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Fliggetlen kdnyvvizsgaléi jelentés

Az Erste Nyiltvégl Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztik az Erste Nyiltvégl Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban ,az Alap")

2016. evi éves beszamoldjanak a kdnyvvizsgalatat, amely éves beszamolé a 2016. december 31-i
forduldnapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkdzok és forrasok egyezé végbsszege
55.201.014 USD, a targyévi eredmény 237.861 USD nyereség —, és az ezen idéponttal végz6dd
évre vonatkozé eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatérozé elemeit és az
egyeb magyarazé informéaciokat tartalmazé kiegészité mellékletbél all.

Véleménylnk szerint a mellékelt éves beszamol6 megbizhaté és valds képet ad az Alap 2016.
december 31-én fennallé vagyoni és pénzugyi helyzetérs|, valamint az ezen idéponttal végz6do
évre vonatkoz¢ jovedelmi helyzetérél a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél sz616 2000. évi
C. torvénnyel ésszhangban (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”).

Vélemény alapja

Konywvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal Osszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallé feleldsségeink bévebb leirasat jelentésiink
»A konywvizsgalonak az éves beszamold konywvizsgélataért vald felelésségei” szakasza
tartalmazza. Fliggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, az Erste Alapkezel§ Zrt.-t8] az
éves beszamolo altalunk végzett kdnyvvizsgélata szempontjabdl a Magyarorszagon hatélyos etikai
kévetelményekkel 6sszhangban, és eleget tettiink egyéb etikai felelésségeinknek ezekkel a
kévetelményekkel 6sszhangban. Meggy6éz6désiink, hogy az altalunk megszerzett kényvvizsgalati
bizonyiték elegendd és megfelelé ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi éves beszamolsjat mas konywvizsgdld kényvvizsgalta, aki 2016. aprilis 22-én
kelt kdnyvvizsgaldi jelentésében mindsités nélkiili véleményt bocsatott ki,

Egyéb informdcidk

Az egyeb informacick az Alap 2016. évi lizleti jelentésébdl dlinak. Az Erste Alapkezels Zrt.
ugyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az (izleti jelentésnek a szamviteli torvény, illetve
egyéb mas jogszabaly vonatkozd elbirdsaival dsszhangban térténd elkészitéséért.

A jelentéstink ,Vélemeny” szakaszaban az éves beszamoléra adott véleményiink nem vonatkozik
az Uzleti jelentésre.

Az éves beszamolé dltalunk végzett kényvvizsgalataval kapcsolatban a mi felelésségiink az Uizleti
jelentés atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az lizleti jelentés [ényegesen
ellentmond-e az éves beszamolénak, vagy a kdnyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy
egyebkent Ugy tlinik-e, hogy az lényeges hibas allitast tartalmaz.

Az (zleti jelentéssel kapcsolatban, a szamviteli tdrvény alapjan a mi felelésségiink tovabba az
Uzleti jelentés atolvasédsa sordn annak a megitélése, hogy az (izleti jelentés a szamviteli térvény,
illetve, ha van, egyéb més jogszabdly vonatkoz6 eléirasaival 6sszhangban késziilt-e.
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A konyvvizsgalat soran elvégzett munkank alapjan véleményiink szerint:
- az Alap 2016. évi Uzleti jelentése 6sszhangban van az Alap 2016. évi éves beszamoldjaval és
- az Uzleti jelentés a szamviteli térvény eléirdsaival 6sszhangban kész(ilt.

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

A fentieken tul az Alaprél és annak kérnyezetérél megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tennlnk arrdl, hogy a tudomasunkra jutott-e barmely Iényegesnek tekinthetd hibas kdzlés
(lenyeges hibas allitas) az Uzleti jelentésben, és haigen, akkor a széban forgé hibas kézlés (hibas
allitas) milyen jellegti. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az irdnyitdssal megbizott személyek felelésségei az éves beszamoldért

A vezetés felel0s az éves beszdmoldnak a szamviteli térvénnyel 8sszhangban torténé
elkésziteséért és valés bemutatasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szllkségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredd lényeges
hibas &llitastél mentes éves beszamol6 elkészitése.

Az éves beszamolo elkészitése sordn a vezetés felelés az Alap vallalkozas folytatasara valé
képességének felméréséért, a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelé kozzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szandékaban all
megszlntetni az Alapot vagy besziintetni az lizletszer( tevékenységet, vagy amikor nem all elétte
ezen kivll mas redlis lehet6ség — a vallalkozas folytatdsanak elvén alapuld szamvitel
alkalmazasaért.

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

A kénywvizsgélonak az éves beszamold kényvvizsgalatdért valo felelésségei

Célunk kelld bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves beszamolé egésze nem tartalmaz akér
csalasbol, akar hibabdl eredd Iényeges hibas allitast, valamint a véleményiinket tartalmazo
kényvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kelld bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati Standardokkal és a kényvvizsgélatra
vonatkozd — Magyarorszagon hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal sszhangban
elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a Iétez8 Iényeges hibas allitast. A hibas allitdsok
eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és Iényegesnek minésiiinek, ha énmagukban vagy egy(ittesen
ésszerli varakozasok alapjan befolydsolhatjak a felhasznaldk adott éves beszamolo alapjan
meghozott gazdasagi déntéseit.

A Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkozé —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal sszhangban elvégzett
konyvvizsgalat részeként szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

* Azonositjuk és felbecsuljik az éves beszdmolé akdr csaldsbol, akar hibabdl eredd lényeges
hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagdld kényvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménytink megalapozasahoz elegendd és megfelelé
konyvvizsgélati bizonyitékot szerziink. A csaldsbol eredd Iényeges hibas allitds fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibébdl eredéé, mivel a csalds magaban foglalhat 6sszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll fel(ilirasat.

