre vonatkozé tovabbi
kévetelmenyeket, ezért ezzel kapcsolatban az lzleti jelentésre vonatkozé véleményiink nem
tartalmaz a szamviteli torvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjaban eldirt véleményt.

A fentieken tul az Alaprol és annak kérnyezetérdél megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tennlink arrdl, hogy a tudomasunkra jutott-e barmely lényegesnek tekintheté hibas kbzlés
(Iényeges hibas allitas) az Gzleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgd hibas kbzlés (hibas
allitas) milyen jellegti. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az irdnyitdssal megbizott személyek felelésségei az éves beszamoloért

A vezetés felelbs az éves beszamolonak a szamviteli térvénnyel 6sszhangban torténé
elkészitéseért és valds bemutatasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbol, akar hibabdl eredd lényeges
hibas allitastél mentes éves beszamolo elkészitése.

Az éves beszamol6 elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozés folytatasara valo
képességenek felméréséért, a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelé kdzzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szandékaban all
megszuntetni az Alapot vagy beszlntetni az uzletszer( tevékenységet, vagy amikor nem all el6tte
ezen Kivil mas redlis lehetéség — a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld szamvitel
alkalmazasaért.

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

A kényvvizsgélonak az éves beszdamolo kdnyvvizsgdlatdért valo felelésségei

Célunk kellé bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves beszamolé egésze nem tartalmaz akar
csalasbdl, akar hibabdl eredd Iényeges 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 konyvvizsgélatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban
elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a létezd 1ényeges hibas allitast. A hibas allitasok
eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és |ényegesnek mindsulnek, ha énmagukban vagy egylittesen
ésszerl varakozasok alapjan befolydsolhatjak a felhasznaldk adott éves beszamolé alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgélati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozd —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett
kényvvizsgalat részeként szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

* Azonositjuk és felbecsljiik az éves beszamold akar csalasbdl, akar hibabdl eredé lényeges
hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald konyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylink megalapozasahoz elegendé és megfelelé
kdnywvizsgalati bizonyitékot szerzink. A csalasbol eredd Iényeges hibas allitas fel nem tarasanak
kockézata nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsdé kontroll felllirasat.

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

» Ertékeljiik a vezetés 4ltal alkalmazott szamviteli politikak megfeleldségét és a vezetés 4ltal
készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kdzzétételek ésszerliségét.



* Kovetkeztetést vonunk le arrél, helyénvalé-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatasanak elvén
alapulé szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyiték alapjan arral,
fennall-e lenyeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds keétséget vethetnek fel az Alap véllalkozas folytatasara valé képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kbvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag &ll fenn, kénywvizsgaldi
jelentéstinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoldban Iévé kapcsolddé kozzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen kézzétételek nem megfeleléek, mindsiteniink kell véleménytinket.
Kovetkeztetéseink a konyvvizsgaldi jelentéslink datumaig megszerzett kdnywvizsgalati
bizonyitékon alapulnak. Jévébeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap
nem tudja a véllalkozast folytatni.

* Ertékeljilk az éves beszamold, beleérive a kdzzétételeket is, atfogd prezentalasat, felépitését és
tartalmat, valamint azt, hogy az éves beszamold a valés bemutatast megvaldsité médon mutatja-e
be a mégottes ligyleteket és eseményeket.

Kommunikaljuk az iranyitdssal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgalat tervezett hatokorét és Utemezését, a konyvvizsgalat jelentés megdllapitasait,
beleértve a belsé kontrolinak a kényvvizsgalatunk soran dltalunk azonositott jelentés hianyossagait
is.

Budapest, 2017. aprilis 26.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvéntart?’ai szam: 000202
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Erste DPM Nyiltvégli Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja

Mérleg
adatok ezer forintban
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
Eszkozik (aktivik):
A. |Befektetett eszkozok - -
I. |Ertékpapirok - -
1. |Entékpapirok - -
2. |Ertékpapirok énékelési kilonbozete - -
a) |kamatokbol, osztalékokbdl - -
b) jegyéb - -
B. |Forgdeszkdzok 5440 765 6202 492
. |Kovetelések - 480
1. [Kovetelések - 480
2. |Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. |Kiilfoldi pénzéntékre szol6 kovetelések értékelési kilonbozete - -
4. |Forintkévetelések értékelési killonbozete - -
1. |Frtékpapirok 5440 765 6202012
1. |Ertékpapirok 5494 652 6051 145
2. |Entékpapirok értékelési klonbozete - 53 887 150 867
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) |egyéb - 53 887 150 867
11I. Pénzeszkozbk - -
1. |Pénzeszkdzbk - -
2. |Pénzeszkdzok értékelési killsnbozete - -
C. |Aktiv idobeli elhatarolasok - -
1. |Aktiv id6beli elhatarolas - -
2. |Aktiv idobeli elhatarolas értékvesziése (-) - -
D. [Szarmaztatott iigyletek értékelési killonbozete 7929 46 091
Eszkozok (aktivik) Gsszesen: 5448 694 6 156 401
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

Forrasok ( passzivik):
E. |Sajat toke 5445 192 6137314
. [Induld toke 4 890 007 5229273
1. [Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 5280 351 3181723
2. | Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 3773 605 2 842457
3. |Nyit6 indul6 tbke 3383 261 4 890 007
II. | Tékevaltozas (tokenévekmeény) 555185 908 041
1. [Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete |- 510937 446 258
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 733 142 465 394
3. |Eldzb évek befektetési jegy értékkiilonbozete 280 335 502 540
4. |Befektetésialap beolvadasbol eredd atvaltasi killonbozet - -
5. |Ertékelési kiilonbozet tartaléka - 45958 104 776
6. |El6zd évek eredménye 115497 98 603
7. {Uzleti évieredménye - 16 894 221258
F. |Céltartalékok - -
G. |Kételezettségek 2975 18 744
I. [Hosszi lejaratu kdtelezettségek - -
II. [Rovid lejaratu kételezettségek 2975 18 744
111 [KiilfdIdi pénzértékre sz016 kotelezettségek ériékelési kitlonbozete - -
H. |Passziv id6beli elhatarolasok 527 343
Forrasok (passzivik) dsszesen: 5 448 694 6 156 401

Budapest,

2017. aprilis 26.
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Erste Alapkezel6 Zrt. 1

2016. december 31.




Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kétvény Alapok Alapja

Eredménykimutatas
adatok ezer forintban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
I.  [Pénziigyi miiveletek bevételei 392130 439 831
II.  |Pénziigyi miveletek raforditasai 381 891 182 599
I1I. |Egyéb bevételek - -
IV. |Mikddési kaltségek 23387 31049
V. [|Egyéb raforditasok 3746 4925
V1. |Fizetett, fizetendé hozam - -
VIL |Targyévi eredmény - 16 894 221258

Budapest, 2017. éprilis 26.
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Erste Alapiélé Zrt.
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Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kétvény Alapok Alapja

KIEGESZITO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezel6 Zrt. 1 2016. december 31.



Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja

1. Az Erste Nyiltvégii Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja (tovabbiakban: Alap) rovid
bemutatasa

Az Alap neve
Erste DPM Nyiltvétii Nemzetkozi K6tvény Alapok Alapja

Az Alap roviditett elnevezése
Erste DPM Nemzetkozi Kotvény Alapok Alapja

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

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje a nyilvantartisba vételtdl (2012. oktober 26.) hatarozatlan ideig terjed.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1111-497
PSZ/}F hatérozat szama: HE-KE-111-542/2012.
PSZAF hatarozat kelte: 2012. oktober 26.

Befektetési jegyek eldallitasa
A befektetési jegyek névértéke 1 Ft, azaz Egy forint. A befektetési jegyek névreszdléak és dematerializalt
formaban keriilnek eloallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség. (ISIN azonositdja: HU0000711692)

A portfolié lehetséges elemei

Az Alap célja, hogy egy széles korben diverzifikalt portfoliot kialakitva, és azt aktivan kezelve évrol évre
folyamatosan magas — a hazai inflaciot tobb szazalékkal meghaladd — hozamot biztositson anélkiil, hogy a
befektetoknek akar csak atmenetileg is nagyobb visszaesést kellene elviselniiik az Alap arfolyamaban.

A portfélidba a likviditasi és pénzpiaci alapokon til csak olyan hazai- és nemzetkozi kotvényalapok
keriilhetnek, melyek maguk is nagy hangsilyt fektetnek a diverzifikaciora.

Az Alap minden devizakitettségét forintra fedezi, igy a devizaarfolyamvaltozas hatasa az Gsszteljesitményre
elhanyagolhatd, - kivételt jelenthet azonban, ha a piaci kornyezet megvaltozasa miatt az Alapkezel® atmeneti
idore a fedezet részleges (a devizakitettség 50%-at el nem ér6 mértékii) feloldasarol dént.

Az Alap szabadon allokalja a t6kéjét elsdsorban a kezelési szabalyzatban meghatarozott 19 befektetési alap
kozott annak megfeleléen, hogy az Alapkezeld piaci varakozasai, a gazdasag illetve a tékepiaci
értékeltségeknek és hangulatnak megfelelden melyiket tartja a legmegfelelobb befektetésnek. Az Alapkezeld
a legbiztonsagosabb likviditisi és pénzpiaci alapokon til fejlett és fejlod6é piaci allam- és vallalati
kodtvényalapokbdl valogathat, igy az aktuélis piaci helyzetnek legjobban megfelelé portfolio Gsszetételt
alakithatja ki.

Az Alap eszkozeinek legalabb 80%-at kollektiv befektetési értékpapirokban tartja, egyedi értékpapirokat
nem vasarol, eszkozeinek legfeljebb 20%-at tarthatja hitelintézeti betétben.

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2016. december 31.



Erste DPM Nyiltvégli Nemzetkdzi Kotvény Alapok Alapja

Alapkezel6

Erste Alapkezel6 Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd 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, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373

Konyvvizsgald

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatardl a kollektiv befektetési formakrdl és kezel6ikrol, valamint
egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl szol6 2014. évi XVI. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaldja: KPMG Hungaria Kft.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci 1t 31.

Ceégjegyzékszama: 01-09-063183

MKVK nyilvantartasi szam: 000202; Pénziigyi intézményi minésitési szam: T-000202/94
Hitelesit6 konyvvizsgalo neve: Fébo Laszlo

Lakcime: 2112 Veresegyhaz, Mikes Kelemen u. 3.

MKVK tagsagi szam: 006702; Pénziigyi intézményi minésitési szam: E-006702/2008

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolét aldiré személyek

Dr. Mesterhazy Gyorgy
Erste Alapkezel6 Zrt. igazgatdsagi tag, vezérigazgato
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 kdrébe tartozé feladatok ellatasaval megbizott személy

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

Erste Alapkezel6 Zrt. 3 2016. december 31.



Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkdzi Kotvény Alapok Alapja

2. A szamviteli politika f6 vonasai

2.1. Kényvvezetési és beszamolasi kotelezettség

Az Alap szdmviteli rendszerét a szamvitelr6l sz6ld 2000. évi C. torvény, valamint a 215/2000.
Korményrendelet eldirasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap kényveit, nyilvantartasait a kettés konyvviteli rendszerre vonatkoz6 eldirasok szerint vezetjiik. Az
adatrogzités és a nyilvantartasok vezetése soran biztositjuk az eszkdzokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez szitkséges informaciokat.

