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Fuggetlen kényvvizsgéldi jelentés

Az Erste Nyiltvégl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap befektetbinek

Vélemény

Elvégeztiik az Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban ,az Alap") 2016. évi
éves beszamoldjanak a konyvvizsgalatat, amely éves beszamolé a 2016. december 31-i
fordulonapra elkészitett mérlegbél — melyben az eszkézok és forrasok egyezd végosszege
123.418.092 EUR, a targyévi eredmény 146.860 EUR nyereség — , és az ezen idéponttal végzédé
évre vonatkozé eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozé elemeit és az
egyeéb magyarazé informaciokat tartalmazé kiegészité mellékletbdl all.

Vélemenylink szerint a mellékelt éves beszamoldé megbizhato és valés képet ad az Alap 2016.
december 31-én fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérél, valamint az ezen idéponttal végz&dé
évre vonatkozé jévedelmi helyzetérdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél sz616 2000. évi
C. térvénnyel 6sszhangban (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”).

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatdlyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal sszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld felelésségeink bévebb leirasat jelentésiink
»A konywvizsgdlénak az éves beszamolé kénywvizsgalataért vald felelésségei” szakasza
tartalmazza. Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, az Erste Alapkezeld Zrt.-t6l az
éves beszamolo altalunk végzett konyvvizsgalata szempontjabdl a Magyarorszagon hatélyos etikai
kévetelményekkel 6sszhangban, és eleget tettiink egyéb etikai feleléssegeinknek ezekkel a
kovetelményekkel 6sszhangban. Meggyéz8désiink, hogy az 4ltalunk megszerzett kbnyvvizsgalati
bizonyiték elegendd és megfelelé ahhoz, hogy megalapozza véleményulnket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi éves beszamolojat mas kényvvizsgald konyvvizsgalta, aki 2016. aprilis 22-én
kelt kdnywvizsgaldi jelentésében mindsités nélkili véleményt bocsatott ki.

Egyéb informdciok

Az egyéb informéacidk az Alap 2016. évi (izleti jelentésébél &linak. Az Erste Alapkezeld Zrt.
tgyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az iizleti jelentésnek a szamviteli térvény, illetve
egyéb mas jogszabaly vonatkozé elbirasaival 6sszhangban torténé elkészitéséért.

A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves beszamoléra adott velemeénylink nem vonatkozik
az Uzleti jelentésre.

Az éves beszamolo altalunk végzett konywvizsgélataval kapcsolatban a mi feleldsséglink az (zleti
jelentés atolvasésa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az tizleti jelentés Iényegesen
ellentmond-e az éves beszamoldnak, vagy a kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy
egyébkent Ugy tiinik-e, hogy az Iényeges hibds allitast tartalmaz.

Az Uzleti jelentéssel kapcsolatban, a szamviteli térvény alapjan a mi felelésségiink tovabba az
Uzleti jelentés atolvasasa sordn annak a megitélése, hogy az (izleti jelentés a szamviteli térvény,
illetve, ha van, egyéb més jogszabaly vonatkozé eldirasaival dsszhangban készlilt-e.
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A kbnyvvizsgalat soran elvégzett munkank alapjan véleménylink szerint:
- az Alap 2016. évi tzleti jelentése 6sszhangban van az Alap 2016. évi éves beszamoldjaval és
- az uzleti jelentés a szamviteli térvény eldirasaival 6sszhangban készdlt.

Mivel egyéb mas jogszabaly az Alap szamdra nem ir el6 az Uzleti jelentésre vonatkozé tovabbi
kovetelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az {izleti jelentésre vonatkozé véleményiink nem
tartalmaz a szamviteli térvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjaban el6irt véleményt.

A fentieken tul az Alaprdl és annak kérnyezetérdl megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tennuink arrdl, hogy a tudomasunkra jutott-e barmely Iényegesnek tekinthetd hibas kozlés
(lenyeges hibas allitas) az tzleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgé hibas kbzlés (hibas
allitas) milyen jellegti. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valdnk.

A vezetés és az irdnyitdssal megbizott személyek felelésségei az éves beszamoldért

A vezeteés felelés az éves beszamoldnak a szamviteli torvénnyel 6sszhangban térténd
elkésziteséért és valds bemutatdsaért, valamint az olyan belso kontrollért, amelyet a vezetés
szilkségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csaldsbdl, akar hibabdl ereds lényeges
hibas allitastol mentes éves beszamolo elkészitése.

Az éves beszamol6 elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas folytatasara vald
képességének felméréséért, a vallalkozas folytatasdval kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelel6 kozzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szandékaban All
megszlntetni az Alapot vagy beszlintetni az Uzletszer(i tevékenységet, vagy amikor nem all elétte
ezen Kivll mas realis lehetdség — a vallalkozas folytatdsanak elvén alapuld szamvitel
alkalmazasaért.

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

A kényvvizsgaldnak az éves beszamolo kényvvizsgdlatdért valo felelésségei

Célunk kellé bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves beszamold egésze nem tartalmaz akar
csalasbdl, akar hibabdl eredd lényeges hibas allitast, valamint a véleménylinket tartalmazé
kényvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kelld bizonyossag magas foku bizonyosség, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkozé — Magyarorszagon hatélyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a |étez6 lényeges hibas allitast. A hibas allitasok
eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és lényegesnek minésiinek, ha 6nmagukban vagy egytttesen
ésszerl varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves beszamolé alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkozoé —
Magyarorszagon hatélyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal sszhangban elvégzett
konyvvizsgalat részekeént szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a kbnyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

* Azonositjuk és felbecsuljuk az éves beszamol6 akar csalasbdl, akar hibabdl eredd lényeges
hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald konyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylnk megalapozasahoz elegendé és megfelels
kényvvizsgalati bizonyitékot szerzlnk. A csalasbdl eredd lényeges hibas allitas fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csalds magaban foglalhat 6sszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll felulirasat.

* Megismerjuk a kdnyvvizsgéalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kényvvizsgalati eljdrasokat tervezzink meg, amelyek az adott korlilmények kozott
megfeleldek, de nem azért, hogy a belsd kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

« Ertékeljiik a vezetés 4ltal alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségét és a vezetés altal
készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek ésszerliségét.



* KOvetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvald-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatasanak elvén
alapuld szamvitel alkalmazdsa, valamint a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
fennall-e lényeges bizonytalanség olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds keétseget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytataséra vald képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalanség ail fenn, kdnyvvizsgaloi
jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoldban 1évé kapcsolédd kdzzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen kbzzétételek nem megfeleléek, minésiteniink kell véleményunket.
Kovetkeztetéseink a kdnyvvizsgdloi jelentésiink datumaig megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyitékon alapulnak. Joévébeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap
nem tudja a vallalkozast folytatni.

