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Független könyvvizsgãlói jelentés

Az Erste NyultvégU Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap betektetöinek

Vélemény

Elvegeztük az Erste NyIltvegU Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap (tovãbbiakban ,,az Alap”)
2016. évi eves beszámolOjának a konyvvizsgálatát, amely eves beszámolO a 2016. december 31-i
fordulOnapra elkészItett mérlegböl — melyben az eszközök és források egyezö vegosszege
55.201 .014 USD, a tárgyévi eredmény 237.861 USD nyereseg —, és az ezen idöponttal vegzödo
évre vonatkozó eredménykimutatásbOl, valamint a számviteli politika meghatarozO elemeit es az
egyéb magyarázó információkat tartalmazó kiegeszItö mellékletböl all.
Véleményünk szerint a mellékelt eves beszámolO megbIzhatO es valós képet ad az Alap 2016.
december 31 -en fennállO vagyoni es penzugyi helyzetérol, valamint az ezen idoponttal vegzödö
évre vonatkozó jOvedetmi helyzetéröl a Magyarországon hatályos, a számvitelröl szOló 2000. évi
C. törvénnyel osszhangban (a továbbiakban ,,számviteli torvény”).

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konywizsgãlatra
vonatkozO — Magyarországon hatályos — torvényekkel és egyeb jogszabályokkal összhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennãlló felelösségeink bövebb leIrásãt jelentésünk
,,A konywizsgalOnak az eves beszamolO kOnyvvizsgálataert valO telelösségei” szakasza
tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AlaptOI és annak kezelöjétöl, az Erste Alapkezelä Zrt.-tOl az
eves beszámolO általunk vegzett konyvvizsgálata szempontjaból a Magyarorszagon hatályos etikal
követelményekkel osszhangban, és eleget tettünk egyéb etikal felelössegeinknek ezekkel a
kovetelményekkel osszhangban. Meggyözodesu nk, hogy az általunk megszerzett konyvvizsgalati
bizonyfték elegendä és megfelelö ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves beszamolojat más konyvvizsgálO konyvvizsgálta, aki 2016. aprilis 22-en
kelt konywizsgalOi jelentésében minösItés nélküli véleményt bocsatott ki.

Egyéb információk

Az egyeb informaciOk az Alap 2016. évi üzleti jelentéséböl állnak. Az Erste Alapkezelö Zrt.
ugyvezetése (tovabbiakban ,,vezetés”) felelös az üzleti jelentésnek a szamviteli tärveny, illetve
egyéb más jogszabály vonatkozO eloIrasaival osszhangban történö elkészItéséért.
A jelentésünk ,,Vélemény” szakaszában az eves beszamolOra adott velemenyunk nem vonatkozik
az üzleti jelentésre.

Az eves beszámolO éltalunk végzett konyvvizsgãlatéval kapcsolatban a mi felelbssegunk az üzleti
jelentés atolvasasa es ennek során annak merlegelese, hogy az üzleti jelentés lenyegesen
ellentmond-e az eves beszamolOnak, vagy a konyvvizsgãlat sorãn szerzett ismereteinknek, vagy
egyébként ügy tünik-e, hogy az lényeges hibas aliltast tartalmaz.
Az üzleti jelentéssel kapcsolatban, a szamviteli törvény alapján a ml felelössegunk tovabba az
üzleti jelentés átolvasása során annak a megItélése, hogy az üzleti jelentés a számviteli torveny,
illetve, ha van, egyéb mas jogszabaly vonatkozO elöIrãsaival osszhangban készült-e.

KPMG Hungára Kit a Hungariaa —tea habIty cornpar.y ana a rne—ber firm of
the KPMG netwo’k of inepenaent mar—net frmo alli..ateo w:h KPMG Inrernatiora
Cooperat ye (KPMG Internationa i, a Swiss entry Cor-pary regmtrat on Budanest,
FOvárosi Tórvenyszhk CébIrOsãga, no Ct-OS-063183



A konyvvizsgalat során elvegzett munkãnk alapjãn véleményunk szerint:
- az Alap 2016. evi üzleti jelentése osszhangban van az Alap 2016. évi eves beszãmolOjãval és
- az üzleti jelentés a számviteli tOrvény elöIrãsaival osszhangban készült.
Mivel egyéb mãs jogszabály az Alap számára nem Ir elö az üzleti jelentésre vonatkozO tovãbbi
kovetelmenyeket, ezért ezzel kapcsolatban az üzleti jelentésre vonatkozO véleményünk nem
tartalmaz a számviteli tOrvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjában elöIrt véleményt.
A fentieken tül az AlaprOl es annak kornyezetéröl megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tennünk arról, hogy a tudomásunkra jutott-e bármely Ienyegesnek tekinthetö hibãs közlés
(Iényeges hibás állitãs) az üzleti jelentésben, és ha igen, akkor a szOban forgo hibás közlés (hibás
állitás) milyen jellegü. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valOnk.

A vezetës es az irAnyItással megbIzott személyek felelOsségel az eves beszámolóërt
A vezetés felelös az eves beszámolónak a számviteli torvénnyel osszhangban történö
elkészItéséért es valOs bemutatásáért, valamint az olyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés
szuksegesnek tart ahhoz, hogy Iehetövé váljon az akãr csalãsbOl, akãr hibábOt eredö Iényeges
hibás állItástOl mentes eves beszámolO elkészItése.
Az eves beszãmolO elkészItése sorãn a vezetés felelös az Alap vállalkozás folytatására valO
kepességenek felméréséért, a vãllalkozãs folytatãsával kapcsolatos kérdéseknek az adott
heyzetnek megfelelo közzététe)éért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szãndékãban all
megszüntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerU tevékenységet, vagy amikor nem all elötte
ezen kIvül más reális lehetöseg — a vállalkozás folytatásãnak elvén alapulO szãmvitel
alkalmazásáért.

Az irányItãssal megbIzott személyek telelösek az Alap penzugyi beszãmolási folyamatának
fel ugyel etéért.

A könyvvizsgálónak az eves beszámoló konyvvizsgalataert való felelossegel
Célunk keflö bizonyossãgot szerezni arrOl, hogy az eves beszámolO egesze nem tartalmaz akãr
csalásbOl, akár hibábOl eredö lényeges hibás állItást, valamint a véleményunket tartalmazO
konyvvizsgálOi jelentést bocsãtani ki. A kellö bizonyossãg magas fokü bizonyosság, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a könyvvizsgálatra
vonatkozO — Magyarországon hatályos — torvényekkel és egyeb jogszabalyokkal osszhangban
elvegzett kOnyvvizsgálat mindig feltárja a létezö enyeges hibás ãllItást. A hibás ãllItások
eredhetnek csalásbOl vagy hibábOl, és lenyegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy együttesen
ésszerü várakozások alapján befolyásolhatják a felhasznãlOk adott eves beszámolO alapján
meghozott gazdasági döntéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgálatra vonatkozO —

Magyarorszagon hatályos — torvényekkel és egyeb jogszabályokkal osszhangban elvegzett
könywizsgãlat részeként szakmai megItélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a könyvvizsgálat egésze során. Emellett:

• AzonosItjuk és felbecsüljük az eves beszamolO akár csalãsbOl, akãr hibábOl eredö lényeges
hibás ãllitásainak kockázatait, az ezekre a kockãzatokra reagãlO kOnyvvizsgãlati eljarasokat
alakItunk ki es hajtunk végre, valamint a vélemenyunk megalapozasahoz elegendö és megtelelä
konyvvizsgálati bizonyltekot szerzünk. A csalásbOl eredö lényeges hibãs állItãs fel nem tarasanak
kockázata nagyobb, mint a hibábOl eredöé, mivel a csalas magában foglaihat összejátszást,
hamisItãst, szándékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felulIrasat.
• Megismerjuk a könyvvizsgãlat szempontjabol releváns belsö kontrolit annak Ordekében, hogy
olyan konyvvizsgálati eljarasokat tervezzünk meg, amelyek az adott korUlmenyek között
megfelelöek, de nem azOrt, hogy a belsö kontroll hatekonysagara vonatkozOan véleményt
nyilvanItsunk.