* Megismerjuk a kdnyvvizsgalat szempontjébdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kényvvizsgalati eljiarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy a belsé kontroll hatékonységara vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

» Ertékeljiik a vezetés 4ltal alkalmazott szamviteli politikak megfelel6ségét és a vezetés altal
keszitett szamviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek ésszerliségét.
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* Kévetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvalé-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatdsanak elvén
alapul6 szamvitel alkalmazésa, valamint a megszerzett konywvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
fennall-e Iényeges bizonytalanség olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valé képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, kényvvizsgaldi
jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoldban Iévd kapcsolodo kozzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen kézzétételek nem megfeleléek, mindsitentink kell véleménylnket.
Kévetkeztetéseink a kényvvizsgaloi jelentésiink datumaig megszerzett kényvvizsgalati
bizonyitékon alapulnak. Jovébeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap
nem tudja a vallalkozast folytatni.

o Ertékelj[]k az éves beszamold, beleértve a kdzzétételeket is, atfogd prezentdlasat, felépitését és
tartalmat, valamint azt, hogy az éves beszamol6 a valés bemutatast megvaldsité médon mutatja-e
be a mogbttes ligyleteket és eseményeket.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konywvizsgalat tervezett hatdkorét és itemezését, a kbénywvizsgalat jelentés megallapitdsait,
beleértve a belsé kontrollnak a kényvvizsgalatunk soran dltalunk azonositott jelentés hianyossagait
is.

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

\A‘g‘(cs Gabor Rozsgl Rezso

Kamparai tag kényvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 005879
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Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Mérleg
adatok dollarban
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
Eszkozik (aktivik):
A. |Befektetett eszkozok & -
1. |Ertékpapirok = .
1. |Ertékpapirok - -
2. |Enékpapirok énékelési kiilonbozete - -
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) |egyéb - -
Il |Befektetett pénziigyi eszkozvk - -
1. [Hosszi lejarati bankbetétek - -
B. |Forgdeszkozbk 82504 458 54 689315
1. |Kovetelések 402 721 157437
1. |Kovetelések 402 721 157437
2. |[Kdvetelések éntékvesztése (-) - -
3. |Kilfsldi pénzértékre s2016 kdvetelések értékelési kinlonbozete - -
4. |Forintkdvetelések értékelési kiilonbozete - -
1. |Entékpapirok . =
1. |Ertékpapirok - -
2. |Ertékpapirok ériékelési killonbozete - -
a) |kamatokbdl, osztalékokbol - -
b) jegyéb - -
I1I. |Pénzes zkd zok 82101 737 54531878
1. |Pénzeszkdzk 82493 839 54 734 198
2. |Pénzeszkozik énékelési killonbozete - 392 102 202 320
C. [Aktiv id6beli elhatarolasok 159924 306 431
1. |Aktiv idobeli elhatarolas 159924 306431
2. {Aktiv idébeli elhatarolas értékvesziése (-) - -
D. |Szimmaztatott iigyletek éntékelési kiilonbozete 401180 205268
Eszkoziok (aktivik) dsszesen: 83 065 562 55201014
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

Forrasok ( passzivik):
E. |Sajat toke 83009471 55158 882
1. [Indulé toke 75155917 49 786 338
1. |[Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 208 671 293 208 641 948
2. |Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 180577 172 234011 527
3. |E1626 évek forgalma alapjan az év eleji indulé téke 47061 796 75155917
1. [Tékevaltozas (t6kendvekmény) 7853554 5372544
1. |Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete |- 18 545 974 24 831 672
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 21 468 865 22118930
3. |E1625 évek befektetésijegy éntékkiilonbozete 2850404 5773295
4. |Ertékelési kilonbozet tartaléka 9077 2948
5. |Elézd évek eredménye 1 869 628 2071182
6. {Uzleti évieredménye 201 554 237 861
F. |Céltartalékok - -
G. |Katelezettségek 53432 41 065
1. [Hosszi lejaratu kotelezettségek - -
1. [Rovid lejarati kételezettségek 53432 41 065
1L | Kalfoldi pénzériékre 52016 kotelezettségek értékelési killonbozete - -
H. |Passziv id6beli elhatarolasok 2659 1 067
Forrasok (passzivik) dsszesen: 83 065 562 55201014

Budapest, 2

017. aprilis 26.
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Ersté Klafeeld Znt.

Erste Alapkezeld Zrt.

2016. december 31.




Erste Nyiltvégli Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Eredménykimutatas
adatok dollarban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
1. |Pénzigyi miveletek bevételei 1754 961 1 606 504
II. |Pénziigyi miveletek raforditasai 1177273 860 046
HI. {Egyéb bevételek - -
IV. [Mikédésikoltségek 336 048 451216
V. |Egyéb raforditasok 40 086 57381
Fizetett, fizetend hozam - -
VIL | Targyévi eredmény 201 554 237 861

Budapest, 2017. aprilis 26.
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Erste Alaplé’clé Zrt.

Erste Alapkezel6 Zrt.

2016. december 31.




Erste Nyiltvégili Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezeld Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

1. Az Erste Dollar Pénzpiaci Alap (tovabbiakban: Alap) révid bemutatasa

Az Alap neve

Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap rividitett elnevezése

Erste Dollar Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal utjan létrehozott, nyiltvégii értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szima, kelte

Lajstromszam: 1111-250
PSZ/}F hatarozat szama: E-I11/110.587-1/2007.
PSZAF hatarozat kelte: 2007. november 09.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvéantartasba vételétdl (2007. november 09-t61) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek eldallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 USD, azaz Egy amerikai dollar. A befektetési jegyek névreszoloak és
dematerializalt formaban keriilnek el6allitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség.

A portfolié lehetséges elemei

Az Alapkezeld célja olyan amerikai dollarban befektetd értékpapiralap létrehozasa, mely eszkdzeit EGT-
allam vagy az OECD tagallama 4altal kibocsatott allampapirokba, EGT-allam vagy az OECD tagéallama altal
garantalt értékpapirokba, pénzpiaci eszkzokbe és ezek repo iigyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti.

Az Alapkezeld befektetési iranyelvként szem el6tt tartja, hogy az Alap portfolidjanak 4tlagos hatralévd
futamideje (duration) ne haladja meg az félévet.