* Ertékeljlik az éves beszamold, beleértve a kdzzétételeket is, atfogd prezentaldsat, felépitését és
tartalmat, valamint azt, hogy az éves beszamol6 a valés bemutatast megvaldsité médon mutatja-e
be a mégottes ugyleteket és eseményeket.

Kommunikaljuk az iranyitdssal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
kényvvizsgélat tervezett hatékorét és Utemezését, a kényvvizsgalat jelentds megallapitasait,
beleertve a belsd kontrolinak a kdnyvvizsgalatunk soran dltalunk azonositott jelentés hianyossagait
is.

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

goécs Gabor RdézsajRezsd
Partner Kamdrai tag kényvvizsgalo
NyilVantartasi szam: 005879
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Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Mérleg
adatok euroban
A tétel megnewezése 2015.12.31 2016.12.31
Eszkozok (aktivak):
A. |Befektetett eszkozok - -
1. {Entékpapirok - -
1. |Ertékpapirok . .
2. |Ertékpapirok éntékelési killonbozete . .
a) |kamatokbol, osztalékokbol - -
b) jegyéb - -
II._|Befektetett pénzigyi eszkdzok - -
1. |Hosszi lejaratii bankbetétek - -
B. |Forgoeszkozok 96 376 656 123 388 480
I. [Kovetelések - 1086434
1. |Kdvetelések - 1086 434
2. |Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. |Kalfoldi pénzériékre sz016 kovetelések értékelési killonbozetd - -
4. |Forintkévetelések értékelési kiilonbozete - -
11 |Ertékpapirok 22855370 51470926
1. |Ertékpapirok 22530222 51322899
2. |Enékpapirok énékelési kilonbozete 325148 148 027
a) |kamatokbol, ostalékokbaol 677 052 835 568
b) |egyéb - 351904 687 541
111 |Pénzeszkozok 73521286 70831120
1. |Pénzeszkozok 73521 286 70831 120
2. [Pénzeszkozok éntékelési kiilonbozete - -
C. |Aktiv id6beli elhatarolasok 113267 29612
1. |Aktiv iddbeli elhatarolas 113267 29612
2. |Aktiv idébeli elhatarolds értékvesztése (-) - -
D. |Szirmaztatott iigyletek értékelési kiilsnbozete - -
Eszkézik (aktivik) dsszesen: 96 489 923 123 418 092
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

Forrdsok ( passzivik):
E. [Sajat t6ke 96393 144 123361 171
I. jIndulé toke 85909 757 109933 946
1. |Kibocsitott befektetési jegyek névérntéke 430 541 266 325 859 809
2. |Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke () - 413 134220 301 835620
3. |E1626 évek forgalma alapjan az év eleji indulo toke 68502 711 85909 757
1I. |Tokevaltozis (t6kensvekmény) 10483 387 13427225
1. |Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilsnbozete |- 50093 379 36 892 528
2. |Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 52196114 39 866 627
3. |El82zb évek befekietésijegy énékkilonbozete 4947142 7049 877
4. |Ertékelési killonbozet tartaléka 325148 148 027
5. |Eldz6 évek eredménye 3295925 3108 362
6. |Uzleti évi eredménye - 187 563 146 860
F. [Céltartalékok - -
G. |Kotelezettségek 94 529 55930
I._|Hosszj lejarata kételezetiségek - -
II._|ROvid lejarata kotelezettségek 94 529 55930
IIT. [ KutfS1di pénzértékre sz016 kotelezettségek értékelési knlonbozete - -
H. |Passziv idobeli elhatarolasok 2250 991
Forrasok (passzivik) dsszesen: 96 489 923 123 418 092

Budapest, 2

017. aprilis 26.
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Erste Alapkezel6 Zrt.

2016. december 31.




Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Eredménykimutatas
adatok euroban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
. [Pénzigyimiiveletek bevételei 500410 1908 932
II.  |Pénziigyi miiveletek raforditasai 90 131 1316738
III. |Egyéb bevételek 1 -
IV. [Miik6désikéltségek 527690 352 820
V. |Egyéb raforditdsok 70153 92514
VI. |Fizetett, fizetend6 hozam - -
VIL |Targyévi eredmény - 187 563 146 860

Budapest, 2017. aprilis 26.
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Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

KIEGESZITO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Alapkezel Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

1. Az Erste Euro Pénzpiaci Alap (tovabbiakban: Alap) rovid bemutatasa

Az Alap neve

Erste Nyiltvégili Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap roviditett elnevezése

Erste Euro Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtija

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

Feliigyeleti nyilvantartisba vétel szima, kelte

Lajstromszam: 1111-249

PSZAF hatarozat szama: E-111/110.586-1/2007.
PSZAF hatarozat kelte: 2007. november 09.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételété] (2007. november 09-t61) hatarozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek el6allitasa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 EUR, azaz Egy euro. A befektetési jegyek névreszoloak és
dematerializalt formaban keriilnek eléallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetoség.

A portfoli6 lehetséges elemei

Az Alapkezel6 célja olyan euréban befektetd értékpapiralap létrehozasa, mely eszkizeit EGT-allam vagy az
OECD tagéllama 4ltal kibocsatott &llampapirokba, EGT-allam vagy az OECD tagallama altal garantalt
értékpapirokba, pénzpiaci eszkézokbe és ezek repo iigyleteibe, illetve bankbetétbe fekteti.

Az Alapkezel6 befektetési iranyelvként szem elétt tartja, hogy az Alap portfolidjanak atlagos hatralévd
futamideje (duration) ne haladja meg a félévet.

Az Alap befektetései sordn az eldbbiekben meghatérozott befektetési univerzumon beliil a Magyar Allam
altal kibocsatott vagy garantalt euréban denominalt értékpapirokra, illetve euré pénzpiaci eszkézokre és eurd
bankbetétekre kivan fokuszalni. Az Alap a torvényi szabalyozasnak megfeleléen fedezeti céli szarmaztatott
iigyletet kothet, amely a portfolié hatékony kezelésének céljat szolgilja, a devizdban denominalt
befektetések devizaarfolyam kockazatat Euréra fedezi.

Erste Alapkezel6 Zrt. 2 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Alapkezelé

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

Kényvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatarol a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyu térvények médositasardl szol6 2014. évi XVI. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgéldja: KPMG Hungaria K ft.

Székhelye: 1134 Budapest, Vaci ut 31.

Cégjegyzékszama: 01-09-063183

MKVK nyilvantartasi szam: 000202; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-000202/94
Hitelesit konyvvizsgalo neve: Rézsai Rezsod

Lakcime: 1022 Budapest, Felvinci ut 20.

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

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamolot alair6 személyek

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

Pazmaéany Balazs
Erste Alapkezel6 Zrt. igazgatosaganak elncke
Lakcime: 1141 Budapest, Fischer Istvan u. 103.