• Ertékeljük a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikák megfeleloséget és a vezetés által
készItett számviteli becslések és kapcsolOdO közzétételek esszerQséget.



Következtetést vonunk le arrOl, he)yénvaló-e a vezetés részéröl a vállalkozás folytatásának elvén
alapuló számvitel alkalmazása, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonylték alapján arrOl,
tennãll-e Ienyeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös kétséget vethetnek fel az Alap vállalkozás folytatãsára valO kepessegevel kapcsolatban.
Amennyiben azt a következtetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalanság all fenn, konyvvizsgálOi
jelentésünkben fel kell hIvnunk a figyelmet az eves beszámolOban lévö kapcsolódó közzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek, minösItenünk kell véleményunket.
Következtetéseink a kOnyvvizsgãlOi jelentésünk datumáig megszerzett konyvvizsgálati
bizonyitékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban okozhatják azt, hogy az Alap
nem tudja a váflalkozást folytatni.

Ertékeljük az eves beszãmoló, beleértve a közzétételeket is, áffogO prezentálãsát, felépftését és
tartalmát, valamint azt, hogy az eves beszámolO a valOs bemutatãst megvalOsitO mOdon mutatja-e
be a mogOttes ugyleteket es eseményeket.
Kommunikáljuk az irányItással megbIzott személyek felé - egyeb kérdések mellett - a
konywizsgalat tervezett hatOkörét és ütemezését, a konyvvizsgálat jelentös megálapItásait,
beleértve a belsö kontrolinak a konyvvizsgalatunk sorãn általunk azonosItott jelentös hianyosságait
is.

Budapest, 2017. ãprilis 26.

KPMG Hungãria Kft.

Nyilvántartás4 szãm: 000202

•1
sor ROzs Rezsö
Partner Ka aral tag konyvvizsgáló

Nyilvãntartãsi szám: 005879
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Erste Nyiltvegu Dollar Pènzpiaci Befektetési Alap

Me rieg
adatok dolldrban

A tétci mcgnezése 2015.12.31 2016.12.31

Fszközök (aktiük):

A. Befektetett eszkozök - -
I. Ertekpapirok - -

1. Ertékpapfrok - -
— 2. Ertékpapirokértékelésikulonbozete - -
— — a) kamatokböl, osztalékokböl - -

b)egyeb - -
II. Befektetettpenzugyieszkozok - -
— I. HosszO lejáratü bankbetdtek - -

B ForgOeszlcozUk 8250445$ 54689315
I. Koveteldsek 402721 157437
— 1. KOvetelések 402 721 l57 437
— 2. Kovetelésekértdkvesztdse (-) - -
— 3. KulfOldipénzertëbe szoló koveteIésekrtékeIésikü10nbözet - -
— 4. forintktivetelések értékelési kulOnbozete - -
ii. Ertekpapirok - -

1. Ertekpapirok - -
— 2 Ertékpapfrokértekelésikulonbozete - -
— — a) kamatokböl, osztalékokbOl - -

b) egyéb - -
Ill. PénzeszkOzok 82 lOl 737 54531 $78
— I. Pénzesozok $2493839 J 54734 19$
— 2. PénzescOkéi-tëke1ésiku10nbote - 392 102 202320

C. Aktiv idöbelielhatárolások 159924 306431
t1 Aktiv idöbelielhatárolás 159924 306431
t2. Aktiv idöbeli elhatárolás értékvesztése (-) - -

1 Szârmaztatott ugyletek értékeldsi kUlUnbozete 401 180 205 268

Fszközök (aktik) összesen: 83 065 562 55 201 014

Források ( passzkik):

A tétel nicgnevzesc 2015.12.31 2016.12.31

E. Sajãttöke 83009471 55 158882
1. IndulOtöke 75155917 49786338

— L Kibocsãtott befektetesijegyek néverteke 208 671 293 208 MI 948
— 2. Visszavãsárolt befektetesijegyek névértéke (-) - 180 577 172 - 234011 527
— 3. E!öZÔ évekforgalma alapján azëv eleji indulö töke 47 06! 796 75 155 917

‘L Lokevattos (tokenovekmeny) 7 853 554 5 372 544
— 1. Visszavásãrolt befektetesi jegyek bevonisi ërtdkkul6nbozete - 1$ 545 974 - 24 $31 672
— 2 Eladott befektetesijegyek értékkOlOnbozete 2 I 46$ 865 22 118 930
— 3 Elözö évekbefektetésijegy értëkkulOnbOzete 2850404 5 773 295
— 4 Ertékeldsi kulOnbozet tartaléka 9 077 2 948

5. Eiozoevekeredmenye I 869628 207! 182
— 6. Uz1etidvierednnye 201 554 23786!

F. Céltartalékok - -
C KOtelezettsegek

- 53 432 41 065
I. Hosszñ lejáratO kOtelezettsegek - -
II. ROvid lejáratO kote!ezettségek 53 432 41 065
111. Kultbldi pénzertékre szOló kotelezettsegek értékelési kulönbozetL - -

H. PasszIv idöbeli elhatárolások 2 659 I 067

Források(jsszh5k)összescn: 83065562 55201 014

Budapest, 2017. április 26.
Erste Alapkezelö Zn.

Fist löZrt.

Erste Alapkezelö Zrt. 2016. december31.



Erste NyIltvegfl Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Eredménykimutatãs

Megnevezés 201512.31 2016.12.31

1. Pénzugyi mUveletek bevételel 1 754 961 I 606 504

It. Pénziigyi müveletek ráförditãsai 1 177 273 860 046

III. Egyéb bevételek
- -

IV. Müködésiköltségek 336048 451216

V. Egyébthforditások 40086 57381

VI. fizetett. fizetendö hozam
- -

VIL Targyévi eredmény 201 554 237 $61

Erste A! kez&Ô Zrt.
1138 Budapest, N6pfrUö u. 24-26

Budapest, 2017. április 26.

ErsteAlap zelöZrt.

Erste Alapkezelo Zrt. 2 2016. december31.

athtok dollárban



Erste NyIltvegfl Dollar Pénzpiaci Befektetësi Alap

KIEGESZiTO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezelö Zrt. 1 2016. december 3 1.



Erste Nyiltvégü Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

1. Az Erste Dollar Pénzpiaci Alap (tovãbbiakban: Alap) rövid bemntatãsa

Az Alap neve

Erste NyIltvegui Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap rövidItett elnevezése

Erste Dollar Pénzpiaci Alap

Az Alap tIpusa fajtãja

Az Map Magyarországon nyitvános forgalomba hozatal tján létrehozott, nyIltvégü értékpapIr befektetési
alap.

felugyeleti nyllvántartãsba vétel szãma, kelte

Lajstromszám: 1111-250
PSZAF határozat száma: E-II I/I 10.587-1/2007.
PSZAF határozat kelte: 2007. november 09.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvántartásba vételétôl (2007. november 09-tôl) határozattan ideig terjed.

Befektetési jegyek elöãtlItása

A befektetési jegyek alapcImlete I USD, azaz Egy amerikai dollar. A befektetési jegyek névreszölóak es
dematerializátt formában kerUlnek elöállItásra, Igy fizikai kikérésükre nincs Iehetôseg.

A portfolio lehetséges elemel

Az Alapkezelö célja olyan arnerikai dollárban befektetö értékpapIralap Iétrehozãsa, mely eszközeit EGI
állam vagy az OECD tagállama által kibocsátott állampapIrokba, EGT-állam vagy az OECD tagállarna áttal
garantalt értékpapIrokba, pénzpiaci eszközökbe és ezek repo ugyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti.