Az Alap befektetései soran az el6bbiekben meghatarozott befektetési univerzumon beliil a Magyar Allam
altal kibocsatott vagy garantalt dollarban denominélt értékpapirokra, illetve dollar pénzpiaci eszk6zokre és
dollar bankbetétekre kivan fokuszalni. Az Alap a torvényi szabalyozasnak megfelelden fedezeti célu
szarmaztatott iigyletet kothet, amely a portfolio hatékony kezelésének céljat szolgalja, a devizaban
denominalt befektetések devizaarfolyam kockazatat dollarra fedezi.

Erste Alapkezeld Zrt. 2 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Alapkezelé

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

Letétkezeld

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

Forgalmazé

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

Kdényvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatarol a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrél, valamint
egyes pénziigyi targyu térvények médositasarol sz616 2014. évi XVI. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap koényvvizsgaloja: KPMG Hungéria Kft.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci ut 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

MKVK nyilvéntartasi szam: 000202; Pénziigyi intézményi minGsitési szam: T-000202/94
Hitelesitd konyvvizsgalo neve: Rozsai Rezs6

Lakcime: 1022 Budapest, Felvinci ut 20.

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

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolét alairé személyek

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

Pazmany Balazs
Erste Alapkezeld Zrt. igazgatosaganak elnske
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A konyviteli szolgaltatasok kérébe tartozo feladatok ellatasaval megbizott személy
Szén Mariann

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

Erste Alapkezel Zrt. 3 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

2. A szamviteli politika f6 vondsai

2.1. Konyvvezetési és beszamoldsi kotelezettség

Az Alap szamviteli rendszerét a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. tSrvény, valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet el6irasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap konyveit, nyilvantartasait a kettds konyvviteli rendszerre vonatkozé eldirasok szerint vezetjilk. Az
adatrogzités €s a nyilvantartasok vezetése soran biztositjuk az eszkozokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamold készitési
kotelezettség teljesitéséhez sziikséges informacidkat.

Az Alap befektetési jegyeinek névértéke amerikai dollarban keriilt meghatarozasra, azok forgalmazasa
amerikai dollarban t6rténik, tovabbé az Alap bevételeinek, koltségeinek, raforditasainak, valamint pénziigyi
eszkozeinek és pénziigyi kotelezettségeinek legalabb 75%-a amerikai dollarban meriil fel, igy az Alap iizleti
¢s szamviteli nyilvantartasait amerikai dollarban vezetjiik, éves beszamoléjat amerikai dollarban készitjiik
el.

Az Alap iizleti éve megegyezik az adott naptari évvel.

A mérleg fordulénapja: 2016. december 3 1.

A mérlegkészités idépontja: 2017. januar 31.

2.2. Ertékelési médszerek

Az Alap eszkozeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrél és kezelsikrdl, valamint egyes
pénziigyi targya torvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. térvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabalyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Even tili lejaratra lekotott betét: a mérlegben a befektetett eszkozok kozott, bekeriilési értéken keriil
kimutatasra, a banki szdmlakivonatokkal egyezd értéken.

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

Ertékpapirok: a mérleg fordul6napjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilén soron feltiintetve
ezen eszkdzOk beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatarozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbozetébdl adodo - értékelési kiilonbozet Gsszegét.

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

Az Alap portfoli6jaban szerepld értékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO modszert
alkalmazzuk.

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

Aktiv id6beli elhatirolisok: Az aktiv idobeli elhatarolasokon beliil a pénzeszkézokre iddaranyosan jard
kamat 6sszegét a 215/2000. Kormanyrendelet eléirasaitol eltérden, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap konyvvizsgalojanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
ertékvesztésként. Meggy0z6désiink szerint ezen elszdmoldsi mod biztositja az id8beli elhatarolas, az
Osszemérés €s a valodisag elvének érvényesiilését.

Kotelezettségek: szerz6dés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv idébeli elhatiroldsok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.
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3. Mérleghez kapcsolodo kiegészitések

3.1. Kovetelések

A kovetelések mérlegsor értékpapir eladasbol szairmazé koveteléseket (157.437 $) tartalmazza.

3.2. Ertékpapirok
Az értékpapirok mérlegsor a fordulénapon az Alap tulajdondban levd értékpapirok bekeriilési értékét,
valamint ezen értékpapiroknak a mérleg fordulénapjan érvényes piaci értéke és a bekeriilési értéke kozotti

kiilonbozetét (értékelési kiilonbodzet) tartalmazza.
Az Alap év végén nem rendelkezett értékpapirokkal.

3.3. Pénzeszkozok

A peénzeszkdzkeént keriilt kimutatasra az éven beliil lek6tott bankbetétek (51.274.907 $), a pénzforgalmi
szamlak (3.459.291 §) osszege, és a HUF-s betétek értékelési kiilonbozete (- 202.320 §) .

3.4. Aktiv idébeli elhatdroldsok

Az éven beliili id6tartamra lekotott bankbetétek mérleg forduldnapjaig idéaranyosan jaré kamatat
tartalmazza. (306.431 $).

3.5. Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete

Eszkiz
. PP Lejarat mennyiség Kotési arfolyam Fordulé napi iigylet
k Ki
Ezkiz eSS ditum dituma (Devizaban HUF/USD eredménye (USD)
megallapitva)
FX forward vételi pozicié nyitasa 2016.10.10 2017.01.11 2756 036 291.40 205 268
Osszesen 205 268

3.6. Sajat téke
3.6.1. Induld t6ke

Az induld téke mérlegsor a mérleg fordulonapjan forgalomban Iévé befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (49.786.338 $), kiilon részletezve az indulé tdke értékét (75.155.917 $), valamint a targyévben
eladott, kibocsatott (208.641.948 $) és visszavaltott befektetési jegyek névértékét (234.011.527 $).
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3.6.2. Tékevaltozds
3.6.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriils értékkiilonbozethdl szarmazo t6kevdltozds

A befektetési jegy forgalmazdsa soran felmeriil6é értékkiilonbozet a befektetési jegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkez, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiilonbozet. A targyévben
visszavaltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tokecsokkenés 24.831.672 $, az eladott

befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tokendvekmény 22.118.930 $, az elézd évek befektetési jegy
forgalmazasabol szarmazo értékkiilonbozet (t6kendvekmény) 5.773.295 §.