A konyviteli szolgaltatiasok korébe tartozé feladatok ellatasaval megbizott személy
Szén Mariann

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

Erste Alapkezel6 Zrt. 3 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

2. A szamviteli politika f6 vondsai

2.1. Konyvvezetési és beszdmoldsi kotelezettség

Az Alap szdmviteli rendszerét a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. torvény, valamint a 215/2000.
Korményrendelet elSirasai alapjan alakitottuk ki.

Az Alap konyveit, nyilvantartasait a kettés konyvviteli rendszerre vonatkozé eldirdsok szerint vezetjiik. Az
adatrogzités és a nyilvantartisok vezetése soran biztositjuk az eszkdzokben, illetve forrasokban
bekovetkezett valtozasok mérését és Osszesitését, tovabba biztositjuk az éves beszamolé készitési
kotelezettség teljesitéséhez sziikséges informaciokat.

Az Alap befektetési jegyeinek névértéke eurdban keriilt meghatdrozasra, azok forgalmazasa euroban
torténik, tovabba az Alap bevételeinek, koltségeinek, raforditdsainak, valamint pénziigyi eszkézeinek és
peénziigyi kotelezettségeinek legalabb 75%-a euroban meriil fel, igy az Alap iizleti és szamviteli
nyilvéntartasait euroban vezetjiik, éves beszamolojat euroban készitjiik el.

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

2.2. Ertékelési modszerek

Az Alap eszkozeit és kotelezettségeit a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrol, valamint egyes
pénziigyi targyl torvények modositasardl sz6lé 2014. évi XVI. torvény, valamint 215/2000. évi
kormanyrendelet alapjan kialakitott kezelési szabélyzatban foglalt értékelési szabalyok szerint értékeljiik.

Even tali lejaratra lekotott betét: a mérlegben a befektetett eszkszok kozott, bekeriilési értéken keriil
kimutatasra, a banki szamlakivonatokkal egyezé értéken.

Kovetelések: bekeriilési értéken, illetve annak értékvesztéssel csOkkentett, visszairassal ndvelt Osszegében
keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg fordulénapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilon soron feltiintetve
ezen eszk6zok beszerzési értékét és az - értékelés napjara meghatérozott piaci érték és a beszerzési érték
kiilonbozetébdl adodo - értékelési kiilonbozet Osszegét.

Az értekelési kiilonbozet megbontasra keriil kamatokbél, osztalékokbdl, valamint egyéb piaci értékitéletbsl
adodo értékelési kiilonbozetre.

Az Alap portfoliojaban szerepld értékpapir készlet elszimolasanal, értékelésénél a FIFO médszert
alkalmazzuk.

Pénzeszkozok: latra szol6 betétben vagy éven beliili lejaratra lekotott betétben tartott likvid eszkozok
értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyez0 értéken.

Aktiv idébeli elhatirolasok: Az aktiv idébeli elhatarolasokon beliil a pénzeszkdzokre iddaranyosan jard
kamat Osszegét a 215/2000. Korményrendelet eldirasaitd! eltérben, élve a Szamviteli torvény 4. §. (4)
bekezdésében biztositott lehetdséggel — az Alap kdnyvvizsgalojanak egyetértése mellett - nem szamoljuk el
értékvesztésként. Meggyszédésiink szerint ezen elszamoldsi mod biztositja az id6beli elhatarolas, az
Osszemérés €s a valodisag elvének érvényesiilését.

Kotelezettségek: szerz6dés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv id6beli elhatarolasok: bekeriilési értéken mutatjuk ki a mérlegben.
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3. Mérleghez kapcsolodé kiegészitések

3.1. Kovetelések

A kovetelések mérlegsor a letétkezeld alletétkezel6jénél értékpapir elszamolasi szamlan 1évé ¢ ©
kovetelést, és értékpapir eladasbdl szarmazo kovetelést (1.086.429 €) tartalmazza.

3.2. Ertékpapirok

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

Fix kamatozisii kotvény
adatok forintban

Erték papir .. .. Nettd beszerzési s Ertékkiil. arf. = Brutts piaci Ertékkil.
megnevezés Néwérték érték Nett6 piaci érték Kil-bdl | érték kamatbdl
MFB 2017/11/15 17 500 000 17517 000 17 521 000 4000 17521 210 210
Euroban denominait
MOL 2017/04/20 1 000 000 1 054 900 1018 055 236 845 1059 100 41045
Euroban denominalt
REPHUN 2017/07/04 | 5 009 18 403 641 17948 438 455203 18 326 000 377563
Euroban denominalt
REPHUN 2018/06/11 5 35 9 14 347 358 14 147 865 -199 492 14 564 615 416750
Euroban denominalt
Osszesen 51322 899 50 635 358 687541] 51470925 835 568

3.3. Pénzeszkozok

A pénzeszkozként keriilt kimutatasra az éven beliil lekotstt bankbetétek Osszege (61.006.099 €), valamint a
latra sz016 bankszamla egyenlege (9.825.021 €).

3.4. Aktiv idSbeli elhatdroldsok

Az éven beliili iddtartamra lekotstt bankbetétek mérleg forduldnapjaig idBaranyosan jaré kamatat
tartalmazza (29.612 €).

Erste Alapkezel$ Zrt. 5 2016. december 31.



Erste Nyiltvégli Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

3.5. Sqjat téke
3.5.1. Indulé t6ke

Az indulé téke mérlegsor a mérleg fordulénapjan forgalomban 1évé befektetési jegyek névértékét
tartalmazza (109.933.946 €), kiilon részletezve az év eleji induld toke értékét (85.909.757 €), valamint a

targyévben  eladott, kibocsatott (325.859.809 €) ¢és a visszavaltott befektetési jegyek névértékét
(301.835.620 €).

3.5.2. Tékevdltozas
3.3.2.1. Befektetési jegy forgalmazdsa sordn felmeriils értékkiilonbozethdl szdrmazd t6keviltozds

A befektetési jegy forgalmazasa soran felmeriilé értékkiilénbdzet a befektetési Jjegy eladasakor, illetve
visszavaltasakor keletkez, a befektetési jegy arfolyamértéke és névértéke kozotti kiildnbozet. A targyévben
visszavéltott befektetési jegyek értékkiilonbozetébdl eredd tdkecsskkends 36.892.528 €, az eladott
befektetési jegyek értékkiilonbszetébdl eredd tokendvekmény 39.866.627 €, az el6z6 évek befektetési jegy
forgalmazasabol szarmazé értékkiilonbszet (tokendvekmény) 7.049.877 €.

3.5.2.2. Tkevdltozds értékelési kiilonbézet miatt

Az értékelési kiilonbozet tartaléka a mérleg forduldnapjan az Alap portfélidjaban levd eszkozok értékelési
kiilénbozetét mutatja. Ertékpapirok értékelésébdl ereds értékelési kiilsnbozet 148.027 €.