Az Atapkezelö befektetési irányelvként szern elöft tartja, bogy az Alap portfotiojának áttagos hátralévö
futamideje (duration) ne haladja meg az félévet.

Az Alap befektetései során az elöbbiekben meghatirozott befektetési univerzurnon beltit a Magyar Allam
áttal kibocsátott vagy garantált dollárban denominált értékpapirokra, illetve dollar pénzpiaci eszközokre és
dollar bankbetétekre kIván fókuszãlni. Az Alap a torvényi szabãlyozisnak megfelelöen fedezeti célii
származtatoft Ugyletet köthet, amely a portfOlio hatékony kezelésének célját szolgalja, a devizában
denominált befektetések devizaárfolyarn kockázatát dot lárra fedezi.

Erste Atapkezelö Zrt. 2 2016. december 3 1.



Erste NyIltvegfl Dollar Pénzpiaci Befektetësi Alap

Alapkezelô

Erste Alapkezelô Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népflirdô u. 24-26.
Cegjegyzekszama: 01-10-044157

Letétkezelö

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

Forgalmazo

Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népfürdo u. 24-26.
Cégjegyzékszáma: 01-10-041373

Könyvvizsgaló

Az Atap eves jelentésének konyvvizsgálatárol a kollektIv befektetési formákról és kezelöikräl, valamint
egyes pénzUgyi tárgyñ torvények módosItásáröl szólO 2014. evi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Atap konyvvizsgaloja: KPMG Hungária Kft.
Székhelye: 1134 Budapest, Váci (it 31.
Cegjegyzekszáma: 0 1-09-063 183
MKVK nyilvãntartâsi szám: 000202; PénzUgyi intézményi minôsItési szám: T-000202/94
HitelesItö konyvvizsgalo neve: Rózsai Rezsö
LakcIme: 1022 Budapest, Felvinci üt 20.
MKVK tagsági szám: 005879; Pénzugyi intézményi rninôsItési szám: E005879/2005

Az Alap képviseletére jogosult, az eves beszãmolöt aláIró szemétyek

Dr. Mesterházy Gyorgy Tibor
Erste Atapkezelö Zrt. igazgatösági tag, vezérigazgató
LakcIme: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1. em. 7. A.

Pázmány Balâzs
Erste Alapkezelô Zrt. igazgatóságának elnöke
LakcIme: 1141 Budapest, Fischer István u. 103.

A könyviteli szolgãltatások körébe tartozó feladatok ellátásãvat megbIzott személy

Szén Mariann
LakcIrne: 2112 Veresegyház, Margaréta utca 29.
MKVK nyitvántartási szám: 190006

Erste Alapkezelö Zrt. 3 2016. december 31.



Erste Nyiltvegfl Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

2. A számviteli politika fô vonãsai

2.1. KOnyvvezetési es beszámoldsi kotelezettség

Az Alap számviteli rendszerét a szãmvitelröl szölö 2000. évi C. törvény, valamint a 215/2000.
Korrnányrendelet elôIrásai alapján alakItoftuk ki.
Az Alap konyveit, nyilvãntartásait a kettös konyvviteli rendszerre vonatkozö elöIrások szerint vezetjiik. Az
adatrogzItes és a nyilvantartások vezetése során biztosItjuk az eszközökben, illetve forrãsokban
bekövetkezeft változások mérését es összesItését, továbbá biztosItjuk az eves beszárnoló készItési
kotelezettseg teljesItéséhez szUkséges információkat.

Az Alap befektetési jegyeinek névértéke amerikai dollârban kerUlt meghatározásra, azok forgalmazása
amerikai dollárban történik, továbbá az Alap bevételeinek, koltségeinek, ráfordItásainak, valamint pénzügyi
eszközeinek es penzUgyi kotelezettsegeinek legalább 75%-a amerikai dollãrban rnerül fel, Igy az Alap tizieti
és számviteli nyilvántartásait amerikai dollárban vezetj ilk, eves beszámolóját amerikai dollárban készItj ilk
el.
Az Alap Uzleti eve megegyezik az adott naptári évvel.
A mérleg fordutónapja: 2016. december 3 1.
A rnerlegkeszItés idöpontja: 201 7. januãr 3 1.

2.2. Ertéketési mödszerek

Az Alap eszközeit és kotelezeftsegeit a kollektIv befektetési forrnákról és kezelöikröl, valamint egyes
pénzUgyi tãrgy(i torvények módosItásáról szóló 2014. évi XVI. torvény, valamint 215/2000. évi
korrnanyrendelet alapján kialakItoft kezelési szabályzatban foglalt értékelési szabãlyok szerint értékeljtik.

Even tñli Iejáratra Iekötött betét: a merlegben a befekteteft eszközök közöft, bekerUlési értéken kertil
kimutatásra, a banki számlakivonatokkat egyezO értéken.
Követetések: bekerülési értéken, illetve annak értékvesztéssel csökkenteft, visszaIrással növelt osszegeben
kerülnek kimutatásra.
F rtékpapIrok: a merleg fordulönapján érvényes piaci értéken kerUlnek a rnerlegbe, külön soron feltflntetve
ezen eszközök beszerzési értékét és az - értékelés napjára meghatározoft piaci érték és a beszerzési érték
kUlönbözetéböl adódó - értékelési különbözet osszegét.
Az értékelési kUlönbözet megbontásra kerfll karnatokböl, osztalékokból, valamint egyéb piaci értékItéletböl
adödó értékelési különbözetre.
Az Alap portfoliójában szereplö értékpapIr készlet elszámolãsánál, értékelésénél a FIFO módszert
alkalmazzuk.
Pénzeszközök: látra szóló betétben vagy even beltili lejáratra lekötött betétben tartott Iikvid eszközök
értékét mutatjuk ki, a banki szãmlakivonatokkal egyezö értéken
Aktiv idöbeli elhatárolások: Az aktIv idöbeli elhatárolásokon belül a penzeszkozokre idöarányosan járó
kamat összegét a 215/2000. Kormãnyrendelet elôirásaitól eltérôen, élve a Számviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztosItott Iehetöseggel — az Alap konyvvizsgálöjának egyetértése melleft - nern számoljcik el
értékvesztésként. Meggyôzôdéstink szerint ezen elszárnolási mod biztosItja az idöbeli elhatárolás, az
összemérés és a valOdiság elvének érvényestilését.
Kötelezettségek: szerzôdés szerinti értéken rnutatjuk ki a merlegben.
PasszIv idôbeli elhatãrolãsok: bekerülési értéken mtitatjuk ki a merlegben.
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3. Mérleghez kapcsolódó kiegészItések

3.1. Követelések

A követelések rnérlegsor értékpapIr eladásból szárrnazó követeléseket (157.43 7 $) tartalmazza.

3.2. ErtëkpapIrok

Az értékpapIrok mérlegsor a fordulónapon az Alap tulajdonában Ievö értékpapIrok bekerülési értékét,
valamint ezen értékpapIroknak a merleg fordulönapján érvényes piaci értéke és a bekerUlési értéke közötti
kü Iönbözetét (értékelési különbozet) tartalmazza.
Az Alap év végén nem rendelkezeff értékpapIrokkal.

3.3. Fënzeszközök

A pénzeszközként került kimutatãsra az even belül lekötött bankbetétek (51.274.907 $), a penzforgalmi
számlák (3.459.291 $) osszege, és a HUF-s betétek értékelési ktilönbozete (- 202.320 $).

3.4. AktIv idJbeli elhatárolások

Az even beltili idötartamra Iekötött bankbetétek mérleg fordulonapjãig idöarányosan járö kamatát
tartalmazza. (306.43 1 $).