3.6.2.2. Tokevadltozds értékelési kiilonbozet miatt

Az értékelési killonbozet tartaléka a mérleg fordulénapjan az Alap portfolijaban levd eszkdzok értékelési
kiilonbozetét mutatja. Hataridés iigyletek értékelésébdl eredd értékelési kiilonbozet 205.268 §, mig
devizaarfolyambdl ered§ értékelési kiilonbozet -202.320 $.

3.6.2.3. Tékevdliozds az el6zd évek, valamint az iizleti év eredménye miatt

Az el6z8 évek halmozott eredménye 2.071.182 $ nyereség, a targyév eredménye 237.861 § nyereség.

3.7. Céltartalék

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szamoltunk el.

3.8. Kotelezettségek

A rovid lejérati kotelezettségek mérlegsor tartalmazza a széllitokkal szembeni tartozasokat (28.651 $), a
feliigyelettel szemben kotelezettséget (4.057 $), valamint a kiilonadé kotelezettséget (8.357 $).

3.9. Passziv iddbeli elhatdroldsok

Passziv id6beli elhatarolasként mutatjuk ki a 2016. évi audit dij nem szamlazott Gsszegét (1.067 $).
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4. Eredménykimutatassal kapcsolatos kiegészitések

Az Alap2016. évi bevételei

adatok dollarban

Ebbdl pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi milveletek bevétele dsszesen 1606 504 1602 027
- l'(amatbevétel pénzintézettdl 762 093 757 616
- I:Zrtékpapirok kamatbevétele - -
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége - -
- Realizlt deviza arfolyamnyereség 175 867 175 867
- Hatarid6s miiveletek nyeresége 668 544 668 544
Egyéb bevételek - -
- Egyéb bevétel - -

Az Alap 2016. évi koltségei, raforditasai

adatok dollarban

Ebbdl pénziigyileg realizalt

Megnewezés Osszes koltség, raforditas koltségek, riforditasok

Pénziigyi milveletek raforditdsa dsszesen 860 046 860 046
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -

- Ertékpapirok kamatvesztesége - -

- Ertékpapirok arfolyamves zesége - -

- Realizlt deviza arfolyamveszteség 860 046 860 046

- Hataridés miiveletek vesztesége - -

Miikddési koltségek Gsszesen 451 216 421 498
- Alapkezel6i dij 57517 53904

- Letétkezeloi dij 64 844 60 990

- Bank és nyomtatvany koltség 997 997

- Kényvvizsgaloi dij 1778 -

- Eljarasi dij 148 148

- Tézsdei iigy letetk megbizasi dija - -

- Forgalmazasi dij 325932 305 458

Egyéb raforditas dsszesen 57 381 44 966
- Feliigyeleti dij 19070 15013

- Kiilsnadd 38310 29 953

- Egyéb raforditas

|

1

Az Alapiizleti eredménye

237 861
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5. Cash-flow kimutatas

adatok dollarban

Sorszdm A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

1 L Szok4sos tevekenységbil szdrmazé pénzeszk bz-viltozds 946 994 56 799
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkil) + 254 694 217802
3 2. Elszamolt amortizacio + - -
4 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas + - -
5 4. Elszamolt értékelési kitlonbozet + 46 619 6129
6 5. Céhartalékképzes és felhasmalas kilsnbodzete + - -
7 6. Enékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye + 37138 -
8 7. Befektetett eszkozok allomanyvaltozasa + - -
9 8. Forgdeszkozok allomanyvaltozasa + 265 266 245284
10 9. Rovid lejarati kotelezettésgek allomanyvaltozasa + 22 268 12367
11 10. Hosszu lejaratu kotelezettségek alloményvaltozisa + - -
12 11. Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvéltozasa + 40418 146 507
13 12. Passziv iddbeli ethatarolasok dllomanyvaltozasa + 1777 1592
14 13. Szarmaztatott iigyletek értékelési kilonbozetének valtozasa 401 180 195912
15 IL Befektetési tevékenys égbdl szdrmazo6 pénzeszk bz-viltozds 4511094 455663
16 14, Entékpapirok beszerzése - 6175215 103 500
17 15. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 10230 061 103 500
18 16. Kapott hozamok + 456 248 455 663
19 IIL Pénziigyi miiveletek bl szdrmazé pénzeszk bz-viltozds 31017012 28 082 321
20 17. Befektetési jegy kibocsatas + 230 140 158 230 760 878
21 18. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
22 19. Befektetési jegy visszavasarlasa - 199 123 146 258 843 199
23 20. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - -
24 21. Hitel, illetve kolcson felvétele + - -
25 22, Hitel, illetve k6lcs6n torlesztése - - -
26 23. Hitel, illetve kolcs6n utan fizetett kamat - - -
27 IV. Pénzeszk bz viltozfs 34581112 27 569 859
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6. Portf6li6 jelentés értékpapiralapra

Alapadatok :
Alap neve:
Lajstromszama:
Alapkezel6 neve:
Letétkezeld neve:

NEE szamitas tipusa:

Erste Nyiltvégi Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap
1111-250

Erste Alapkezeld Zrt

Erste Bank Hungary Zrt.