3.5.2.3. Tékevdltozds az el6z5 évek eredmenye, és az iizleti év eredménye miatt

Az el6z6 évek eredménye 3.108.362 € nyereség, és a targyév eredménye 146.860 € szintén nyereség.

3.6. Céltartalék

Az Alapnal a targyévben céltartalékot nem szdmoltunk el.

3.7. Kételezettségek
Az Alapnak hosszt lejarati kételezettsége nincs.
A rovid lejératii kotelezettségek mérlegsor a szallitokkal szembeni tartozasokat (29.711 €), a Feliigyelettel

szembeni kotelezettséget (2016. IV. negyedévi feliigyeleti dij 8.693 €), valamint a kiilsnadét (2016.1V
negyedév 17.526 €) tartalmazza.

3.8. Passziv idébeli elhatdroldsok

Passziv iddbeli elhatarolasként mutatjuk ki a 2016. évi audit dij nem szamlazott 5sszegét (991 €).
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4. Eredménykimutatashoz kapesolodoé kiegészitések

Az Alap2016. évi bevételei

adatok euroban

Ebbél pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 1908 932 1879 320
- Kamatbevétel pénzintézettdl 111534 81922
- Entékpapirok kamatbevétele 1797 392 1797 392
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége - -
- Realizilt deviza arfolyamnyereség 6 6

- Hatdrid6s miiveletek nyeresége

Egyéb bevételek

- Egyéb bevétel

Az Alap2016. évi koltségei, raforditasai

adatok euroban

Megnevezés Osszes kiltség, raforditis E;(l{(;ltsp:;::,g:;:% d':a"l:lozlf Ie

Pénziigyi miiveletek raforditasa dsszesen 1316 738 1316 738
- Pénzintézetnek fizetett kamat 244 244
- Ertékpapirok kamatvesztesége - -
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége 1311 005 1311005
- Realizalt deviza arfolyamveszteség 5489 5489
- Hatarids miiveletek vesztesége - -
Mitkddési koltségek dsszesen 352 820 322118
- Alapkezel6i dij 37042 33930
- Letétkezelbi dij 103 393 95 092
- Bank és nyomtatvany kéltség 529 529
- Kdnyvvizsgaloi dij 1651 0
- Forgalmazasi dij 209 906 192 268
- Eljarasi dij 299 299
Egyéb raforditds dsszesen 92 514 66 295
- Feltigyeleti dij 30773 22 080
- Kiilénad6 61 741 44 215
- Egyéb raforditas 0 0
Az Alap iizleti eredménye 146 860
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5. Cash-flow kimutatas

adatok euroban

Sorszam A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31
1 L Szok4sos tevékenys égbdl szarmazé pénzeszk 5z-viltozds 596 663 1 640 962
2 1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkiil) + 573 766 1732209
3 2. Elszidmolt amortizici6 + - -
4 3. ElszAmolt értékvesztés és visszairds + - -
5 4. ElszAmolt értékelési killonbozet + 325148 177 121
6 5. Céltartalékképzés és felhaszmalas killonbozete + - -
7 6. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye + 83 495 1311005
8 7. Befektetett eszkoz6k allomanyvaltozasa + - -
9 8. Forgbeszkdzok allomanyvaltozasa + 626 246 1086434
10 9. Rovid lejaratu kotelezettésgek allomanyvaltozisa + 44 762 38 599
11 10. Hosszi lejarati kotelezettségek dllomanyvaltozisa + - -
12 11. Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa + 89254 83655
13 12, Passziv idobeli elhatdroldsok allomanyvaltozasa + 1524 1259
14 IL Befektetési tevékenys égbél szArmazé pénzeszksz-viltozas 22 552 662 28 047 492
15 13. Ertékpapirok beszerzése - 28 667 881 137702 953
16 14. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 5729015 107 776 392
17 15. Kapott hozamok + 386 203 1879 069
18 IIL. Pénziigyi miiveletek b3l szdrmazé pénzeszkoz-valtozas 19 509 781 26998 288
19 16. Befektetésijegy kibocsatas + 482 737 380 365 726 436
20 17. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
21 18. Befektetési jegy visszavasarlasa - 463 227 599 338728 148
22 19. Befektetési jegyek utén fizetett hozamok - - -
23 20. Hitel, illetve kolcson felvétele + - =
24 21. Hitel, illetve kolcsén torlesztése - - -
25 22. Hitel, illetve kolcsén utan fizetett kamat - - -
31 IV. Pénzeszk oz viltozds 2446218 2690 166
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6. Portféli6 jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:
Lajstromszama:
Alapkezelo neve:
Letétkezeld neve:
NEE szamitas tipusa:

Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

1111-249

Erste Alapkezeld Zrt

Erste Bank Hungary Zrt.