3.5. Szárn;aziatott ilgyletek értékelësi kiilönbözete

Eszköz

Lejárat

mennyisfg Kötési árfolvam Fordulö napi ugyletFszkz KOtCS datum
dátuma (Deizãban HUF/USD ercdménye (USD)

megaIIapihi)

FX forward vételi poziciö nyitása 2016.10.10 2017.01.11 2756036 291.40 205 26$

Osszesen 205 265

3.6. Saját tá’ke
3.6.1. Indulö tö’ke

Az indulö töke mérlegsor a merleg fordulönapján forgalomban lévö befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (49.786.338 $), kUlön részletezve az induló töke értékét (75.155.9 17 $), valarnint a tárgyévben
eladoft, kibocsátoft (208.641.948 $) és visszavãltott befektetési jegyek névértékét (234.011.527 $).
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3.6.2. Tö’keváltozás
3.6.2.1. Befektetësijegyforgalmazása soránfelmerulo’ értékkülönbözetbo1 származö iö’keváltozds

A befektetési jegy forgalrnazása során felrnerUlö értékkulönbözet a befektetési jegy eladásakor, illetve
visszaváttásakor keletkezö, a befektetési jegy árfotyarnértéke és névértéke közötti ktilönbözet. A tárgyévben
visszaváltoft befektetési jegyek értékkülönbözetéböl eredö tökecsökkenés 24.831 .672 $, az eladott
befektetési jegyek értékkUlönbözetéböl eredö tôkenovekmény 22.118.930 $, az elözö évek befektetési jegy
forgalrnazasabol szárrnazó étlékkülönbözet (tokenovekmény) 5.773.295 $.

3.6.2.2. Tö’keváttozás értëke/ési külonbozet miatt

Az értékelési kulönbözet tartaléka a mérleg fordulönapján az Alap portföliójában levö eszközök értékelési
ktilönbözetét rnutatja. Határidös ugyletek értékeléséböl eredö értékelési kUlönbözet 205.268 $, mig
devizaárfolyarnbö 1 eredö értékelési kU lönbözet -202.320 $.

3.6.2.3. TJkeváltozds az elJzö’ ëvek, valamint az uzteti év eredménye miatt

Az elözö évek halrnozott eredménye 2.071.182 $ nyereség, atárgyév eredménye 237.861 $ nyereség.

3.7. Céltartalék

Az Alapnál a tárgyévben céltartalékot nern számoltunk el.

3.8. Kotelezettségek

A rövid lejáratO kotelezettsegek merlegsor tartalmazza a szillItOkkal szembeni tartozásokat (28.651 $), a
felugyelettel szemben kotetezettseget (4.057 $), valamint a különadO kotelezettseget (8.357 $).

3.9. FasszIv idö’beli elhatdrolások

PasszIv idäbeli elhatárolásként mutatjuk ki a 2016. évi audit dIj nern szárnlázott osszegét (1.067 $).
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4. Eredménykimutatãssal kapcsolatos kiegészItések

Az A1ap2016. éi beételei
adatok dollárban

• .. EbböI pénzugyileg realizált
Megnewzes Osszes bewtel

bewtel

Pénzügyi mflveletek bevétele összesen 1 606 504 1 602 027

- Kamatbevétel pénzintézettöl 762 093 757 616
- Ertékpapirok kamatbevétele - -

- ErtékpapIrok árfolyamnyeresége - -

- Realizált deviza ãrfolyamnyereség 175 867 175 $67
- Hatãridös mtveletek nyeresége 668 544 668 544

Egyébbevételek - -

-Egyébbevetel - -

Az Alap 2016. ési koltségei, rãforditásai

adatok dollãrban

, .. EbböI pénzügyileg realizált
Megnezes Osszes koitseg, raforditas

koitsegek, raforditasok

Pénzugyi müveletek ráfordItása összesen 860 046 860 046

- Pénzintézetnek fizetett kamat - -

- ErtékpapIrok kamatveszlesége - -

- ErtékpapIrok ãrfolyamvesztesége - -

- Realizált deviza árfolyamveszteség 860 046 860 046
- Határidös müveletek veszlesége - -

Müködési költségek összesen 451 216 421 498

-AlapkezeloidIj 57517 53904
- Letétkezelöi dj 64 844 60 990
- Bank és nyomtatvãny koltség 997 997
- Konyvvizsgáloi dj I 77$
-Eljárásidij 14$ 148
- Tözsdei Ugyletetk megbIzási dIja - -

- forgalmazási dIj 325 932 305 458

FgyébrãfordItãs összesen 57381 44 966

-felugyeletidij 19070 15013
-Kuldnadö 38310 29953
-Egyébrãforditas I

Az Alapüzleti eredménye 237 861
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Erste Nyiftvegfl Dollar Pénzpiaci Befektetësi Alap

adatok dollirban

Sorszãrn A tétel megnevezése 2015.1 2.31 2016.12.31

I C Szok1sos tekenységbOI származO nzeszk0z-a1Itozãs - 946 994 56 799

2 I. Targyevi eredmény (kapott hozaimk nélkul) ± - 254 694 - 217 $02
3 2. EIszân1t anyjrtizáciO +

- -

4 3. Elszámolt értékvesztés ës visszaIris ±
- -

5 4. Elszámolt értékelési kulOnbOzet ± - 46 619 - 6 129
6 5. Cëltartalékképzés és felhasmálàs kul0nbozete ±

- -

7 6. Ertekpapirbefekletesekertekesitesének, bevaItasinakerednnye ± 37 13$ -

8 7. Befektetett eszkOzOk allományvaltozasa ±
- -

9 8. ForgOesrkozOk illományváltozâsa ± -265266 245 284
10 9. ROvid IejãratO kotelezettesgekállomãnyváltoz.asa± 22268 - 12367
11 10. Hosszñ lejáratU kotelezettsegekallományvákozása± - -

12 1l.Al,jiv idöbelielhatãrolâsokallományvãltozàsa± - 4041$ - 146507
13 12. Passziv idöbeli elhatárolások allomanyváltozasa ± 1 777 - I 592
14 13. Szàmiaatott Ugyletekértékelesi kUlonbOzeténekváltozãsa - 401 180 195 912

15 II. Befektetési teékcnységböI származO pénzeszk0z-aIItozás 4 511 094 455 663

16 14.Ertekpapirokbeszerzése- - 6175215 - 103500

17 15. Ertekpapirokeladasa. beviltása+ 1023006! 103 500

1$ 16. Kapott hozarnok + 456 248 455 663

19 III Pénzugyi mIndctekbOl sztlrmazO pénzeszkOz-vItozás 31 017 012 - 28 082 321

20 17. Befektetésijegy kibocsátás + 230 110 158 230 760 878

21 18. Befektetésijegy kibocsátãs során kapott apport -
- -

22 19. Befektetesijegy visszavásárlãsa -
- 199 123 146 - 258 843 199

23 20. Befektetési jegyek után fizctett hozamok -
- -

24 21. Hitel, illetve k0lcsOn felvétele +
- -

25 22. Hitel, illetve kOlcson tOrIesése -
- -

26 23. Hitel, illetve k0lcsOn után tizetett kant -
- -

27 lV.PénzeszkOzUtozás 34581 112 - 27569859
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6. PortfOlio j elentés értékpapIralapra

Alapadatok:
Alap neve: Erste Nylltvégü Dollar Péniaci Befektetësi Map
Lajstromszâma: 1111-250
Alapkezelo neve: Erste AlapkezelO Zrt
Letétkezelö neve: Erste Bank Hungaiy Zn,
NEE szãmitás tipusa: Tirgynapi eszkOzérték Targy — I napon këszul

Targynap — I napi eszlcozáliomãny
Tangy nap — I napi árfoly am adatok
Targynap —2 napi befektetesijegy forgalmi adatok

felhasználãsával

Tárgynap (T): 2016. 12.31
Saját tOke: 55 009 649.55
Egyjegyrejuto NEE: 1.1079
Darabszám: 49651 646