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

2.2. Ertékelési modszerek

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

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

Ertékpapirok: a mérleg fordulonapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilén soron feltiintetve
ezen eszkdzok beszerzési értékét €s az - értékelés napjara meghatdrozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbozetébol adodo - értékelési kiilonbozet Gsszegét.

Az értékelési kiilonbozet megbontasra keriil kamatokbol, osztalékokbol, valamint egyéb piaci értékitéletbd]
ado6do értékelési kiilonbdzetre.

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

Pénzeszkozok: latra sz0lo betétben vagy éven beliili lejaratra lekstott betétben tartott likvid eszkozok
értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyez6 értéken

Aktiv idobeli elhatarolasok: Az aktiv idébeli elhatarolasokon beliil a pénzeszkdzokre iddaranyosan jard
kamat &sszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eldirasaitol eltéren, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap kdnyvvizsgéldjanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
értékvesztésként. Meggy6zddésiink szerint ezen elszamolasi mod biztositja az id6beli elhatarolas, az
Osszemérés €s a valodisag elvének érvényesiilését.

Szarmaztatott iigyletek: a mérlegfordulénapjan érvényes piaci értéken torténik az értékelése, mely ezen
iigyletek esetében a jovobeni varhaté eredményt jelzi. A devizaiigyletek tekintetében az értékelés napjan
érvényes MNB arfolyamot figyelembe véve keriil megéllapitasra a piaci érték.

Az Alap portfélidjaban levé szarmaztatott iigylet fordulonapi értékelésekor az iigylet piaci értékének
Osszegét szamoljuk el az értékelési kiilonbozet tartalékaval szemben. Az értékelési kiilonbdzet Gsszegét
minden értékelés alkalmaval az 1j piaci értékre egészitjiik ki az értékelési kiilonbodzet tartalékaval szemben.
Az értékelési kiilonbozetet az iigylet zarasakor az értékelési kiilonbozet tartalékdval szemben sziintetjiik
meg.

Kotelezettségek: szerz6dés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv idébeli elhatirolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.
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3. Mérleghez kapcsolodoé kiegészitések

3.1. Kovetelések

A kovetelések mérlegsor hataridds tigyletek elszamolasabol eredd koveteléseket (480 eFt) tartalmazza.

3.2. Ertékpapirok

Az értékpapirok mérlegsor a fordulénapon az Alap tulajdonaban levé értékpapirok bekeriilési értékét

b

valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulénapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti
kiilonbozetét (értékelési kiilonbdzet) tartalmazza.

Nyiltvégii alap befektetési jegye

adatok forintban

i L . Ertékkiil. &rf. .. .. Fordul6 napi piaci

Ertékpapir megnevezés Darabszam Beszerzési érték | Devizanem Kiil-bél Piaci érték arfolyam
i‘;‘: Euro Pénzpiaci Befektetési 595251 208 981 106 EUR 1259674 207 721 431 1122
Erste Pénzpiaci Alap 90452012 203 902 081 HUF 0 203 902 081 2254257
EEI;A Bond Emerging Markets 14 500 867 225 665 EUR 1720 672 868 946 337 192.68
E‘Z};{A Bond Europe-High Yield 19 500 1037 195 291 EUR 76 682 407 1113 877 697 183.66
ESPA Bond Local Emerging EUR | 12083.733 521 165 473 EUR 18 448 749 539614220 143.58
ESPA Bond Mortgage EUR 18845353 955917 706 EUR 19284892 936 632 814 159.8
ESPA Bond USA-Corporate EUR | 23435.006 1197 111 786 EUR 4731119 1201 842 906 164.89
ESU;A Bond USA-High Yield VT 0510454 | 1055453537 EUR 69846702 1125300 240 193.28
Pictet USD Govmmnt BD-HIEu | 24 | 4191890 EUR - 17827 4174063 559.19
Osszesen 6 051 144 535 150 867 256 6202011 789
Euro arfolyam 2016.12.31-én: 311.02
USD érfolyam 2016.12.31-én: 293.69

2016.12.31-én zdrolt értékpapirok dllomanya

Ertékpapir megnevezés

Névérték

ESPA Bond USA-Corporate EUR

3000

3.3. Pénzeszkozok

Az Alapnak 2016. december 31-én pénzeszksze nem volt.
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3.4. Szdrmaztatott tigyletek értékelési kiilonbozete

A szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbSzete mérlegsor az alabbi iigyletekbdl All:

Eszkioz
. e . mennyiség Kotési arfolyam  Fordulé napi iigylet
k K
Eszkdz Otés ditum - Lejaratdituma |\ ban HUF/EUR) eredménye (F)
megéllapitva)
FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2016.09.05 2017.02.08 4943 385 310.37 - 4360718
FX forward eladési pozici6 nyitasa 2016.11.07 2017.02.08 6 000 000 306.82 - 26 585 434
FX forward eladdsi pozici6 nyitdsa 2016.11.09 2017.02.08 769516 306.01 - 4032745
FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2016.11.21 2017.02.08 7160 452 309.70 - 11112310
Osszesen - 46 091 207

Az ligyletek az Alap portfoliojaban levo, euroban denominélt értékpapirok arfolyamkockazatanak
mérséklését szolgalja.

3.5. Aktiv idébeli elhatdrolds
Az Alapnak a mérleg fordulénapjan nincs aktiv idSbeli ethatarolasa.

3.6. Sajat toke
3.6.1. Indulo téke

Az indulé t6ke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban 1évé befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (5.229.273 eFt), kiilon részletezve a targyév elején forgalomban levdé befektetési jegyek
névértékét (4.890.007 eFt), a targyévben eladott, kibocsatott (3.181.723 eFt), visszavaltott befektetési jegyek
néveértékét (2.842.457 eFt).