Targynapi eszkozérték Targy —1 napon készil
Targynap — | napi eszkdzillomany

Targynap — 1 napi arfolyam adatok

Targynap — 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok

felhasznalasaval

Targynap (T): 2016.12.31
Sajat toke: 55 009 649.55
Egy jegyre juté NEE: 1.1079
Darabszam: 49 651 646

A targynapi netto eszkézérték meghatdrozdsa:

A teljes
L KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Enék portfolio
aranyaban(%)

/1 Hitelallomany (6sszes): I Hitelezb I Futamido - 0.00%
- 0.00%
1/2. Egyéb kotelezettségek (6sszes): 40 857.40 0.07%
Alapkezeldi dij miatt 3500.23 0.01%
Letétkezel6i dij miatt 3733.58 0.01%
Bizomanyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm ktg. miatt 19 834.65 0.04%
Feliigyeleti dij miatt 4 185.60 0.01%
Konyvvizsgalati dij miatt 1396.17 0.00%
Killénadé miatt 8207.17 0.01%
Egyéb - nemkoltség alapu - kotelezettség - 0.00%
/3. Céltartalékok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
/4. Passziv idobeli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
Kételezettségek dsszesen: 40 857.40 0.07%

A teljes

In. ESZKOZOK Osszeg/Frek portfolié

aranyaban(%)

/1. Folydszamla, készpénz (6sszes): 3467 665.26 6.30%
Erste Bank Zrt. USD szamla 3434 682.80 6.24%
Erste Bank Zrt. HUF szamla 32967.23 0.06%
OTP Bank Nyrt. HUF szamla 0.26 0.00%
OTP Bank Nyrt. USD szamla 14.97 0.00%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 169.65 0.00%
USA dollr - folydszamla kamat jovairas 169.65 0.00%

11/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): Bank Futamidé | 51362 032.94 93.37%
/3.1 Max 3 ho lekotésii (6sszes): 5549914.19 10.09%
OTP Bank Nyrt, 90 2004 657.54 3.64%
OTP Bank Nyrt. 91 2542725.14 4.62%
OTP Bank Nyrt. 91 1002 531.51 1.82%
0.00%
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11/3.2 3 honapnal hosszabb lekotésh (0sszes): 45812 118.75 83.28%

ING Bank Zrt. 273 2015633.33 3.66%

ING Bank Zrt. 273 2015 805.00 3.66%

ING Bank Zrt. 103 3 007 700.00 5.47%

OTP Bank Nyrt. 273 2012 857.54 3.66%

UniCredit Bank Hungary Zrt. 335 2017742.40 3.67%

UniCredit Bank Hungary Zrt. 336 2018253.23 3.67%

OTP Bank Nyrt. 182 2008 416.44 3.65%

OTP Bank Nyrt. 153 2005 123.29 3.65%

UniCredit Bank Hungary Zrt. 364 2018964.80 3.67%

UniCredit Bank Hungary Zrt. 365 2019 270.00 3.67%

OTP Bank Nyrt. 182 2022 773.08 3.68%

UniCredit Bank Hungary Zrt. 370 2019187.78 3.67%

FHB Ker Bank Zrt. 357 1512334.93 2.75%

Erste Bank Zrt. 337 2014 593.89 3.66%

FHB Ker Bank Zrt. 364 1512334.93 2.75%

Erste Bank Zrt. 338 1510575.00 2.75%

ING Bank Zit. 355 201361111 3.66%

QTP Bank Nyrt. 364 2013534.25 3.66%

Erste Bank Zrt. 358 2015129.44 3.66%

Erste Bank Zrt. 365 201512945 3.66%

OTP Bank Nyrt. 272 2 005 589.04 3.65%

ING Bank Zrt. 274 2008 243.16 3.65%

Erste Bank Zrt. 330 1 004 658.33 1.83%

Erste Bank Zrt. 330 1004 658.33 1.83%

0.00%

1/4 FErtékpapirok (0sszes): I Megn. Devizanem Névérték - 0.00%

11/4.1 Allampapirok (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

11/4.1.1 |Kotvények (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

11/4.1.2. |Kincstarjegyek (§sszes): - 0.00%

- 0.00%

1/4.1.3. |Egyéb jegybankképes ép. (8sszes): - 0.00%

- 0.00%

1/4.1.4. |Kilfsldi allampapirok (§sszes): - 0.00%

- 0.00%

1I/4.2.  |Gazdalkodéiés egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép.: - 0.00%

11/4.2.1. |T6ézsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

1/4.2.2. |Kiilfoldi kdtvények (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

11/4.2.3. |Toézsdén kiviili (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

11/4.3. Részvények (bsszes): - 0.00%

11/4.3.1. |T6zsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

11/4.3.2. |Kulfsldi részvények (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

11/4.3.3. [Toézsdén kiviili (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

/44, Jelzaloglevelek (8sszes): - 0.00%

11/4.4.1. |Tézsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

11/4.4.2. |Tézsdén kivilli (6sszes): - 0.00%

- 0.00%

Erste Alapkezel Zrt. 10 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Dolldr Pénzpiaci Befektetési Alap

11/4.5.  |Befektetésijegyek (dsszes): - 0.00%
1/4.5.1. | Tézsdére bevezetett (5sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/4.52. |Tézsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/4.6.  [Karpotlasijegy (0sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/5. Szarmaztatott iigyletek (8sszes): 220639.20 0.40%
11/5.1. Forward iigyletek (8sszes): 220 639.20 0.40%
FX forward vételi pozicio nyitdsa USDHUF 220 639.20 0.40%
- 0.00%
1I/5.2.  |Opciok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/6. Aktiv id6beli ethatarolas ok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
Eszkdzok 6sszesen: | 55 050 507.05 100.07%
7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése
adatok dollarban
Mutaté ., . , Arany
megnevezése Szamitds médja Erték 2016.12.31.
Tékestruktira (1) sajat toke 23 158 882 99.92%
forrasok 55201014
Tékestruktira (11.) idegen forrds 42132 0.08%
forrasok 55201014
Likviditas forgdeszkozok 54 689 315 133177.44%
rovid lejarata kotelezettség 41065
Bevételaranyos eredmény 237 861 14819
. (]
eredmény bevételek 1 606 504
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8. Egyéb kiegészitések

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

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget ujra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek netté eszkdzértékének emelkedésén keresztiil mérhetd.