A tárgynapi nettö eszkozërték rneghauiro:ása:

A teijes
I. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték portfOlio

aranyaban(%)
1/1 Hitelãllomány (Osszes): I Hitelezo futamidO - 0.00%

- 0.00%
1/2. Egyeb koteiezettségek (osszes): 40 857.40 0.07%

AlapkezelOi dij miatt 3 500.23 0.0 1%
LetëtkezelOi dij miatt 3 733.58 0.0 1%
Bizomanyosidjmiatt

- 0.00%
forgatm. ktg. miart 19 834.65 0.04%
Felugyeleti dij niatt 4 185.60 0.0 1%
Konyvvizsgalati dij niatt I 396.17 0.00%
KulOnadO miatt $207.17 0.01%
Egyéb -nemkOltseg alapO -kOtelezettseg

- 0.00%
1/3. Céltaftalëkok(Osszes):

- 0.00%
- 0.00%

1/4. Passziv idObetielhatárolãsok(Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

KOtelezettsegek Os szesen: 40 857.40 0.07%
A teljes

II. ESZKOZOK Osszeg/Ertek portfOliO
aranyában(%)

ti/I. FoiyOszarnla, készpénz(Osszes): 3 467 665.26 6,30%
Erste BankZrt. USDszimla 3434682.80 6.24%
Erste BankZrt. HUF szOmla 32967.23 0.06%
OTP Bank Nyrt. HUE szimla 0.26 0.00%
OTPBankNyrt.USDszOmIa 14.97 0.00%

1112. Egyëb kOvetelés (Usszes): 169.65 0.00%
USA dollar - folyöszOmla kamatlOvOirOs 169.65 0.00%

1113. Lekotott bankbetétek(Osszes): Bank Futanidö 51 362 032.94 93.37%
11/3.1. Max 3 ho lekOtésO (Osszes): 5 549914.19 10.09%

OTP Bank Nyrt. 90 2 004 657.54 3.64%
OTPBankNyrt. 91 2542725.14 4,62%
OTPBankNyrt. 91 1002531.51 1.82%

0.00%
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1113.2 3 hOnapnälhosszabb lekOtesO (osszes): 45 $12 118.75 83.28%

ING Bank Zrt. 273 2 015 633.33 3.66%

INGBankZrt. 273 2015805.00 3.66%

ING Bank Zrt. 103 3 007 700.00 5.47%
OTP Bank Nyrt. 273 2 012 857.54 3.66%

UniCredit Bank Hungary Zrt. 335 2 017 742.40 3.67%

UniCreditBankHungaryZrt. 336 2018253.23 3.67%

OTPBankNyrt. 182 2008416.44 3.65%

OlPBankNyrt. 153 2005 123.29 3.65%

UniCredit Bank Hungary Zn. 364 018 964.80 3.67%

UniCredit Bank Hungary Zrt. 365 019 270.00 3.67%
OTP Bank Nyrt. 182 022 773.08 3.68%

UniCredit Bank Hungary Zrt. 370 019 187.7$ 3.67%
FHBKer BankZrt. 357 1 512334.93 2.75%

Erste BankZrt. 337 014 593.89 3.66%
FHB Ker Bank Zrt. 364 1 512 334.93 2.75%

Erste BankZrt. 338 1 510575.00 2.75%
INGBankZrt. 355 2013611.11 3.66%

OTPBankNyrt. 364 2013 534.25 3.66%
ErsteBankZrt. 358 2015 129.44 3.66%
Erste Bank Zrt. 365 015 129.45 3.66%
OTP Bank Nynt. 272 2 005 589.04 3.65%
INGBankZrt. 274 2008243.16 3.65%
Erste Bank Zrt. 330 I 004 658.33 1.83%
Eiste Bank Zrt. 330 I 004 658.33 1.83%

0.00%
1114 Ertekpapfrok(osszes): I Megn. Devizanem Névérték - 0.00%
1114.1 Allaiqapirok(osszes):

- 0.00%
- 0.00%

1114.1.1 Kotvények(osszes):
- 0.00%
- 0.00%

11/4.1.2. Kincstaijegyek(Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

1114.1.3. Egyebjegybanklcepes ep. (osszes):
- 0.00%
- 0.00%

1114.1.4. KulfOIdi állampapfrok (Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

1114.2. Gazdálkodôi és egyeb hitelviszonyt megtestesitö ép.: - 0.00%
11/4.2.1. Tözsdére bevezetett (osszes):

- 0.00%
- 0.00%

1114.2.2. Kulfluldikotvények(Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

11/4.2.3. Tözsdén Idvuli (osszes):
- 0.00%
- 0.00%

1114.3. Részvények(osszes):
- 0.00%

1114.3.1. Tözsdére bevezetett (osszes):
- 0.00%
- 0.00%

1114.3.2. Kulfiuldi részvények (Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

1114.3.3. Tözsdën kivuli (Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

11/4.4. Jelzáloglevelek(Osszes):
- 0.00%

11/4.4.1. Tözsdére bevezetett (összes):
- 0.00%
- 0.00%

11/4.4.2. Tözsdén Idvuli (osszes):
- 0.00%
- 0.00%
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11/4.5. Befektetésijegyek (Osszes):
- 0.00%

11/4.5.!. Tözsdére bevezetett(osszes):
- 0.00%
- 0.00%

11/4.5.2. Tözsdén kivuli (Osszes):
- 0.00%
- 0.00%

11/4.6. Karpotlisijegy (osszes):
- 0.00%

0.00/
11/5. Szánmztatott ugyletek (osszes): 220 639.20 0.40%
11/5.1. forward ugyletek(Osszes): 220639.20 0.40%

FX forward vételi pozicio nyitása USDHUF 220 639.20 0.40%
- 0.00%

11/5.2. Opca5k(osszes):
- 0.00%
- 0.00%

11/6. Aktiv idôbe!iethatirolások(osszes):
- 0.00%
- 0.00%

FszkOzok Osszesen: 55 050 507.05 100.07%

7. Vagyoni és pénzügyi helyzet értékelése

adatok dollárban

Mutató .,,,. . Arány
. Szarnitas modja frtekmegnevezese 2016.12.31.

,, . sajit töke 55 158 882Tokestmktura (1.) 99.92%
források 55201014

Tökestruktüra (II)
idegen forrás 42 132

0.08%
forrãsok 55201014

Likviditás
forgóeszkozok 54689315

133177.44%
rövid lejãrat6 kotelezettség 41 065

Bevetelaranyos eredmény 237 $61
14.8 1%

eredmény bevételek 1 606 504
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8. Egyéb kiegeszItesek

Az Atap a tárgyév során nem veil fel hitelt, nem vâllalt kezesseget, nern kapott garanciát, továbbã nern adott,
illetve nern kapott óvadékot, fedezetet.
Az Alapnak jövöbeni kotelezettsege nincs.

Az Alap futamideje során nem fizet hozarnot, a befektetésein elért nyereséget iijra befekteti. A hozarn a
befektetési jegyek neftó eszközértékének emelkedésén keresztUl mérhetö.
Az Alapkezelô folyamatos napi nettö eszközértéken történö visszavásárlási kotelezeftseg villalisával
biztosItja a befektetök számãra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részUk visszaváltásával tetszôleges
idöpontban hozzáj ussanak a felhalmozott hozamhoz.

FelhIvjuk a befektetök figyelmet, bogy a jelentésben szereplö mtiltbeti tetjesItmények, hozarnok nern
jelentenek garanciát az Alap j övöbeni teljesItrnényëre, hozarnára.

Erste A!apke Zt
1138 Budapest, Népturdö u. 2426

Budapest, 2017. április 26.