3.6.2. Tékevdltozas
3.6.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriil§ értékkiilonbozetbél szdrmazo t6kevdltozds

A befektetési jegy forgalmazasa soran felmeriilo értékkiilsnbdzet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkez, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiilonbozet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tokendvekedés 446.258 eFt, az eladott befektetési
jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tokecsokkenés 465394 eFt, mig az el6zd évek befektetési jegy
forgalmabdl ered6 tékenovekedés 502.540 eFt.

3.6.2.2. Tékevdltozds értékelési kiilonbiozet miatt

Az értékelési kiilonbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfoliojaban levd eszkozok értékelési
kiilonbozetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébdl eredd értékelési kiilonbozet 150.867 eFt, hataridds
tigyletek értékelésébol eredo értékelési kiilonbozet -46.091 e Ft.

3.6.2.3. Tokevdltozds az el6z6 évek, valamint az iizleti év eredménye miatt

Az eldz0 iizleti évek eredménye 98.603 eFt nyereség. A targyév eredménye 221.258 eFt nyereség.

3.7. Céltartalék
Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.
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3.8. Kotelezettségek

Az Alapnak hosszii lejarati kitelezettsége nincs.

A rovid lejaratu kotelezettségek mérlegsor a széllitokkal szembeni tartozasokat (2.700 eFt), a Feliigyelettel
szembeni kotelezettséget (2016. IV. negyedévi feliigyeleti dij 402 eFt), a kiilonadé kotelezettséget (771 eFt),
sajat befektetési jegyek visszavaltasabol eredd kotelezettséget (14.021 eFt), valamint hataridds tigylet
elszamolasabol eredo kotelezettségét (850 eFt) tartalmazza.

3.9. Passziv iddbeli elhatdroldsok

Passziv id6beli elhatdrolasként mutatjuk ki a 2016. évi audit dij nem szamlazott 6sszegét (343 eFt).

4. Eredménykimutatishoz kapcsolodo kiegészitések

Az Alap2016. évi bevételei

adatok ezer torintban

Ebbdl pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevstel
Pénziigyi miiveletek bevétele Gsszesen 439 831 439 831
- Kamatbevétel pénzintézettol 1452 1452
- Ertékpapirok kamatbevétele 141 509 141 509
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége - -
- Hatarid6s iigyletek nyeresége 295330 295 330
- Devizas ligyletek arfolyamnyeresége 1 540 1540
Egyéb bevételek - -
- Egyéb bevétel - -

Az Alap2016. évi kiltségei, raforditas ai

adatok ezer rorintban

Ebbé] pénziigyileg realizalt

M : 0 kéltség, rafordita
egnevezés sszes koltség, raforditas koltségek, raforditdsok

Pénziigyi miiveletek raforditisa 6sszesen 182 599 182 599
- Pénzintézetnek fizetett kamat 56 749 56 749
- Ertékpapirok arfo lyamvesztesége 5 -
- Hataridés miiveletek vesztesége 124 285 124 285
- Devizas tigyletek arfolyamvesztesége 1 565 1565
Miikddési koltségek dsszesen 31049 28 006
- Alapkezel6i dij 2787 2552
- Letétkezeloi dij 11 801 10 891
- Forgalmazasi dij 15791 14 465
- Bank és nyomtatvany kéltség 55 55
- Kényvvizsgaléi dij 572 -
- Eljarasi dij 43 43
Egyéb raforditis Gsszesen 4925 3752
- Feliigyeleti dij 1 685 1283
- Kiilénadé 3240 2469
- Egyéb raforditas s -
Az Alap iizleti eredménye 221258
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5. Cash-flow kimutatas

adatok ezer forintban

Sorszim A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
1 L. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkoz-viltozas - 240 330 354 905
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkiil) + - 80208 135 046
3 2. Elszamolt amortizaci6 + - -
4 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas + - -
5 4. Elszamolt értékelési kiilonbdzet + - 66 591 150 734
6 5. Céltartalékképzes és felhaszmalas kiilonbozete + - -
7 6. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye + - -
8 7. Befektetett eszkozok dllominyvaltozasa + - -
9 8. Forgbeszkozok allomanyvaltozasa + 1338 |- 480
10 9. Rovid lejarata kotelezettésgek allomanyvaltozisa + - 4 855 15769
11 10. Hosszi lejarata kotelezettségek allomanyvaltozasa + - -
12 11. Aktiv id6beli elhatdrolasok alloményvéltozisa + - -
13 12. Passziv idébeli elhatarolasok allominyvaltozisa + 184 |- 184
14 13. Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozetének véltozasa - 90 198 54020
15 IL. Befektetési tevekenységbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas - 1488 621 - 675035
16 14. Ertékpapirok beszerzése - - 20615244 |- 13 581 192
17 15. Entékpapirok eladésa, bevaltasa + 19 063 309 12 819945
18 16. Kapott hozamok + 63314 86212
19 IEl. Pénziigyi miveletekbdl szirmaz6 pénzeszkéz-viltozas 1728 951 320 130