Targynapi eszkdzérték Targy —1 napon késziil

Targynap - 1 napi eszkozallomany

Targynap - 1 napi arfolyam adatok

Targynap - 2 napi befektetésijegy forgalmi adatok felhasznalasaval

Targynap (T): 2016.12.31
Sajat toke: 122 877 344.42
Egy jegyre juté NEE: 1.1220
Darabsziam: 109519334
A tdrgynapi nett6 eszkézérték meghatdrozdsa:
A teljes
1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Frték portfolio
aranyaban(%)
/1 Hitelallomany (6sszes): | Hitelezd | Futamida - 0.00%
- 0.00%
1/2. Egyéb ktelezettségek (9sszes): 55349.26 0.05%
Alapkezel6i dij miatt 3011.89 0.00%
Letétkezeldi dij miatt 8031.69 0.01%
Bizomanyosi dij miatt - 0.00%
Forgalm. ktg. miatt 17 067.35 0.01%
Feliigyeleti dij miatt 8749.10 0.01%
Koényvvizsgalati dij miatt 1296.45 0.00%
Kiilonadé miatt 17 191.79 0.01%
Korrekeio 0.99 0.00%
Koltségkent elszamolt egyéb tétel miatt - 0.00%
Egyéb - nem koltség alapi - kotelezettség - 0.00%
/3. Céltartalékok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
1/4. Passziv idébeli elhataroldsok (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
Kételezettségek dsszesen: 55 349.26 0.05%
A teljes
1L ESZKOZOK Osszeg/Erték portfolio
ardnyaban(%)
1/1. Folyoszamla, készpénz (6sszes ): 10 443 086.96 8.50%
Erste Bank Zrt. EUR szimla 10 443 082.00 8.50%
Erste Wien EUR szimla 4.96 0.00%
11/2. Egyéb kovetelés (8sszes): 3224.13 0.00%
Euro - folyészamla kamat jovairas (122013784) 3224.13 0.00%
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11/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): Bank Futamido 61035 609.09 49.67%
11/3.1. Max 3 ho lekdtésii (6sszes): - 0.00%
11/3.2 3 hénapnal hosszabb lekotésii (8sszes): 61035 609.09 49.67%
Erste Bank Zrt. 365 2 006 000.00 1.63%
Erste Bank Zrt, 365 2 006 000.00 1.63%
FHB Ker Bank Zrt. 355 2003 682.19 1.63%
FHB Ker Bank Zrt. 364 2003 704.11 1.63%
ING Bank Zrt. 355 2001 820.00 1.63%
Erste Bank Zrt. 120 15 000 000.00 12.21%
Erste Bank Zrt. 120 10 000 000.00 8.14%
ING Bank Zrt. 362 200! 820.00 1.63%
Erste Bank Zrt. 148 10 000 102.78 8.14%
FHB Ker Bank Zrt. 364 2006 109.31 1.63%
Erste Bank Zrt. 155 10 000 102.78 8.14%
FHB Ker Bank Zrt. 364 2006 267.92 1.63%
1/4 Ertékpapirok (8sszes): [ Megn. Devizanem Névérték | 51450773.50 41.87%
11/4.1 Allampapirok (6sszes): 32 869 248.50 26.75%
1/4.1.1  |K6tvények (bsszes): 32 869 248.50 26.75%
REPHUN 2017/07/04 EUR 17500000 18315 150.00 14.91%
REPHUN 2018/06/11 EUR 13032000| 14 554 098.50 11.84%
11/4.1.2. [Kincstérjegyek (6sszes): - 0.00%
| ] - 0.00%
11/4.1.3. |Egyéb jegybankképes ép. (0sszes): - 0.00%
| { - 0.00%
1/4.14. [Kiilfsldi allampapirok (dsszes): - 0.00%
| [ - 0.00%
1/4.2. _ |Gazdalkodoiés egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép.: 18 581 525.00 15.12%
1/4.2.1. |Tézsdére bevezetett (8sszes): 18 581 525.00 15.12%
Magyar Export-Import Bank Kétvény 2017/11/15 EUR 17500000 17522 435.00 14.26%
MOL 2017/04/20 EUR 1000 000 1 059 090.00 0.86%
1/4.2.2. [Kulfsldi kdtvények (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.2.3. [T6zsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/4.3. Részvények (0sszes): - 0.00%
11/4.3.1. |Tozsdére bevezetett (6sszes): - 0.00%
[ | - 0.00%
1/4.3.2. |Kiilfsldi részvények (8sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.3.3. [T6zsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
| ] - 0.00%
1/44.  |Jelzaloglevelek (0sszes): - 0.00%
1/44.1. |Tozsdére bevezetett (8sszes): - 0.00%
[ ] - 0.00%
1/44.2. |T6zsdén kivili (6sszes): - 0.00%
| ] - 0.00%
1/4.5.  |Befektetésijegyek (0sszes): - 0.00%
11/45.1. |Tozsdére bevezetett (8sszes): - 0.00%
[ | - 0.00%
1/4.5.2. |Tézsdén kiviili (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
1/4.6.  |Karpotlasi jegy (dsszes): - 0.00%
- 0.00%
11/5. Szirmaztatott iigyletek (dsszes): - 0.00%
11/5.1. Forward tigyletek (6sszes): - 0.00%
- 0.00%
11/5.2. Opciok (6sszes): - 0.00%
| | - 0.00%
11/6. Aktiv idobeli elhatarolasok (6sszes): - 0.00%
[ | - 0.00%
Eszkdzok 6sszesen: | 122932 693.68 100.05%
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7. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok euroban

Mutaté )
arato Szamitis médja Erték Ariny 2016.12.31
megnevezése
Tékestruktira (1.) sajat toke 123361171 99.95%
forrasok 123 418 092
Tékestruktira (IL) idegen forras —6%21 0.05%
forrasok 123 418 092
Likviditas forgdesZksask 123388480 220612.34%
rovid lejarati kitelezettség 55930
Bevételaranyos 4
' y eredmény 146 860 7.69%
eredmény bevételek 1908 932

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 kitelezettsége nincs.

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos napi
netto eszkozértéken torténd visszavasarlasi kotelezettség vallalaséval biztositja a befektetdk szamara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltisaval tetszéleges idopontban hozzajussanak a felhalmozott
hozamhoz.

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

Budapest, 2017. aprilis 26.

Erste AlapkéZeld Zrt.

Erste Alapkezel6 Zrt. 11 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

UZLETI JELENTES

2016. december 31.

Erste Alapkezel6 Zrt. 1 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

1. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajira haté tényezék

2016. L. negyedév

A 2016-0s év elsd negyedévének nyité és zaré adatait osszevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév sordn Gsszességében inkabb negativ iranyu, de csak kismértékii elmozdulas volt lathaté. Azonban ez a fajta
Osszegzés meglehetésen csaloka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mér lithatova valik, hogy februar kozepéig a
tékepiacok jelentds esést szenvedtek el, majd ezt kévetden jott csak a felgyogyulasuk, amely t6bb esetben pozitivva
valtoztatta a negyedéves szintii index elmozduldsokat. A legjelentésebb tengerentili részvényindexek is a negyedév
soran vegyes irdnyba valtoztak (S&P500: +0,77%, DJIA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatoknal altalaban gyengébben teljesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az atfogo eurdpai index a DJEUSO0 is 8,04%-kal gyengillt. 2016 elsd negyedévében a tavalyi évben remek teljesitményt
nyujté magyar BUX index tovabbra is jo! szerepelt és 10,58%kal emelkedett, mely igy a 2015-6s tobb mint 40%-os
teljesitményével egyiitt mar egy nagyon impressziv emelkedést tudhat maga mogdtt. A nyersanyag arak magara
talalésdval parhuzamosan a fejlédd piacok teljesitményét reprezentalo MSCI Emerging index is erésodott (Ql:
+5,37%). A jennek a dollarral szembeni erésédése (6,36%) viszont a japan Nikkei225 tézsdeindex gyengiilésével (-
11,95%) jart egyiitt.

Az eurépai €s az amerikai részvénypiacoktdl eltéréen az allampapirokat folyamatosan keresték a befektetdk. Azzal
parhuzamosan, ahogyan év elejétél a FED-t3] vart idei kamatemelések szama az eredetileg vart négy kamatemelésrol
fokozatosan lecs6kkent, az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is kozel fél szazalékkal mérséklodott, melynek
eredményeként a marciust 1,78%-on zartak. Az eurépai allampapir hozamok az ECB allampapir-vasarlasanak hatasara
szintén csokkentek. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére mar csak 0,16%-on
allt (Q1 valt.: -0,47 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,24%-ra (Q1 valt.: -0,36 szazalékpont) esett. A
nemzetkdzi kotvénypiaci optimizmusnak megfeleléen a magyar allampapirok esetében is csokkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folstti negyedéves teljesitményt nyujtottak.