Erste Al’eze1ö Zrt.
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Erste Nyiltvëgü Dollar Pënzpiaci Befektetési Map

1. A gazdasãgi folyamatok rövid ãttekintése, az Alap befektetési politikãjára bató tényezök

2016. I. negyedév

A 2016-os év elsö negyedëvenek nyitó es zárO adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedev sorãn összességeben inkább negativ irányü, de csak kismértékü elmozdulás volt lãtható. Azonban ez a fajta
osszegzés meglehetosen csalöka, hiszen a részletes adatokat vizsgilva mar Iáthatövã vãlik, hogy februãr kozepéig a
tökepiacok jelentös esést szenvedtek el, majd ezt követöen jött csak a felgyOgyulásuk, amely több esetben pozitivva
váftoztatta a negyedéves szintü index elmozduiãsokat. A legjelentosebb tengerentñii részvényindexek is a negyedev
során vegyes irãnyba változtak (S&P500: +0,77%, DJIA: + 1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az euröpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatOknál ältalában gyengebben teljesItettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az átfogó euröpai index a DJEU5O is $,04%-kal gyengUlt. 2016 elsö negyedeveben a tavalyi évben remek teljesItményt
nyiijtó magyar BUX index tovabbra is jOl szerepelt és 10,58%-kal emeikedett, mely Igy a 2015-os tobb mint 40%-os
teljesitmënyével egyUtt mar egy nagyon impresszIv emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyag árak magira
taiilisival pirhuzamosan a fejlödO piacok teljesitményét reprezentilo MSCI Emerging index is erOsOdott (QI:
+5,37%). A jennek a dollãrral szembeni erOsOdése (6,36%) viszont a japin Nikkei225 tOzsdeindex gyengulésevel (-
I 1,95%)jirt egyutt.

Az eurOpai es az amerikai részvénypiacoktOl eltéröen az allarnpapIrokat folyamatosan keresték a befektetOk. Azzal
pirhuzamosan, ahogyan ev elejëtöl a FED-tOl virt idei kamatemelések szima az eredetileg várt négy kamatemelésrOl
fokozatosan lecsokkent, az amerikai 10 eves illamkotvenyek hozarna is kOzel fél szãzalékkal mérséklödOtt, melynek
eredmenyeként a mirciust 1,78%-on zirtik. Az európai illampapir hozamok az ECB illampapir-visirlisinak hatãsira
szintén csOkkentek. Ennek eredményekent a német 10 eves iliampapir hozam a negyedev végére mar csak 0,16%-on
alit (Qi vilt.: -0,47 szizaiékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,24%-ra (QI viit.: -0,36 szizalékpont) esett. A
nemzetkOzi kOtvénypiaci optimizmusnak megfelelöen a magyar iliampapirok esetében is csOkkentek a hozamok,
melynek eredmenyeként a magyar kotvényindexek 3% folötti negyedeves teljesItményt nyUjtottak.

Az irupiacokon az eimült negyedév sorin azt lithattuk, hogy az év eleji mélypont utin a negyedév végére az olaj ira a
tavalyi zirOértéke fOlé kapaszkodott és a mirciust mar a 40 doiliros szint kozelében zãrta, mely a brent esetében
6,78%-os, mig a crude esetében 2,89%-os negyedeves emeikedést jelentett. Az arany ira a negyedev sorin szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedeves elmozdulis). A vizsgatt idOszakban a fObb devizapãrok esetében
a dollar és a japin jen gyengult, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyengUiés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengules) zirt. A forint az euröval szemben nem mutatott jelentös negyedeves elmozdulist, és mircius 31 -en 314,16-
es szinten alit.

A negyedev sorin a fejlett piaci és a hazai iliampapir piacok szempontjibOl is meghatarozO volt a fejlett jegybankok
vãrakozisaiban, ilietve monetiris kondIcióiban tOrténO változisok. Mircius elején az eurOpai jegybank tovibb lazItotta
az addig is rneglehetasen laza monetiris kondiciOit. Ennek sorin az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vigta,
mikOzben az 0/N betétetekre fizetettjegybanki kamat mInusz 0,4%-ra csökkent (ezt megelOzOen minusz 0,3% volt).

Az ECB döntésének fontos pontja volt, bogy a havi kotveny-visszavisirlasra fordItott osszeget felemelte 60 milliird
eurOrOl 80 miiiiird euróra. Ez - tekintettel a visszavisirlisi program jovö mirciusra tervezett kifutisira - az Osszesen
visszavisirolt kotvények volumenét +240 milliird euröval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, bogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatból csak korlitozott mértékben visiroihat, ez a lépés mir onmagiban azt eredmenyezhette
volna, hogy az europai jegybank a program végére beleUtkOzhet a fenti sorozatonkénti visszavisirlisi limitbe, Igy
részben ennek elkerUlése végett, a visszavisirlisi programot kiterjesztette ajO minOsItésfl vilialati kotvenyekre is, mely
Ujabb 900-1000 miiliird eurOval bOvitette a visszavisirlissal potenciiiisan érinteft értekpapirok kOrét. A fenti lëpések
meg kiegészitésre kerültek a TLTRO program feltételeinek jiniusi megviltoztatisival, melynek eredményeképp azok
az euröpai bankok, akik villaijik, bogy a hitelvolumenuket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatin 4 eves
futamidejü jegybanki forrishoz j uthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési virakozisok is Osszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED iital kommunikilt 4
emeléssel szemben mircius végére mir az amerikai jegybank sem viii 2016-ra 2 emelésnél többet, mig a piaci
virakozisok pedig meg ettöl is elmaradtak. A fenti események hatisira a dollir is gyengulni kezdett. Ez a timogató
nemzetkOzi monetiris kornyezet, -tovibbi az MNB mirciusi infliciösjelentésében szereplO 2016 tekintetében 0,3%-os
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eves atlagos inflãciOt jósoló elörejelzés - a magyar jegybank szimãra is lehetövé tette egy kamatcsokkentési cikius
üjbóli beinditását.

2016. 11. negyedév

A 2016-os év második negyedeveben a tOkepiaci indexek esetében általában nagy volatilitãs mellett osszessegeben
csak kismërtékü, vegyes irãnyü elmozdulást lãthattunk. A legjelentesebb tengerentüli rëszvényindexek is oldalaztak,
Igy az S&P500, a DJIA 1-2 százalék közötti mértëkben erösödott, mig a Nasdaq Composite fél százalékkal
mérséklödött. Az europai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalanság miatt az amerikai mutatáknál
gyengebb teljesItményt mutattak. A német DAX és az atfogO európai index a DJEU5O is 2-5 szäzalék közötti
mértékben esett. 2016 elsö negyedeveben és a tavalyi évben is remek teijesitmenyt nyUjtö magyar BUX index
oldalazásra váltott és a mãsodik negyedévben fél százalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazáshoz hasonlöan a fejlödö
piacok teljesitmenyét reprezentálö MSCI Emerging index a vizsgalt idöszakban is kismértékben gyengult (-0,32%). A
jen a dollárral szemben 8%-kal erösodött, mIg a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonlO mértékben (7 szizalékkal)
csökkent.

Az eurOpai és az amerikai részvénypiacoktól eltéröen az állampapirokat - a Brexitet kovetö elbizonytalanodás nyoman -

inkãbb vették a befektetök. A FED-töl év elején idénre vail négy kamatemelési döntés szárninak fokozatos
csökkenésével parhuzamosan a mãsodik negyedévben az amerikai 10 eves államkotvények hozama is 0,3 szizaiékkal
mérséklödott, melynek eredményeként a kotvények a jñniust 1,48%-os hozammal zãrtãk. Az európai állampapIr
hozamok az ECB áliampapir-vasarlasának hatására az év során szintén csökkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félëv végén üjabb Ienduletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 eves ãllampapir hozam a negyedév
végére mér csak minusz 0,13%-ta, mig az olasz 10 eves hozam 1,2$%-ra esett. A nemzetkozi kotvénypiaci
likviditásboségnek megfeleloen az idei év sorãn osszessegeben a magyar állampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményekent a magyar kotvényindexek 3% fOlötti teijesitményt nyâjtottak, azonban a mãsodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokozódó befektetöi bizonytalansag miatt fél szazalek körüli
csokkenést tudtak csak felmutatni.