20 17. Befektetési jegy kibocsatas + 6013 493 2716 329
21 18. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
22 19. Befektetési jegy visszavasarlasa - - 4284542 - 2396 199
23 20. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - -
24 21. Hitel, illetve kélcs6n felvétele + - -
25 22. Hitel, illetve kélcson torlesztése - - -
26 23. Hitel, illetve kélcson utan fizetett kamat - - -
27 IV. Pénzeszkoz valtozas - -
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6. Portfolié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:
Alap neve: Erste DPM Nemzetkoz K6tvény Alapok Alapja
Lajstromszama: 1111497
Alapkezel6 neve: Erste Alapkezelé Zrt
Letétkezeld neve: Erste Bank Hungary Zrt.
NEE szamitas tipusa: Targynapi eszkdzérték Targy +1 napon késziil
Targynapi eszkdzallomany
Targynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasznalasaval
Targynap (T): 2016.12.31
Sajat toke: 6137412023
Egy jegyre jutd NEE: 1.1737
Darabszam: 5229272937
A tdrgynapi netto eszkdzérték meghatdrozdsa:
A teljes
L KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték portfolio
aranyaban (%)
Vi Hitelallomany (6sszes): | Hitelezs |  Futamid$ - 0.00%
- 0.00%
/2. Egyéb kotelezettségek (dsszes): 18 866 813 0.31%
Alapkezeloi dij miatt 226 563 0.00%
Letétkezel6i dij miatt 881077 0.01%
Bizomanyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm. ktg. miatt 1 283 855 0.02%
Feligyeleti dij miatt 399929 0.01%
Konyvvizsgalati dij miatt 448 770 0.01%
Kiilsnado miatt 755 500 0.01%
Reklam ktg. miatt - 0.00%
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt - 0.00%
Egyéb - nem koltség alapi - kdtelezettség 14871 119 0.24%
/3. Céltartalékok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
/4. Passziv idobeli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
Kotelezettségek §sszesen: 18 866 813 0.31%
A teljes
L. ESZKOZOK Osszeg/Eniék portfolio
aranyaban (%)
1I/1. Folydszamla, készpénz (6sszes): 1 0.00%
Erste Bank Zrt. HUF szamla 1 0.00%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 480 553 0.01%
FX EUR-HUF - FX forward pozicié 6sszezaras nyeresége 480 553 0.01%
i1/3. Lekotott bankbetétek (sszes): Bank Futamid$ - 0.00%
11/3.1. Max 3 ho lekotésti (0sszes): - 0.00%
- 0.00%
/3.2 3 hénapnal hosszabb lekotésii (bsszes): - 0.00%
- 0.00%
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11/4 Ertékpapirok (6sszes): | Megn. | Devizanem Névénék 6202 002 757 101.05%
11/4.1 Allampapirok (6sszes): - 0.00%
| I - 0.00%
11/4.1.1  |K&tvények (sszes): - 0.00%
[ | - 0.00%
11/4.1.2. |Kincstarjegyek (6sszes): - 0.00%
| I - 0.00%
11/4.1.3. |Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): - 0.00%
[ [ - 0.00%
11/4.1.4. |Kulfoldi allampapirok (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.2.  |Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép.: - 0.00%
11/4.2.1. |Tézsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.2.2. |Kiilfoldi kdtvények (6sszes): - 0.00%
| [ - 0.00%
11/4.2.3. |Tozsdén kivilli (5sszes): - 0.00%
| [ - 0.00%
11/4.3. Részvények (Osszes): - 0.00%
11/4.3.1. |T6zsdére bevezetett (5sszes): - 0.00%
| [ - 0.00%
1/4.3.2. |Kulfsldi részvények (6ss2zes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.3.3. |T6zsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes): - 0.00%
11/4.4.1. |Tézsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/44.2. |T6ézsdén kivilli (5sszes): - 0.00%
| [ - 0.00%
11/4.5.  |Befektetésijegyek (6sszes): 6202 002 757 101.05%
11/4.5.1. |Tézsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.5.2. |Tézsdén kiviili (6sszes): 6202 002 757 101.05%
Erste Euro Pénzpiaci Befektetési Alap EUR 595 251 207 721 431 3.38%
Erste Pénzpiaci Alap HUF 90452 012 203 902 081 3.32%
ESPA Bond Emerging Markets EUR EUR 14 500 868 946 337 14.16%
ESPA Bond Europe-High Yield EUR EUR 19 500 1113877 697 18.15%
ESPA Bond Local Emerging EUR EUR 12 084 539 614 220 8.7%%
ESPA Bond Mortgage EUR EUR 18 845 936 632 814 15.26%
ESPA Bond USA-Corporate EUR EUR 23435 1201 842 906 19.58%
ESPA Bond USA-High Yield VT EUR EUR 18719 1125 300 240 18.34%
Pictet USD Govmmnt BD-HI Eu EUR 24 4165 031 0.07%
11/4.6.  |Karpotlasijegy (9sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/5. Szirmaztatott Gigyletek (dsszes): - 46204475 -0.75%
11/5.1.  |Forward iigyletek (6sszes): - 46204475 -0.75%
FX forward eladasi pozicié nyitdsa EURHUF - 4390463 -0.07%
FX forward eladasi pozicio nyitdsa EURHUF - 26621324 -0.43%
FX forward eladasi pozicid nyitasa EURHUF - 4037342 -0.07%
FX forward eladasi pozici¢ nyitdasa EURHUF - 11155346 -0.18%
11/5.2. Opciok (8sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/6. Aktiv idébeli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
Eszkozbk osszesen: | 6 156278 836 100.31%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok ezer forintban

Mutaté . L ., Arany
megnevezése Szdmitis médja Ereek 2015.12.31.
Y , sajat tbke 6137314
T . —_— .69%
Okestruktira (1.) fordsok 6156 401 99.69%
idegen t6ke 19 087
sk . _ _ 0.31%
Tokestruktira (IL) forrasok 6 156 401 31%
Likviditas __forgbeszkdask 6202492 33090.55%
rovid lejatata kitelezettség 18 744
Bevételaranyos eredmény 221258 50.31%
eredmény bevételek 439 831 o

8. Egyéb kiegészitések

Az Alap a targyév soran nem vett fel hitelt, nem vallalt kezességet, nem kapott garanciat, tovabba nem adott,
illetve nem kapott dvadékot, fedezetet.
Az Alapnak hataridos iigylete van.

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget ujra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek netto eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos napi
netto eszkdzértéken torténd visszavasarlasi kotelezettség vallalasaval biztositja a befektetdk szamara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltasaval tetszéleges iddpontban hozzajussanak a felhalmozott
hozamhoz.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szerepld multbeli teljesitmények, hozamok nem
Jjelentenek garanciat az Alap jovébeni teljesitményére, hozamara.

Budapest, 2017. aprilis 26.