Az Alapkezelé folyamatos napi nettd eszkozértéken torténd visszavasarlsi kotelezettség vallalasaval
biztositja a befekteték szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy részitk visszavaltisaval tetszdleges
idépontban hozzajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Felhivjuk a befektetSk figyelmét, hogy a jelentésben szereplé miiltbeli teljesitmények, hozamok nem
Jelentenek garanciat az Alap jévébeni teljesitményére, hozamara.

Budapest, 2017. aprilis 26.

Job o

Erste A‘%z'elé Zrt.
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1. A gazdasagi folyamatok rivid attekintése, az Alap befektetési politikdjara haté tényezék

2016. 1. negyedév

A 2016-0s év elsd negyedévének nyité és zaré adatait sszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév soran dsszességében inkabb negativ irdnyu, de csak kismértékii elmozdulds volt lathaté. Azonban ez a fajta
Osszegzés meglehetdsen csaloka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mar lathatova valik, hogy februar kozepéig a
tékepiacok jelent6s esést szenvedtek el, majd ezt kovetden jott csak a felgydgyulasuk, amely t&bb esetben pozitivva
valtoztatta a negyedéves szintii index elmozdulasokat. A legjelentdsebb tengerentuli részvényindexek is a negyedév
soran vegyes iranyba véltoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatoknal altaldban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogd eurdpai index a DJEUS0 is 8,04%-kal gyengiilt. 2016 elsd negyedévében a tavalyi évben remek teljesitményt
nyujté 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 magéra
talalaséval parhuzamosan a fejlodé piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is erésodott (Ql:
+5,37%). A jennek a dollarral szembeni erésodése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tézsdeindex gyengiilésével (-
11,95%) jart egyiitt.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktdl eltérben az allampapirokat folyamatosan keresték a befektetdk. Azzal
péarhuzamosan, ahogyan év elejétol a FED-t6] vart idei kamatemelések szama az eredetileg vart négy kamatemelésrol
fokozatosan lecsokkent, az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kozel fél szazalékkal mérséklodott, melynek
eredményeként a marciust 1,78%-on zartak. Az eur6pai allampapir hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hataséara
szintén csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves dllampapir hozam a negyedév végére mar csak 0,16%-on
allt (Q1 valt.: -0,47 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,24%-ra (Ql valt.: -0,36 szazalékpont) esett. A
nemzetkozi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% fol6tti negyedéves teljesitményt nyujtottak.

Az grupiacokon az elmult negyedév soran azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utan a negyedév végére az olaj ara a
tavalyi zar6értéke folé kapaszkodott és a marciust méar a 40 dollaros szint kozelében zarta, mely a brent esetében
6,78%-o0s, mig a crude esetében 2,89%-o0s negyedéves emelkedést jelentett. Az arany 4ara a negyedév soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedéves elmozdulds). A vizsgalt idészakban a fébb devizaparok esetében
a dolldr és a japan jen gyengiilt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-0s gyengiilés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-0s
gyengiilés) zart. A forint az eur6val szemben nem mutatott jelentds negyedéves elmozdulést, és marcius 31-én 314,16-
es szinten allt.

A negyedév soran a fejlett piaci €s a hazai dllampapir piacok szempontjabol is meghatéarozé volt a fejlett jegybankok
vérakozésaiban, illetve monetéris kondicidiban torténd valtozasok. Marcius elején az eurdpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetésen laza monetaris kondiciéit. Ennek soran az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra végta,
mikdzben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csékkent (ezt megel6zéen minusz 0,3% volt).

Az ECB dontésének fontos pontja volt, hogy a havi kétvény-visszavasarlasra forditott dsszeget felemelte 60 milliard
eur6rél 80 milliard euréra. Ez - tekintettel a visszavasarlasi program jové marciusra tervezett kifutasara - az dsszesen
visszavasarolt kdtvények volumenét +240 millidrd euréval megnévelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbdl csak korldtozott mértékben vasarolhat, ez a 1épés mar 6nmagéban azt eredményezhette
volna, hogy az eurdpai jegybank a program végére beleiitkdzhet a fenti sorozatonkénti visszavasérlasi limitbe, igy
részben ennek elkeriilése végett, a visszavasarlasi programot kiterjesztette a jo mindsitésii vallalati kotvényekre is, mely
Ujabb 900-1000 milliard euréval bovitette a visszavasarlassal potencialisan érintett értékpapirok korét. A fenti lépések
még kiegészitésre kerilltek a TLTRO program feltételeinek jiniusi megvaltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az eurdpai bankok, akik vallaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megnovelik az ECB O/N betéti kamatan 4 éves
futamidejii jegybanki forrashoz juthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési varakozasok is dsszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben maércius végére mdr az amerikai jegybank sem vart 2016-ra 2 emelésnél tobbet, mig a piaci
varakozasok pedig még ettdl is elmaradtak. A fenti események hatasara a dollar is gyengiilni kezdett. Ez a timogat6
nemzetkdzi monetaris kdrnyezet, - tovabba az MNB marciusi inflacios jelentésében szereplé 2016 tekintetében 0,3%-os
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éves atlagos inflaciét j6solo elorejelzés - a magyar jegybank szamara is lehetévé tette egy kamatcsokkentési ciklus
11jboli beinditasat.