Az árupiacokon az eImi1t idöszakban azt lithattuk, bogy az év eleji mélypont utin az olaj ára a tavalyi ziró értéke ftié
kapaszkodoft és a negyedevet mar az 50 dollaros szint közelében zarta, mely a brent és a crude esetében is 30% körflhi
eves emelkedést jelentett. Az arany ara az elmiilt hónapokban osszessegeben tovabb erösodott, és eves szinten jCnius
végéig igy 25% körUli emelkedést tudhat magienak.

A deviza-árfolyamokat vizsgalva lathato, bogy a masodik negyedevben a dollar az euröhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erösödött, Igy a félévet az EURUSD 1,1 1-en zarta. A masodik negyedevben a forint az euróval szemben
kissé gyengult, ésjónius 30-an 316,16-as szinten alit.

A negyedév soran a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategoriaba sorolasa. A felminösItésunket
az indokoihatta, bogy a csökkenö növekedési kilatasok ellenére tovabbra is tarthatö a koltségvetés, az Erste-EBRD
uziet megkotésevel megtortént a bankrendszerrel vaió kiegyezes, az ailamadosag trendje GDP aranyosan csökkenö,
tovabba a svajci frank hitelek kivezetésével csökkent kOlsö serulekenyseg azt eredmenyezte, bogy a magyar allampapir
befektetések kockazata a korabbiakhoz képest szamottevoen csökkent.

Ha az euröpai fejlemenyeket is megnezztik, Cigy ajünius 23-an tartott, az EU tagsag felulvizsgalatat kezdernenyezö brit
nepszavazas lehetett a negyedév egyik Iegnagyobb hatásU hire. A brit szavazOk 72%-os részvétel mellett 48,1-51,9%-os
megoszlassal elutasitottak az uniOs tagságuk fenntartasat. Altalanossagban az volt tapasztalhatO, hogy a kitepes meliett
az idösebb, nem városban lakö angol allampolgarok szavaztak, mig a skOtok vagy az északirek onmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazast követôen a briteknek 2 év an rendelkezésukre, hogy az Euröpai UniOval való
gazdasagi, jogi és pénzOgyi kapcsolataikat ujratargyaljak.

2016. III. negyedév

A 2016-os év harmadik negyedeveben a tökepiacokon ãltalában az arfolyamok pozitiv iranyu, de csak kisebb mértékü,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedev soran a legjelentasebb tengerentOli részvényindexek is - bar ehérö
méttékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJ1A: +2.11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az európai fejlett
piaci indexek hasonlöan az amerikai mutatókhoz szintén jöl teijesiteftek. A német DAX 8,58%-kal erösoddtt és az
atfogo euröpai index a DJEU5O is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedeveben a tavalyi évben és idén is
remek teljesitmenyt nyüjtO magyar BUX index továbbra isjöl szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-os
tobb mint 40%-os teljesItmenyevel egyUtt az idei tobb mint 15%-os erösOdése utan, mar egy nagyon impresszIv
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emelkedést tudhat maga mOgOtt. A nyersanyagárak a jOliusi gyengëlkedésuket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztak és a negyedévet kvãzi nuliszaidóban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zãrták. A befektetöi kockázati étvágy
erösOdésével pãrhuzamosan a fejiOdö piacok is magukra taiáltak és a fejiOdö piacok teljesItményet reprezentátO MSCI
Emerging index is erOsOdOtt (+8,32%), mikOzben az arany stagnáit (mInusz 0,36%). A negyedev során ajen a dollãrral
szemben kismërtékben erOsOdott (1,83%), ami meg nem rontotta ci a tOzsdei befektetök hangulatat es igy a japan
Nikkei225 tözsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurOpai és az amerikai részvënypiacoktól eltéröen a fejlefl piaci ãllampapIr hozamok - a korãbban mar kialakuit
aiacsony szintjeikrOl — csak csekély mértékben változtak a negyedev fotyamán, bar az amerikai 10 eves
allamkotvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on alit, ami 0,11 százaiékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurOpai áilampapIr hozamok az ECB foiyamatos állampapir-vãsárlãsãnak hatãsára viszont szinten maradtak
vagy minimilis mértékben meg tovabb csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 eves ãliampapIr hozam a
negyedev végére minusz 0,05%-on alit (Q3 vait.: 0,00 szazalékpont), mig az oiasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vãit.: -
0,09 százalékpont) mérséklOdOft. Az alacsony fejlett piaci hozamkornyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamO
magyar allampapirok jot teljesItettek és a magyar kotvényindexek 2,3-2,5% kOzötti negyedeves teijesItményt
nyCijtottak. A forint az eurOval szemben tobb mint 2%-kal erOsOdOft és szeptember 30-an 309,1 5-os szinten alit.

2016. IV. negyedév

A 2016-os év utolsO negyedeveben a tOkepiacokon ãitalában az arfolyamok pozitiv irányO eimozdulãsãt
tapasztaihattuk. A negyedev sorãn a legjeientosebb tengerentuli reszvényindexek is - bar eitérO mértékben, de
egységesen - emeikedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: + 1,34%). Az eurOpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatOknii meg erOsebb negyedevet tudhatnak maguk mOgOtt. A német DAX 9,23%-kai erOsOdOtt és az
átfogO euröpai index a DJEU5O is 9,60%-kal emeikedeu. 2016 negyedik negyedevében a tavaiyi ëvben és idén is remek
teijesitményt nyüjtO magyar BUX index továbbra is jól szerepeit es 12,57%-kal nOvekedeft, mely a 20 15-Os tObb mint
40%-os emelkedése utãn idén is 34%-kal erOsOdOtt és igy egy meglehetOsen impressziv kétéves emelkedest tudhat
maga mOgOtt. Az olaj ãra a negyedik negyedevben 10% fOlOtti mértékben emelkedett, melynek hatasara a Brent és a
Crude is 55 dollar kornyékén, az eves csücsuk kOzelében zárt. A negyedik negyedevben a fejlOdO piacok teljesitettek
gyengebben és a szektor teljesItmenyet reprezentáiO MSCI Emerging index kozel 5%-kal csOkkent, mikOzben az arany
jelentOsen, 10% ffilOtti mértékben vesztett az értékébOl. A negyedev sorãn a jen a dotlãrral szemben gyengult (-
15,25%), ami ajapin Nikkei225 tbzsdeindex hasonló mértékO erOsOdésével (+16,20%)jãrt egyutt.

Az euröpai és az amerikai reszvenypiacoktOl eltëröen a fejlett piaci áilampapIr hozamok - a korãbban mar kialakult
alacsony szintjeikrOi - viszonylag jelentOs mertékben emeikedtek a negyedev folyaman. Az amerikai 10 eves
illamkotvenyek hozama december vegen 2,44%-on alit, ami 0,84 szazalekpontos novekedes a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentOs megemelkedésének nagyobb resze az Oj amerikai etnOk megvãlasztasa utan
következett be. Az eurOpai állampapIr hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasai elienere szintén emeikedtek.
Ennek eredmenyekent a német 10 eves aliampapir hozam a negyedev vegere 0,21%-on alit (Q4 vált.: +0,34
százalékpont), mig az oiasz 10 eves hozam I ,82%-ra (Q4 vãlt.: +0,63 százalëkpont) emelkedett. Azonban meg ezen a
korabbinal magasabb hozamszintek meliett is nehéz azt elkepzelni, bogy azok a befektetOk, akik a 10 eves német (vagy
akár oiasz) ailamkotvenyeket most megvásároijak és azt a futamidO végéig megtartják, realizãihatnak-e bãrmifële
reáihozamot az ECB 2%-os inflacios céija meliett. Az alacsony fejiett-piaci hozamkornyezet miatt a relative meg
,,magas” hozamU magyar allampapIrok vcgyes teijesitmenyt nyOjtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vege
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé vált — amely a magyar kotvényindexck 0,7% kOrUli negyedéves emelkedését
okozta. A forint az eurOval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyenglltt és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zárta.