Az drupiacokon az elmult negyedév soran azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utan a negyedév végére az olaj dra a
tavalyi zaréértéke folé kapaszkodott és a mérciust méar a 40 dolldros szint kézelében zarta, mely a brent esetében
6,78%-0s, mig a crude esetében 2,89%-o0s negyedéves emelkedést jelentett. Az arany ara a negyedév soran szintén
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedéves elmozdulds). A vizsgalt idészakban a fobb devizaparok esetében
a dollar 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 euréval szemben nem mutatott Jelentds negyedéves elmozduldst, és mércius 31-én 314,16-
es szinten allt.

A negyedév soran a fejlett piaci és a hazai allampapir piacok szempontjabél is meghatarozé volt a fejlett jegybankok
varakozdsaiban, illetve monetaris kondiciiban torténd valtozasok. Marcius elején az eurdpai jegybank tovabb lazitotta
az addig is meglehetosen laza monetaris kondici6it. Ennek soran az ECB a jegybanki alapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikdzben az O/N betétetekre fizetett jegybanki kamat minusz 0,4%-ra csokkent (ezt megel6zéen minusz 0,3% volt).

Az ECB déntésének fontos pontja volt, hogy a havi kdtvény-visszavasarlasra forditott dsszeget felemelte 60 milliard
eurdrdl 80 milliard euréra. Ez - tekintettel a visszavasarlasi program jové mdrciusra tervezett kifutasara - az 6sszesen
visszavasarolt kdtvények volumenét +240 milliard euréval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, hogy az ECB
egy-egy kotvénysorozatbol csak korlatozott mértékben vasarolhat, ez a lépés mar 6nmagdban azt eredményezhette
volna, hogy az eurdpai jegybank a program végére belelitkozhet a fenti sorozatonkénti visszavasarlasi limitbe, igy
részben ennek elkeriilése végett, a visszavasarlasi programot kiterjesztette a jo mindsitésii vallalati kétvényekere is, mely
ujabb 900-1000 millidrd euréval bdvitette a visszavasarlassal potencialisan érintett értékpapirok kérét. A fenti lépések
meég kiegészitésre kerilltek a TLTRO program feltételeinek Jjuniusi megviéltoztatasaval, melynek eredményeképp azok
az eur6pai bankok, akik vallaljak, hogy a hitelvolumeniiket 2,5%-kal megnévelik az ECB O/N betéti kamatan 4 éves
futamidejli jegybanki forrashoz juthatnak.

Mindekozben az amerikai kamatemelési varakozasok is dsszeomlottak, hiszen 2015 végén a FED altal kommunikalt 4
emeléssel szemben marcius végére mar az amerikai Jjegybank sem vart 2016-ra 2 emelésnél tobbet, mig a piaci
vérakozasok pedig még ettél is elmaradtak. A fenti események hatdsara a dollar is gyengiilni kezdett. Ez a tamogato
nemzetkozi monetaris kdrnyezet, - tovabba az MNB marciusi inflaci6s jelentésében szereplé 2016 tekintetében 0,3%-o0s
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éves étlagos inflaciot jésolo elorejelzés - a magyar jegybank szamara is lehetévé tette egy kamatcsokkentési ciklus
1jboli beinditéasat.

2016. IL. negyedév

A 2016-0s év mésodik negyedévében a tékepiaci indexek esetében ltalaban nagy volatilitds mellett 6sszességében
csak kismértekii, vegyes iranyt elmozdulast lathattunk. A legjelent6sebb tengerentili részvényindexek is oldalaztak,
igy az S&P500, a DJIA 1-2 szazalék kozotti mértékben er6sodott, mig a Nasdaq Composite fél szazalékkal
meérsékl6dott. Az eurépai fejlett piaci indexek a Brexit Jelentette piaci bizonytalansag miatt az amerikai mutatéknal
gyengébb teljesitményt mutattak. A német DAX és az atfog6 eurdpai index a DIJEUS0 is 2-5 szazalék kozotti
mértékben esett. 2016 elsé negyedévében és a tavalyi évben is remek teljesitményt nyujto magyar BUX index
oldalazésra véltott és a masodik negyedévben fél szazalékkal csokkent. A fejlett piaci oldalazashoz hasonléan a fejlodo
piacok teljesitményét reprezentalo MSCI Emerging index a vizsgalt idészakban is kismértékben gyengiilt (-0,32%). A
jen a dolldrral szemben 8%-kal erésodott, mig a japdn Nikkei225 t6zsdeindex hasonlé mértékben (7 szazalékkal)
csokkent.

Az eurdpai és az amerikai részvénypiacoktol eltérden az allampapirokat - a Brexitet kovetd elbizonytalanodas nyoman -
inkdbb vették a befekteték. A FED-t8] év elején idénre vart négy kamatemelési dontés szamanak fokozatos
csokkenésével parhuzamosan a masodik negyedévben az amerikai 10 éves allamkotvények hozama is 0,3 szézalékkal
mérsékl6dott, melynek eredményeként a kotvények a juniust 1,48%-os hozammal zarték. Az eurdpai allampapir
hozamok az ECB éllampapir-vasérlasanak hatdsara az év sordn szintén csokkentek, mely a Brexit miatti aggodalmak
miatt a félév végén Gjabb lendiiletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév
végére mér csak minusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 éves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkdzi kotvénypiaci
likviditasboségnek megfelelden az idei év soran Osszességében a magyar allampapirok esetében is csokkentek a
hozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% folotti teljesitményt nyujtottak, azonban a masodik
negyedévben - a Brexit fenyegetettség miatt is - fokoz6dé befektet6i bizonytalansig miatt fél szazalék korili
csOkkenést tudtak csak felmutatni.

Az arupiacokon az elmiilt idészakban azt lathattuk, hogy az év eleji mélypont utan az olaj éra a tavalyi zar6 értéke folé
kapaszkodott és a negyedévet mar az 50 dollaros szint kozelében zarta, mely a brent és a crude esetében is 30% koriili
¢éves emelkedést jelentett. Az arany ara az elmilt hénapokban 6sszességében tovabb erdsodott, és éves szinten junius
végeig igy 25% koriili emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-drfolyamokat vizsglva lathato, hogy a maésodik negyedévben a dollar az euréhoz képest kissé (2%-os
mértékben) erdsodott, igy a félévet az EURUSD 1,11-en zarta. A mésodik negyedévben a forint az eurdval szemben
kissé gyengiilt, és junius 30-4n 316,16-as szinten allt.