2016. I1. negyedév

A 2016-0s év masodik negyedévében a tokepiaci indexek esetében altaldban nagy volatilitas mellett 6sszességében
csak kismértékii, vegyes iranyt elmozdulast lathattunk. A legjelentdsebb tengerentilli részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szhzalék kozotti mértékben er8sédott, mig a Nasdaq Composite fél szazalékkal
mérséklodott. 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 DJEUSO is 2-5 szazalék kozotti
mértékben esett. 2016 els6é negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nytijto magyar BUX index
oldalazéasra véltott €s a masodik negyedévben fél szdzalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejlédd
piacok teljesitményét reprezentalo MSCI Emerging index a vizsgalt idészakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dollarral szemben 8%-kal er6s6dott, mig a japan Nikkei225 t6zsdeindex hasonlé mértékben (7 szazalékkal)
csokkent.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltérden az allampapirokat - a Brexitet kévetd elbizonytalanodas nyoman -
inkabb vették a befektetbk. A FED-t6l év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szamanak fokozatos
csokkenésével parhuzamosan a méasodik negyedévben az amerikai 10 éves allamkoétvények hozama is 0,3 szazalékkal
mérséklodott, melynek eredményeként a kotvények a juniust 1,48%-os hozammal zartak. Az eurdpai allampapir
hozamok az ECB édllampapir-vasarldsdnak hatdsdra az év soran szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén (jabb lendiiletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 éves éllampapir hozam a negyedév
végére mar csak minusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 éves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkdzi kotvénypiaci
likviditasboségnek megfeleléen az idei év soran Osszességében a magyar allampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti teljesitményt nyijtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokozddd befektet6i bizonytalansag miatt fél szazalék koriili
csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmiilt iddszakban azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utén az olaj ara a tavalyi zar6 értéke f51é
kapaszkodott és a negyedévet mar az 50 dollaros szint kozelében zéarta, mely a brent és a crude esetében is 30% koriili
éves emelkedést jelentett. Az arany dra az elmult honapokban dsszességében tovabb erdsodott, és éves szinten junius
végéig igy 25% koriili emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-arfolyamokat vizsgalva lathatd, hogy a masodik negyedévben a dollar az eur6hoz képest kissé (2%-os
mértékben) erdsodott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zarta. A masodik negyedévben a forint az euréval szemben
kiss€ gyengiilt, €s junius 30-an 316,16-as szinten 4llt.

.....

A negyedév soran a Fitch Ratings-nél megttrtént Magyarorszag befektetési kategoriaba sorolasa. A felminésitésiinket
az indokolhatta, hogy a csokkend novekedési kilatdsok ellenére tovabbra is tarthaté a koltségvetés, az Erste-EBRD
tizlet megkotésével megtdrtént a bankrendszerrel valo kiegyezés, az allamadésag trendje GDP aranyosan csokkend,
tovabba a svéjci frank hitelek kivezetésével csokkent kiilso sériilékenység azt eredményezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szamottevoen csdkkent.

Ha az eurdpai fejleményeket is megnézziik, ugy a jinius 23-4n tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményezd brit
népszavazas lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatési hire. A brit szavazok 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-o0s
megoszlassal elutasitottdk az uniés tagsaguk fenntartasat. Altalanossagban az volt tapasztalhaté, hogy a kilépés mellett
az idésebb, nem vérosban laké angol dllampolgarok szavaztak, mig a skotok vagy az északirek 6Snmagukban az EU-ban
maradds mellett voksoltak. A szavazast kovetden a briteknek 2 év all rendelkezésiikre, hogy az Eurépai Uniéval valé
gazdasagi, jogi és pénziigyi kapcsolataikat wjratargyaljak.

2016. I11. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedévében a tokepiacokon éltaldban az arfolyamok pozitiv iranyi, de csak kisebb mértékii,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév sordn a legjelent6sebb tengerentili részvényindexek is - bar eltérd
mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek hasonléan az amerikai mutatékhoz szintén jol teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal er6sodott és az
atfog6 eurdpai index a DJEUSO0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nytijté magyar BUX index tovabbra is jol szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
tobb mint 40%-os teljesitményével egyiitt az idei tobb mint 15%-os er6sbdése utan, mar egy nagyon impressziv
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emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagarak a juliusi gyengélkedésiiket augusztusban és szeptemberbeh
ledolgoztak €és a negyedévet kvazi nullszaldoban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zartak. A befektetdi kockazati étvagy
erbsddésével parhuzamosan a fejlédé piacok is magukra talaltak és a fejldé piacok teljesitményét reprezentalé MSCI
Emerging index is er6sodott (+8,32%), mikézben az arany stagnalt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben erésodott (1,83%), ami még nem rontotta el a tozsdei befekteték hangulatat és igy a japan
Nikkei225 tézsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen a fejlett piaci dllampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikr6l — csak csekély mértékben véltoztak a negyedév folyamén, bar az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on allt, ami 0,11 szazalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eur6pai dllampapir hozamok az ECB folyamatos 4llampapir-vasérlasanak hatasara 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 szdzalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,19%-re (Q3 valt.: -
0,09 szazalékpont) mérséklbdott. Az alacsony fejlett piaci hozamkdrnyezet miatt a relative még »magas” hozamu
magyar allampapirok jol teljesitettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nyujtottak. A forint az euréval szemben tobb mint 2%-kal erésodott és szeptember 30-an 309,15-6s szinten allt.