B
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1. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikdjara haté tényezok

2016. 1. negyedév

A 2016-0s év elsé negyedévének nyitd és zar6 adatait Gsszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév sordn Gsszességében inkabb negativ iranyu, de csak kismértékii elmozdulds volt lathaté. Azonban ez a fajta
Osszegzés meglehetdsen csaloka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mar lathatova valik, hogy februar kézepéig a
tokepiacok jelentds esést szenvedtek el, majd ezt kévetéen jott csak a felgyogyulasuk, amely tobb esetben pozitivva
valtoztatta a negyedéves szintli index elmozdulasokat. A legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is a negyedév
soran vegyes iranyba valtoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatoknal ltalaban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csékkent és
az atfogo eur6pai index a DJEUS0 is 8,04%-kal gyengiilt. 2016 els6 negyedévében a tavalyi évben remek teljesitményt
nyijté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 10,58%-kal emelkedett, mely igy a 2015-6s tobb mint 40%-os
teljesitményével egyiitt mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyag arak magara
talalasaval parhuzamosan a fejlédé piacok teljesitményét reprezentdlé MSCI Emerging index is erdsodott Ql:
+5,37%). A jennek a dollarral szembeni erésodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tézsdeindex gyengiilésével (-
11,95%) jart egyiitt.

Az eur6pai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen az allampapirokat folyamatosan keresték a befektetok. Azzal
parhuzamosan, ahogyan év elejétol a FED-t6] vart idei kamatemelések szdma az eredetileg vart négy kamatemelésrl
fokozatosan lecsokkent, az amerikai 10 éves 4llamkotvények hozama is kozel fél szazalékkal mérséklodott, melynek
eredményeként a mérciust 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
allt (Q1 valt.: -0,47 szdzalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,24%-ra (Q1 valt.: -0,36 szazalékpont) esett. A
nemzetkdzi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti negyedéves teljesitményt nydjtottak.

Az arupiacokon az elmilt negyedév soran azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utin a negyedév végére az olaj ara a
tavalyi zéréértéke folé kapaszkodott és a marciust mar a 40 dollaros szint kozelében zarta, mely a brent esetében
6,78%-0s, mig a crude esetében 2,89%-o0s negyedéves emelkedést jelentett. Az arany ara a negyedév soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedéves elmozdulas). A vizsgalt idészakban a fébb devizapérok esetében
a dollar és a japéan jen gyengillt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-0s gyengiilés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-0s
gyengillés) 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 és a hazai allampapir piacok szempontjabdl is meghatarozé volt a fejlett jegybankok
vérakozasaiban, illetve monetéris kondicioiban torténé valtozésok. Marcius elején az eurépai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetOsen laza monetaris kondicioit. Ennek soran az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikdzben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csokkent (ezt megel6zéen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kétvény-visszavasérlasra forditott dsszeget felemelte 60 milliard
euror6l 80 milliard euréra. Ez - tekintettel a visszavasarldsi program jové mérciusra tervezett kifutasara - az 6sszesen
visszavasérolt kotvények volumenét +240 milliard euréval megnévelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbol csak korlatozott mértékben vasarolhat, ez a lépés mar snmagaban azt eredményezhette
volna, hogy az eurépai jegybank a program végére beleiitkézhet a fenti sorozatonkénti visszavésarlasi limitbe, igy
részben ennek elkeriilése végett, a visszavasarlasi programot kiterjesztette a jo mindsitésii vallalati kotvényekre is, mely
ujabb 900-1000 milliard euréval bovitette a visszavésarlassal potencidlisan érintett értékpapirok korét. A fenti lépések
még kiegészitésre keritltek a TLTRO program feitételeinek juniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az eurdpai bankok, akik vallaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megnévelik 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 madrcius végére mar az amerikai jegybank sem vart 2016-ra 2 emelésnél tobbet, mig a piaci
vérakozdsok pedig még ettdl is elmaradtak. A fenti események hatasara a dollar is gyengillni kezdett. Ez a tamogato
nemzetkdzi monetaris kornyezet, - tovibba az MNB marciusi infléciés jelentésében szereplé 2016 tekintetében 0,3%-

Erste Alapkezel6 Zrt. 2 2016. december 31.



Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkdzi Kotvény Alapok Alapja

os éves atlagos inflacidt josolo elérejelzés - a magyar jegybank szamara is lehetdvé tette egy kamatcsokkentési ciklus
11jboli beinditéasat.

2016. 1. negyedév

A 2016-0s év masodik negyedévében a tékepiaci indexek esetében altalaban nagy volatilitds mellett tsszességében
csak kismértéki, vegyes iranyu elmozdulast lathattunk. A legjelentdsebb tengerentiili részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szdzalék kozotti mértékben er8sodott, mig a Nasdaq Composite fél szazalékkal
meérs€kl6dott. Az eurdpai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatoknal
gyengébb teljesitményt mutattak. A német DAX és az atfogd eurdpai index a DJEUS0 is 2-5 szazalék kozotti
mértékben esett. 2016 els6 negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyujté magyar BUX index
oldalazasra véltott és a mésodik negyedévben fél szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejlodé
piacok teljesitményét reprezentdlo MSCI Emerging index a vizsgalt iddszakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
Jen a dolldrral szemben 8%-kal erésodott, mig a japan Nikkei225 tézsdeindex hasonlé mértékben (7 szazalékkal)
csokkent.