A negyedév soran a Fitch Ratings-nél megtortént Magyarorszag befektetési kategoriaba sorolasa. A felmingsitésiinket
az indokolhatta, hogy a cstkkend névekedési kilatasok ellenére tovabbra is tarthaté a koltségvetés, az Erste-EBRD
tizlet megkotésével megtdrtént a bankrendszerrel valé kiegyezés, az allamadésag trendje GDP aranyosan cstkkend,
tovabbd a svéjci frank hitelek kivezetésével csokkent kiilsé sériilékenység azt eredményezte, hogy a magyar allampapir
befektetések kockézata a korabbiakhoz képest szamottevéen csskkent.

Ha az eurdpai fejleményeket is megnézziik, ugy a Junius 23-n tartott, az EU tagsag feliilvizsgalatat kezdeményezé brit
népszavazés lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatast hire. A brit szavazok 72%-0s részvétel mellett 48,1-51,9%-o0s
megoszlassal elutasitottak az uniés tagsaguk fenntartasat. Altalénosségban az volt tapasztalhato, hogy a kilépés mellett
az idSsebb, nem vérosban laké angol allampolgarok szavaztak, mig a skotok vagy az északirek 6nmagukban az EU-ban
maradas mellett voksoltak. A szavazast kovetden a briteknek 2 év all rendelkezésiikre, hogy az Eurdpai Uniéval valo
gazdasagi, jogi és pénziigyi kapcsolataikat tjratargyaljak.

2016. I11. negyedév

A 2016-0s €v harmadik negyedévében a tékepiacokon Altaliban az arfolyamok pozitiv iranyt, de csak kisebb mérteki,
10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév soran a legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltérd
mertekben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eur6pai fejlett
piaci indexek hasonléan az amerikai mutatokhoz szintén jol teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal ersodott és az
atfog6 eurdpai index a DJEUSO0 is 4,80%-kal emelkedett. 2016 harmadik negyedévében a tavalyi évben és idén is
remek teljesitményt nyujté magyar BUX index tovabbra is Jol szerepelt és 5,08%-kal novekedett, mely igy a 2015-6s
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t6bb mint 40%-os teljesitményével egylitt az idei t6bb mint 15%-os erésodése utdn, mar €gy nagyon impressziv
emelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagérak a juliusi gyengélkedésiiket augusztusban és szeptemberben
ledolgoztdk és a negyedévet kvazi nullszaldéban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zartak. A befektetéi kockézati étvagy
erbsodésével parhuzamosan a fejléds piacok is magukra talaltak és a fejlédo piacok teljesitményét reprezentalé MSCI
Emerging index is erésodott (+8,32%), mikézben az arany stagnalt (minusz 0,36%). A negyedév soran a jen a dollarral
szemben kismértékben erdsodott (1,83%), ami még nem rontotta el a tézsdei befektetok hangulatat és igy a japan
Nikkei225 tézsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az eurépai és az amerikai részvénypiacoktél eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikrél — csak csekély mértékben valtoztak a negyedév folyaméan, bar az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama szeptember 30-4dn 1,60%-on allt, ami 0,11 szazalékpontos emelkedés a félév végi szinthez
képest. Az eurépai llampapir hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasanak 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 szazalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,19%-re (Q3 valt.: -
0,09 szazalékpont) mérséklédoit. Az alacsony fejlett piaci hozamkérnyezet miatt a relative meég ,magas” hozami
magyar allampapirok jol teljesitettck és a magyar koétvényindexek 2,3-2,5% kozotti negyedéves teljesitményt
nyujtottak. A forint az euréval szemben tbb mint 2%-kal erdssdstt és szeptember 30-an 309,15-6s szinten 4llt.

2016. IV. negyedév

A 2016-0s év utolsé negyedévében a tékepiacokon altalaban az arfolyamok pozitiv irdnyt elmozdulasat
tapasztalhattuk. A negyedév sordn a legjelentésebb tengerentuli részvényindexek is - bar eltérd mértékben, de
egységesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: +1,34%). Az eurdpai fejlett piaci indexek
az amerikai mutatoknal még erésebb negyedévet tudhatnak maguk mogott. A német DAX 9,23%-kal erdsodott és az
atfogo eurépai index a DJEUS0 is 9,60%-kal emelkedett. 2016 negyedik negyedévében a tavalyi évben és idén is remek
teljesitményt nyiijté magyar BUX index tovéabbra is jol szerepelt és 12,57%-kal n6vekedett, mely a 2015-6s tobb mint
40%-o0s emelkedése utdn idén is 34%-kal erésodott és igy egy meglehetdsen impressziv kétéves emelkedést tudhat
maga mogott. Az olaj dra a negyedik negyedévben 10% folotti mértékben emelkedett, melynek hatésara a Brent és a
Crude is 55 dollar kérnyékén, az éves csiicsuk kozelében zart. A negyedik negyedévben a fejlédé piacok teljesitettek
gyengebben és a szektor teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikézben az arany
Jelentésen, 10% folotti mértékben vesztett az értékébsl. A negyedév soran a jen a dollarral szemben gyengiilt (-
15,25%), ami a japan Nikkei225 t6zsdeindex hasonlé mértekil erbstdésével (+16,20%) jart egyiitt.

Az eurépai és az amerikai részvénypiacoktol eltéréen a fejlett piaci allampapir hozamok - a korabban mar kialakult
alacsony szintjeikrél - viszonylag jelentds mértékben emelkedtek a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves
allamkotvények hozama december végén 2,44%-on allt, ami 0,84 szazalékpontos novekedés a szeptember végi szinthez
képest. Az amerikai hozamok jelentds megemelkedésének nagyobb része az uij amerikai elnok megvélasztasa utan
kovetkezett be. Az eurdpai 4llampapir hozamok az ECB folyamatos 4llampapir-vasarlasai ellenére szintén emelkedtek.
Ennek eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on allt (Q4 valt.: +0,34
szdzalékpont), mig az olasz 10 éves hozam 1,82%-ra (Q4 valt.: +0,63 szazalékpont) emelkedett. Azonban még ezen a
korébbindl magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elképzelni, hogy azok a befektetsk, akik a 10 éves német (vagy
akér olasz) 4llamkétvényeket most megvasaroljak és azt a futamidd véggéig megtartjak, realizalhatnak-e barmiféle
realhozamot az ECB 2%-os inflécios célja mellett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkornyezet miatt a relative még
»magas” hozami magyar allampapirok vegyes teljesitményt nyujtottak - a hozamgorbe eleje esett, mig a vége
emelkedett, vagyis a gorbe meredekebbé valt — amely a magyar kotvényindexek 0,7% koriili negyedéves emelkedését
okozta. A forint az euréval szemben kevesebb, mint 1%-kal gyengiilt és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.