2016. IV. negyedév

A 2016-0s ¢v utols6 negyedévében a tékepiacokon 4ltalaban az arfolyamok pozitiv iranyi elmozdulasat
tapasztalhattuk. A negyedév sordn a legjelentdsebb tengerentili részvényindexek is - bar eltéré mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurépai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatoknél még erdsebb negyedévet tudhatnak maguk mogstt. A német DAX 9,23%-kal erdsodott és az
atfogo eurdpai index a DJEUSO0 is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt nyujté magyar BUX index tovébbra is joI szerepelt és 12,57%-kal novekedett, mely a 2015-6s t6bb mint
40%-o0s emelkedése utan idén is 34%-kal erésodott és igy egy meglehetésen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj ara a negyedik negyedévben 10% folotti mértékben emelkedett, melynek hatasara a Brent és a
Crude is 55 dollar kérnyékeén, az éves csticsuk kozelében zart. A negyedik negyedévben a fejlédé piacok teljesitettek
gyengebben és a szektor teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index kézel 5%-kal csokkent, mikozben az arany
jelentdsen, 10% fol6tti mértékben vesztett az értékébsl. A negyedév soran a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 tozsdeindex hasonl6 mértékii erésodésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az eur6pai és az amerikai részvénypiacoktdl eltérden a fejlett piaci dllampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikrdl - viszonylag jelentds meértékben emelkedtek a negyedév folyamén. Az amerikai 10 éves
allamkdtvények hozama december végén 2,44%-on allt, ami 0,84 szazalékpontos novekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelents megemelkedésének nagyobb része az j amerikai elnok megvalasztdsa utan
kovetkezett be. Az eurépai allampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasérlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményekeént 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 szézalékpont) emelkedett. Azonban még ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befektetdk, akik a 10 éves német (vagy
akar olasz) allamkotvényeket most megvasaroljak és azt a futamidé végéig megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle
redlhozamot az ECB 2%-os inflaciés célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkérnyezet miatt a relative még
»magas” hozamu magyar éallampapirok vegyes teljesitményt nytjtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé valt — amely a magyar kétvényindexek 0,7% koriili negyedéves emelkedését
okozta. A forint az eurdval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengiilt és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November 8-dn az amerikai elndkvélasztason nyert a tékepiacok szempontjabél elézetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jeldlt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrdk népszavazast megelézden a referendumok varhaté
kimenetele borzolta a portfoli6 managerek idegeit. Az azonban megfigyelhets, hogy az események bekdvetkeztét
kovetden, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetésen mérsékelt volt azok tokepiaci hatasa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakci6 csak egy napig tartott, akarcsak az olasz kormanyf6 lemondasat
eredményezd referendum (devizapiaci) hatasa. A kétvénypiacokra gyakorolt hatés 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 elmult idészakban a
vildgpolitikaban trténtek olyan véltozésok, melyek még 10 évvel ezelétt is nagy valészintiséggel er6s hatast
gyakoroltak volna a t6kepiacokra, most azonban ezek hatdsa csak kismértékii és raadasul altaliban csak atmeneti
Jellegii. A konkrét - a régiénkat érint6 - események kozil elég csak az orosz-ukran haboras konfliktusra, vagy a torok
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puccskisérletet kovetd torok-orosz egymasra talalasra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktdl torténd elforduldsara
gondolni, de ide tartozik az 4j amerikai elndk NATO védelem korlatossagaval kapcsolatos allasfoglaldsa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jové fenyegetettségekre a piacok lathatéan nem tudnak reagilni és ezek a kockazatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetéris lazitisa eredményeként az
intézményi befektetdk és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditasban és igy minden korrekciét vasarlasra hasznalnak fel.
Ugy tiinik, hogy a jegybankok altal a rendszerbe pumpalt pluszlikviditads leradirozta a varhatdé hozamok
eloszlasfliggvényének negativ kimenetelii végét, és tigy 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 szamit6 befektet6i hangulatvaltozas is gyors befektetdi paradigmavaltast és
hirtelen visszarendezddést eredményezhet a tékepiacokon.

Ha az amerikai monetaris politika elmult 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 elézetes varakozasok szerint a piaci szereplok
szinte 100%-os valdsziniiséggel emelésre szamitottak.

Ha az eurdpai monetaris politika véltozésait is megnézziik, ugy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-an déntott a
kotvényvasarlasi programjanak folytatasarél. Ennek keretében aprilistol tovabbi 9 hénapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kotvényvésarldsok marciusig havi 80 millidrd eurés osszegét aprilistol havi 60 milliard euréra
csokkentette. A dontés kdvetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 millidrd eurd keresletet teremt az eurépai
allampapirok, illetve a befektetési kategérias vallalati kotvények irant. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentul a
vésérlasaindl az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vasarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vasarolhatott kdtvényeket, azonban ez korlt a jovében mar nem él.

2. Az Alapkezelé miikddésében bekovetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdonaban 4ll6 tarsasaga, mely
stratégiai irdnyitdsi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletag infrastruktirajat.

A Tarsasagndl sem az iranyitasi struktirdban sem a tevékenységi korében jelentés véltozas nem kovetkezett be az idei
év soran. A Tarsasag 2014. julius 21-én a Kbftv. 203.§-4nak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezel6 a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Térsasag kizarolagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztridra
véltozott. 2016. junius 13-an a Tarsasdg tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) ugy hatéroztak, hogy a Ringturm Alapkezelét beolvasztjék az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januér 1-
je ota. A beolvadéds kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-o0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

A Fovérosi Torvényszék Cégbirdsiga a cg. 01-10-044157/168. szamu végzésével 2012.04.12-t61 hatalyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az aldbbi valtozasokat:

- A Térsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Téarsasag német nyelvii elnevezése torlésre keriilt.

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

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tarsaség tulajdonosai és szavazati ardnyuk 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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A 2016-o0s évben az Alapkezeld palettdjaban a tokevédelmet nyujté pénzpiaci és rovid kdtvény alapok befektetési
politikdja az év folyaman megvaltozott és a tdkevédett megnevezés kikeriilt az alapok nevébol. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikaja, mind elnevezése megvaltozott 2016.
december 27-ével. Az iij megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

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

A 2016-os esztend6ben az Alapkezeld kisebb modositasokkal, de megtartotta a megel6z6 évben kialakitott befektetési
alapjainak palettajat. Az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya az els6 két honapos csokkenést kdvetden
kozel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 milliardos allomanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nott
az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomanya.

A befektetési alapok piacara vegyes hatassal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatérozo volt az eszkoz- és befektetési alap tipusok kozotti dtrendezddések. Jelentds kidramlas volt tapasztalhato a
likviditasi és pénzpiaci alapokbol, mig szdmottevéen az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 milliard t6kekidramlas volt tapasztalhatd, ami fordulo évet jelent a korabbi évek
nettd tokebedramlasahoz képest.

Az Erste Alapkezeld 4.2%-o0s befektetési alap allomanyndvekedésével év végére 16.76%-0s piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacdn. Ez az egy évvel megel6z6 adathoz képest 0.68 szazalékpontos emelkedést

eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezel6b6l a masodik legnagyobb alapkezel6vé tudott el6relépni a
magyar alapkezeldi piacon.

Budapest, 2017. éprilis 26.
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