Az eur6pai és az amerikai részvénypiacoktél eltérden az allampapirokat - a Brexitet kévetd elbizonytalanodas nyoman
- inkdbb vették a befekteték. A FED-t] év elején idénre vért négy kamatemelési dontés szamanak fokozatos
csokkenésével parhuzamosan a masodik negyedévben az amerikai 10 éves 4llamkétvények hozama is 0,3 szdzalékkal
mérsékl8dott, melynek eredményeként a kotvények a juniust 1,48%-os hozammal zartik. Az eurdpai allampapir
hozamok az ECB éllampapir-vasérlasanak hatsara az év soran szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén wijabb 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 kotvénypiaci
likviditasboségnek megfelelden az idei év soran Gsszességében a magyar dllampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti teljesitményt nyujtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokozddd befektetdi bizonytalansiag miatt fél szazalék korili
csokkenést tudtak csak felmutatni,

Az arupiacokon az elmult iddszakban azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utdn az olaj 4ra a tavalyi zar6 értéke folé
kapaszkodott €s a negyedévet mar az 50 dollaros szint kdzelében zérta, mely a brent és a crude esetében is 30% kaoriili
éves emelkedést jelentett. Az arany édra az elmiilt honapokban 8sszességében tovabb erdsodott, és éves szinten junius
végéig igy 25% koriili emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-arfolyamokat vizsgélva lathat6, hogy a mésodik negyedévben a dollar az euréhoz képest kissé (2%-os
mértékben) er6sodott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zarta. A masodik negyedévben a forint az euréval szemben
kissé gyengiilt, és jinius 30-an 316,16-as szinten allt.

A negyedév soran a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategoriaba sorolasa. A felmindsitésiinket
az indokolhatta, hogy a csokkend novekedési kilatasok ellenére tovéabbra is tarthato a koltségvetés, az Erste-EBRD
iizlet megkotésével megtortént a bankrendszerrel valé kiegyezés, az allamadésag trendje GDP aranyosan csokkend,
tovabba a svéjci frank hitelek kivezetésével csokkent kiils6 sériilékenység azt eredményezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szamottevéen cstkkent.

Ha az europai fejleményeket is megnézziik, Ggy a junius 23-an tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményezd brit
népszavazas lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatdési hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-0s
megoszlssal elutasitottak az unios tagsaguk fenntartdsat. Altalanossagban az volt tapasztalhat6, hogy a kilépés mellett
az idésebb, nem varosban laké angol allampolgarok szavaztak, mig a skétok vagy az északirek 6nmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazdst kovetéen a briteknek 2 év all rendelkezésiikre, hogy az Eurépai Uni6val valé
gazdasagi, jogi és pénziigyi kapcsolataikat ujratargyaljak.

2016. II1. negyedév

A 2016-0s év harmadik negyedéveben a tékepiacokon dltaldban az arfolyamok pozitiv iranyi, de csak kisebb mértékii,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltéré
mértekben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurépai fejlett
piaci indexek hasonléan az amerikai mutatokhoz szintén jol teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erésodott és az
atfog6 eurdpai index a DJEUS0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyijté6 magyar BUX index tovébbra is jol szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
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tobb mint 40%-os teljesitményével egyiitt az idei tobb mint 15%-os erésddése utan, mar egy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagérak a jiliusi gyengélkedésiiket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztak és a negyedévet kvazi nullszaldoban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zartak. A befektetdi kockazati étvagy
er6sodésével parhuzamosan a fejlodd piacok is magukra talaltak és a fejlédé piacok teljesitményét reprezentalé MSCI
Emerging index is erosodott (+8,32%), mikdzben az arany stagnélt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben erésodott (1,83%), ami még nem rontotta el a tbzsdei befektetdk hangulatat és igy a japan
Nikkei225 tozsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l — csak csekély meértékben véltoztak a negyedév folyaman, bar az amerikai 10 éves
allamkétvények hozama szeptember 30-4n 1,60%-on allt, ami 0,11 szdzalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurdpai 4llampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vaséarlasanak hatdséara viszont szinten maradtak
vagy minimalis mértékben még tovabb csokkentek. 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) mérséklodott. Az alacsony fejlett piaci hozamkornyezet miatt a relative még ,,magas” hozamu
magyar &allampapirok jol teljesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nytjtottak. A forint az euréval szemben tobb mint 2%-kal er§sodoit és szeptember 30-4n 309,15-6s szinten allt.