November 8-4n az amerikai elnokvalasztason nyert a tékepiacok szempontjabél elézetesen komoly fenntartasokkal
kezelt jelolt, majd a december 4-én tartott olasz és az osztrik népszavazist megelézden a referendumok varhato
kimenetele borzolta a portfolio managerek idegeit. Az azonban megfigyelhetd, hogy az események bekovetkeztét
kovetben, még negativ kimenetel esetén is csak meglehetésen mérsékelt volt azok tokepiaci hatasa. Trump
megvalasztasara adott negativ részvénypiaci reakcio csak egy napig tartott, akarcsak az olasz korményfé lemondasat
eredményez6 referendum (devizapiaci) hatdsa. A koétvénypiacokra gyakorolt hatas ugyan nagyobb volt, de a hozamok
emelkedése ezidaig az USA-ban is 1%-on beliil maradt.

A fentiekben emlitett konkrét eseteken tilmenden altalanossagban is elmondhat6, hogy az elmult idészakban a
vilagpolitikaban torténtek olyan valtozasok, melyek még 10 évvel ezelétt is nagy valdsziniiséggel erds hatast
gyakoroltak volna a tékepiacokra, most azonban ezek hatdsa csak kismértékii és rdadasul altalaban csak atmeneti
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jellegii. A konkrét - a régionkat érintd - események koziil elég csak az orosz-ukran haborus konfliktusra, vagy a torok
puccskisérletet kovet$ torok-orosz egymasra taldlasra illetve Torokorszag nyugati hatalmaktél t6rténé elfordulasara
gondolni, de ide tartozik az 1j amerikai elnok NATO védelem korlatossagéval kapcsolatos allasfoglalasa vagy a Brexit
is.

A politikai oldalrél jovo fenyegetettségekre a piacok lathatéan nem tudnak reagalni és ezek a kockéazatok az
arfolyamokban nem jelennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetaris lazitisa eredményeként az
intézményi befekteték és a bankok ,,fuldokolnak” a likviditasban és igy minden korrekciét véasarlasra hasznalnak fel.,
Ugy tiinik, hogy a jegybankok 4ltal a rendszerbe pumpalt pluszlikviditds leradirozta a vérhaté hozamok
eloszlasfiiggvényének negativ kimenetelii végét, és ugy tiinik mintha eliminalta volna a befekteték veszteségektol valo
félelmét. Azonban mivel a befektetéi hozamvadaszat kivalté oka a laza Jjegybanki politika, igy annak esetleges
szigoroddsa vagy csak egy szigorodasra szamit6 befektetdi hangulatvéltozas is gyors befektetdi paradigmavaltast és
hirtelen visszarendezédést eredményezhet a tékepiacokon.

Ha az amerikai monetaris politika elmilt negyedéves, illetve varhaté jovobeli véltozasat vizsgaljuk, ugy 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 szerepl6k
szinte 100%-os valésziniiséggel emelésre szamitottak.

Ha az eurépai monetéris politika valtozasait is megnézziik, ugy azt lathatjuk, hogy az ECB december 8-an dontétt a
kotvényvésarlasi programjanak folytatasarél. Ennek keretében aprilistol tovabbi 9 honapra meghosszabbitotta a
programot, bar a kotvényvasarlasok marciusig havi 80 milliard eurés Osszegét dprilisté] havi 60 milliard euréra
csdkkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovabbi 540 milliard eurd keresletet teremt az eurdpai
allampapirok, illetve a befektetési kategérias vallalati kotvények irant. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezenttil a
vasarlasainal az overnight betéti kamat (minusz 0,4%) nem jelent vasarlasi limitet. Eddig az ECB az O/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vasarolhatott kotvényeket, azonban ez korlat a j6voben mar nem él.

2. Az Alapkezelé miikédésében bekivetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kézvetett tulajdonaban allo tarsasaga, mely
stratégiai irdnyitési feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési iizletdg infrastruktirajat.

A Tarsasagnal sem az iranyitasi struktraban sem a tevékenységi korében jelentés valtozas nem kovetkezett be az idei
¢v sordn. A Térsasdg 2014. julius 21-én a Kbftv. 203.§-anak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezel6 a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Tarsasag kizarélagos tulajdonosanak (EAM) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriara
véltozott. 2016. junius 13-an a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) tgy hataroztak, hogy a Ringturm Alapkezelst beolvasztjék az EAM-be. A Ringturmnak tulajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009, januar -
je ota. A beolvadas kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az
EAM-ben.

A Fovirosi Torvényszék Cégbirosiga a cg. 01-10-044157/168. szamu végzésével 2012.04.12-t61 hatalyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alabbi valtozasokat:

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Térsasag német nyelvii elnevezése torlésre keriilt.

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

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

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

Tulajdonosi arany: 100%

Erste Alapkezel6 Zrt. 5 2016. december 31.



Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Szavazati arany: 100 %

A 2016-0s évben az Alapkezel6 palettajaban a tokevédelmet nydjté pénzpiaci és rovid kétvény alapok befektetési
politikdja az év folyamén megvaltozott és a tokevédett megnevezés kikerdilt az alapok nevébdl. Az Erste Alpok Ingatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikdja, mind elnevezése megvaltozott 2016.
december 27-ével. Az 1j megnevezés Erste Duett Alapok Alapja lett.

Az év sorén az Alapkezel6 egy alapjat sziintette meg, ez az Erste Tokevédett Alapok Alapja volt, aminek megsziinési
datuma 2016. jinius 3-4ra esett. Az év soran az Alapkezel 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 2016-0s esztendoben az Alapkezelé kisebb modositasokkal, de megtartotta a megel6z0 évben kialakitott befektetési
alapjainak palettdjat. Az Alapkezel$ befektetési alapokban kezelt llomanya az elsé két hénapos csikkenést kévetden
kdzel folyamatosan emelkedett, mig az év végi 931 millidrdos allomanyt el nem érte. Ezzel éves szinten 4.18%-kal nétt
az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt allomanya.

A befektetési alapok piacéra vegyes hatassal volt a tavalyi évben az értékpapir piacok hektikus teljesitménye.
Meghatérozé volt az eszkoz- és befektetési alap tipusok kozotti atrendezédések. Jelentds kiaramlas volt tapasztalhato a
likviditési és pénzpiaci alapokbél, mig szamottevéen az ingatlanalapok tudtak csak néni az év soran. A teljes év
folyamén a befektetési alapokba 149 milliard tékekidramléas volt tapasztalhat6, ami fordulo évet jelent a korabbi évek
nettd tékebearamlasahoz képest.

Az Erste Alapkezel6 4.2%-os befektetési alap dlloménynovekedésével év végére 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacan. Ez az egy évvel megelézé adathoz képest 0.68 szazalékpontos emelkedést
eredményezett, amivel a harmadik legnagyobb alapkezel6bsl a masodik legnagyobb alapkezelévé tudott elérelépni a
magyar alapkezel6i piacon.

Budapest, 2017. 4prilis 26.

Erste Ala

Erste Alapkezeld Zrt. 6 2016. december 31.