November s-an az amerikai elnokvalasztason nyert a tOkepiacok szempontjabOl elOzetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jelOlt, majd a december 4-en tartott olasz és az osztrak nepszavazãst megelozoen a referendumok varhato
kimenetele borzolta a portfolio managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetO, hogy az események bekövetkeztét
kovetOen, meg negativ kimenetel esetén is csak meglehetOsen mérsékelt volt azok tOkepiaci hatasa. Trump
megvalasztasara adott negativ reszvenypiaci reakciO csak egy napig tartott, akarcsak az olasz kormanyfO lemondisát
eredmenyezO referendum (devizapiaci) hatása. A kotvenypiacokra gyakorolt hatas ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidáig az USA-ban is 1%-on belUl maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken tOlmenOen aitaianossagban is elmondhatO, bogy az elmOlt idOszakban a
vilagpolitikaban tOrténtek olyan valtozasok, meiyek meg 10 évvel ezelOtt is nagy valOszinuseggei eros hatast
gyakoroltak volna a tOkepiacokra, most azonban ezek hatása csak kismértékO és raadasui áitatãban csak átmeneti
jeilegO. A konkrét - a regionkat érintO - események kOzUi elég csak az orosz-ukran báborOs konfliktusra, vagy a tOrOk
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puccskIsërletet követö török-orosz egymásra találãsra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktól történö elfordulãsãra
gondolni, de ide tartozik az üj amerikai elnok NATO védelem korlatossigaval kapcsolatos allásfoglalasa vagy a Brexit
is.

A politikai oIdalrOl jövö fenyegetettségekre a piacok láthatóan nem tudnak reagalni es ezek a kockázatok az
irfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, bogy a nagy jegybankok monetáris IazItãsa eredményeként az
intézményi befektetok és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditásban es Igy minden korrekciOt vásirtãsra hasznãlnak fel.
Ugy tünik, hogy a jegybankok által a rendszerbe pumpált pluszlikviditás IeradIrozta a vãrhatO hozamok
eloszlasfuggvenyenek negatIv kirnenetelfl végét, és 6gy tünik mintha eliminãlta volna a befektetök veszteségektol valO
félelmét. Azonban mivel a befektetöi hozamvadászat kivãltö oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigorodása vagy csak egy szigorodásra számitö befektetöi hangulatváltozas is gyors befektetöi paradigmavaltast és
hirtelen visszarendezödést eredményezhet a tökepiacokon.

Ha az amerikai monetãris politika etmütt negyedeves, illetve várható jövöbeli változásãt vizsgãljuk, ügy meg kell
emlItenunk a FED decemberi 25 bizispontos kamatemelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
emelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elözetes vãrakozások szerint a piaci szereplök
szinte 100%-os valószInuseggel emelésre szãmitottak.

Ha az eurOpai monetáris politika változãsait is megnezzuk, ügy azt lãthatjuk, hogy az ECB december 8-an dOntött a
kotvényvásárlási programjának folytatásaröl. Ennek keretében áprilistöl további 9 hOnapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kotvényvãsárlisok mirciusig havi 80 milliird eurOs osszegét aprilistOl havi 60 milliãrd euröra
csokkentette. A döntés következtében az idei évben az ECB további 540 milliárd euro keresletet teremt az eurOpal
allampapirok, illetve a befektetési kategOrias vãllalati kotvények iránt. Az ECB azt is bejelentette, bogy ezentül a
visirlásainál az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vãsãrlãsi limitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alafti hozam mellett nem vásárolhatott kotvényeket, azonban ez korlát ajovOben mar nem él.

2. Az Alapkezelô müködésében bekövetkezett vãltozások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kozvetett tulajdoniban allo tarsasäga, mely
stratégiai irányitäsi feladatai mellett biztosItja az alap-, és vagyonkezelési uzletág infrastrukt6ráját.

A Társasagnãl sem az irányitási struktürában sem a tevekenységi korében jelentOs vãltozás nem következett be az idei
év során. A Társaság 2014. jOlius 21-en a Kbftv. 203.-ának (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezelo a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. március 7-ével a Társasãg kizarOlagos tulajdonosának (EAM) szekhelye A- 1100 Vienna, Belvedere I. Ausztriira
viltozott. 2016. jOnius 13-an a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) Ogy hatãroztak, hogy a Ringturm Alapkezelot beolvasztják az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januar 1-
je öta. A beolvadas kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.
A fOvárosi Torvényszék CégbirOsaga a cg. 01-10-044157/168. számü végzésével 2012.04.12-tOl hatalyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alábbi valtozasokat:
- A Tarsasag angol nyelvfl elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tarsasag német nyelvO elnevezése törlésre kerUlt.
A Társaság székhelye: 1138 Budapest, NépfllrdO u. 24-26. 9. em.
Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tirsasãg tulajdonosai és szavazati aranyuk 2016. december 3 1-en:
Erste Asset Management GmbH
A- 1010 Vienna, am Belvedere 1.
Austria
Tulajdonosi arany: 100%
Szavazati army: 100 %
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Erste NyIltvegü Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

A 2016-os évben az Alapkezelö paleftãjãban a tökevédelmet nyüjtO pënzpiaci és rövid kotvény alapok befektetési
politikaja az ev folyamin megváltozoft ës a tökevédett megnevezés kikerult az alapok nevéböl. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikája, mind elnevezése megváltozott 2016.
december 27-ével. Az üj megnevezés Erste Duett Alapok Alapja left.

Az év során az Alapkezelö egy alapját szüntefte meg, ez az Erste Tökevédeft Alapok Alapja volt, aminek megszQnési
dátuma 2016. jllnius 3-ára esett. Az év során az Alapkezelö két üj befektetési alapot indItoft 2016 augusztusában az
Erste NyIltvegü Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapját és az Erste NyIltvegü Hazai Dollar Kotvény Befektetési
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Alapkezelö kisebb mödositãsokkal, de megtartofta a megelözö ëvben kialakItott befektetési
alapjainak palettáját. Az AlapkezelO befektetési alapokban kezelt ãllománya az elsö két hönapos csökkenést követöen
kOzel folyamatosan emelkedett, mIg az év végi 931 milliãrdos allomãnyt el nem érte. Ezzel eves szinten 4.1 $%-kal nöft
az Alapkezelô befektetési alapokban kezelt allominya.

A befektetési alapok piacãra vegyes hatással volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
MeghatározO volt az eszkoz- es befektetési alap tipusok közöfti ãtrendezOdések. Jelentös kiãramlás volt tapasztalhatO a
likviditãsi es pénzpiaci alapokbOl, mig szimoftevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az év során. A teljes év
folyaman a befektetési alapokba 149 milliárd tökekiãramlás volt tapasztalhato, ami fordulö évet jelent a korãbbi évek
nettó tôkebeáramlásához képest.

Az Erste Alapkezelo 4.2%-os befektetési alap állománynovekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvãnos befektetési alapok piacãn. Ez az egy évvel megelözô adathoz képest 0.68 százalékpontos emelkedést
eredmënyezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezelöböl a második legnagyobb alapkezelövé tudott elörelépni a
magyar alapkezelôi piacon.

Erste A pkciö Zrt.

Budapest, 2017. aprilis 26. 1138 Budapest, Nepturdä u. 24-26,
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