2016. 1V. negyedév

A 2016-0s €év utolsé negyedévében a tokepiacokon altaldban az arfolyamok pozitiv iranyti elmozdulasat
tapasztalhattuk. A negyedév sordn a legjelentdsebb tengerentiili részvényindexek is - bar eltéré mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurdpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatoknal még er6sebb negyedévet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal er6sodott és az
atfogé eurdpai index a DJEUSO is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyijté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-6s tobb
mint 40%-o0s emelkedése utan idén is 34%-kal er6sodott és igy egy meglehetbsen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj ara a negyedik negyedévben 10% folotti mértékben emelkedett, melynek hatisara a Brent és a
Crude is 55 dollar kdrnyékén, az éves csticsuk kozelében zart. A negyedik negyedévben a fejlédé piacok teljesitettek
gyengébben és a szektor teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikézben az arany
jelentdsen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébol. A negyedév soran a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 tdzsdeindex hasonlé mértékii erdsodésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltérben a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l - viszonylag jelentds mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama december végén 2,44%-on allt, ami 0,84 szazalékpontos novekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentés megemelkedésének nagyobb része az {ij amerikai eln6k megvélasztasa 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
szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,82%-ra (Q4 valt.: +0,63 szazalékpont) emelkedett. Azonban még ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befektetok, akik a 10 éves német (vagy
akdr olasz) allamkdtvényeket most megvésaroljak és azt a futamidd végéig megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflaciés célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkdrnyezet miatt a relative még
»magas” hozaml magyar allampapirok vegyes teljesitményt nyujtottak - a hozamgérbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gérbe meredekebbé valt — amely a magyar kétvényindexek 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-in az amerikai elndkvalasztdson nyert a t6kepiacok szempontjabol elézetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jelolt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrak népszavazast megelézden a referendumok varhaté
kimenetele borzolta a portf6li6 managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetd, hogy az események bekovetkeztét
kovetden, még negativ Kimenetel esetén is csak meglehetosen mérsékelt volt azok tdkepiaci hatdsa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakci6 csak egy napig tartott, akarcsak az olasz korméanyf6é lemondasat
eredményez0 referendum (devizapiaci) hatasa. A kotvénypiacokra gyakorolt hatds ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidaig az USA-ban is 1%-on beliil maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken tulmenden altalanossagban is elmondhaté, hogy az elmilt idészakban a
vilagpolitikaban torténtek olyan valtozasok, melyek még 10 évvel ezelétt is nagy valésziniiséggel erés hatast
gyakoroltak volna a tékepiacokra, most azonban ezek hatasa csak kismértékii és raadasul altaldban csak atmeneti
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jaegﬁ. A konkrét - a régionkat érintd - események kozill elég csak az orosz-ukran haborts konfliktusra, vagy a torok
puccskisérletet kdvetd torok-orosz egymasra taldlasra illetve Torékorszdg nyugati hatalmaktol torténé elfordulasara
gondolni, de ide tartozik az 1j amerikai elnsk NATO védelem korlatossagaval kapcsolatos alldsfoglalasa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jovo fenyegetettségekre a piacok lathatéan nem tudnak reagéilni és ezek a kockazatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetaris lazitisa eredményeként az
intézményi befektetok és a bankok ,fuldokolnak” a likviditasban és igy minden korrekciét véasarlasra hasznalnak fel.
Ugy tiinik, hogy a jegybankok altal a rendszerbe pumpalt pluszlikviditds leradirozta a varhaté hozamok
eloszlasfiiggvényének negativ kimenetelii végét, és ugy tiinik mintha eliminalta volna a befektetdk veszteségektél valo
félelmét. Azonban mivel a befektetdi hozamvadaszat kivalto oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigoroddsa vagy csak egy szigorodasra szamité befektet6i hangulatvaltozas is gyors befektetdi paradigmavaltast és
hirtelen visszarendez6dést eredményezhet a tékepiacokon.

Ha az amerikai monetéris politika elmilt negyedéves, illetve varhato jovobeli valtozasat vizsgaljuk, gy meg kell
emliteniink a FED decemberi 25 bazispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elozetes varakozasok szerint a piaci szereplék
szinte 100%-os valdszinliséggel emelésre szamitottak.

Ha az eur6pai monetaris politika valtozasait is megnézzilk, ugy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-an dontott a
kotvényvasarlasi programjanak folytatasarél. Ennek keretében aprilistol tovabbi 9 hénapra meghosszabbitotta a
programot, bar a koétvényvésarlasok marciusig havi 80 milliard eurds Osszegét aprilistél havi 60 milliard euréra
csokkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 milliard euré keresletet teremt az eurdpai
allampapirok, illetve a befektetési kategorias vallalati kétvények irant. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentil a
vésérlasainal az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vésarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vasarolhatott ktvényeket, azonban ez korlat a jovében mar nem élI.

2. Az Alapkezel6 miikédésében bekdvetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kozvetett tulajdonaban allé tarsasaga, mely
stratégiai iranyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletdg infrastrukturajat.

A Tarsasagnal sem az irdnyitdsi strukturdban sem a tevékenységi kdrében jelentds valtozas nem kovetkezett be az idei
év soran. A Tarsasdg 2014. julius 21-én a Kbftv. 203.§-d4nak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezel a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Térsasag kizdrélagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriara
véltozott. 2016. junius 13-4n a Térsasdg tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) ugy hatéroztak, 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-
je ota. A beolvadas kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.

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

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Térsasag német nyelvii elnevezése torlésre Keriilt.

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

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu
Tarsasag tulajdonosai és szavazati aranyuk 2016. december 31-én:

Erste Asset Management GmbH
A-1010 Vienna, am Belvedere 1.
Austria

Tulajdonosi arany: 100%
Szavazati ardny: 100 %
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Erste DPM Nyiltvégii Nemzetkdzi Kotvény Alapok Alapja

A 2016-0s évben az Alapkezeld palettdjaban a tékevédelmet nyjtd pénzpiaci és rovid kotvény alapok befektetési
politikdja az év folyaman megvaltozott €s 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.

Az év soran az Alapkezel6 egy alapjat sziintette meg, ez az Erste Tokevédett Alapok Alapja volt, aminek megsziinési
datuma 2016. junius 3-ara esett. Az év soran az Alapkezel6 két uj befektetési alapot inditott 2016 augusztusiban az
Erste Nyiltvégii Dollér Ingatlan Befektetési Alapok Alapjat és az Erste Nyiltvégli Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.

A 2016-0s esztend6ben az Alapkezeld kisebb modositasokkal, de megtartotta a megelézé évben kialakitott befektetési
alapjainak palettajat. Az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt allomanya az elsé két hénapos csokkenést kovetéen
kozel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 millidrdos allomanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nott
az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt allomanya.

A befektetési alapok piacdra vegyes hatdssal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghataroz6 volt az eszkoz- és befektetési alap tipusok kozotti dtrendez6dések. Jelentds kidramlas volt tapasztalhat6 a
likviditasi és pénzpiaci alapokbdl, mig szamottevéen az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 milliard tokekidramlas volt tapasztalhatd, ami fordulé évet jelent a korabbi évek
nettd tékebearamlasahoz képest.

Az Erste Alapkezel6 4.2%-os befektetési alap alloményndvekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacan. Ez az egy évvel megeldzé adathoz képest 0.68 szazalékpontos emelkedést

eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelébdl a masodik legnagyobb alapkezelévé tudott elérelépni a
magyar alapkezel6i piacon.

Budapest, 2017. aprilis 26.

Vv

Erste }\ﬁ)kezelé Zrt.

>

/
{0
A

Erste Alapkezeld Zrt. 6 2016. december 3 li

1

o




