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Független könyvvizsgalOi jelentés

Az Erste NyIltvégü Euro Pénzpiaci Belektetési Alap befektetöinek

Vélemény

ElvégeztOk az Erste NyIltvegü Euro Pénzpiaci Befektetési Alap (továbbiakban ,,az Alap”) 2016. évi
eves beszámolOjãnak a konyvvizsgálatát, amely eves beszámolO a 2016. december 31-i
fordulónapra elkészItett merlegbol — melyben az eszközök és források egyezä végosszege
123.418.092 EUR, a tárgyévi eredmény 146.860 EUR nyereseg —, es az ezen idoponttal vegzödo
évre vonatkozO eredménykimutatásbOl, valamint a szãmviteli politika meghatãrozo elemeit és az
egyéb magyarázO informãciOkat tartamazO kiegeszItö meHékletbbl áfl.
Véleményunk szerint a mellékelt eves beszámolO megbIzhatO és valOs képet ad az Alap 2016.
december 31 -en fennãllO vagyoni és pénzugyi helyzetérol, valamint az ezen idoponttal vegzodo
évre vonatkozO jövedelmi helyzetérol a Magyarorszãgon hatãlyos, a szãmvitelröl szOlO 2000. évi
C. torvénnyel osszhangban (a továbbiakban ,,számviteli tOrvény”).

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgãlati Standardokkal és a konyvvizsgálatra
vonatkozó — Magyarorszagon hatályos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal Osszhangban
hajtottuk vegre. Ezen standardok értelmében fennállO felelossegeink bövebb leIrãsát jelentésOnk
,,A kOnyvvizsgálOnak az eves beszámolO konyvvizsgalataert valO felelösségei” szakasza
tartalmazza. Fuggetlenek vagyunk az AlaptOl és annak kezelöjétöl, az Erste Alapkezelö Zrt.-töl az
eves beszámolO általunk vegzett konyvvizsgalata szempontjából a Magyarorszãgon hatályos etikai
kovetelményekkel osszhangban, és eleget tettünk egyéb etikai felelossegeinknek ezekkel a
kovetelményekkel osszhangban. Meggyözödésunk, hogy az áltaunk megszerzett kOnyvvizsgálati
bizonyiték elegendö és megfelelö ahhoz, hogy megalapozza véleményünket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2015. évi eves beszãmolOját más konyvvizsgálO könyvvizsgãlta, aki 2016. április 22-en
kelt könywizsgálOi jelentésében minösItés nélküli véleményt bocsátott ki.

Egyéb információk

Az egyéb inlormáciOk az Alap 2016. evi üzleti jelentéséböl állnak. Az Erste AIapkezeö Zrt.
ügyvezetése (továbbiakban ,,vezetés”) felelös az üzleti jelentésnek a szãmviteli tOrveny, illetve
egyéb más jogszabály vonatkozô elöIrásaival osszhangban történö elkészftéséért.
A jelentésünk ,,Vélemény” szakaszában az eves beszãmolOra adott véleményünk nem vonatkozik
az üz!eti jelentésre.

Az eves beszámolO ãltalunk végzett konyvvizsgalatával kapcsolatban a mi felelössegunk az üzleti
jelentés átolvasása és ennek során annak merIegeese, hogy az üzleti jelentés lenyegesen
ellentmond-e az eves beszámolOnak, vagy a konyvvizsgálat sorãn szerzett ismereteinknek, vagy
egyebkent ügy tünik-e, hogy az Ienyeges hibás ãllItást tartalmaz.
Az üzleti jelentéssel kapcsolatban, a számviteli törvény alapján a ml felelössegunk továbbã az
üzleti jeientés átolvasása során annak a megitelese, hogy az üzleti jelentés a számviteli törvény,
illetve, ha van, egyeb más jogszabály vonatkozO elöIrásaival összhangban készült-e.
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A konyvvizsgálat során elvegzett munkánk alapjãn véleményunk szerint:

- az Alap 2016. evi üzleti jelentése osszhangban van az Alap 2016. évi eves beszámolOjával és
- az üzleti jelentés a szãmviteli törvény elöIrãsaival összhangban készült.

Mivel egyéb mãs jogszabály az Alap számára nem Ir e)ö az üzeti jelentésre vonatkozO tovãbbi
követelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az üzleti jelentésre vonatkozó véleményunk nem
tartalmaz a számviteh torvény 156. § (5) bekezdésének h) pontjában elöIrt véleményt.

A fentieken tCiI az AIaprOI és annak környezetéröl megszerzett ismereteink alapjãn jelentést kell
tennünk arrOl, hogy a tudomásunkra jutott-e bãrmely Ienyegesnek tekinthetö hibás közlés
(Ienyeges hibãs állItás) az üzleti jelentésben, és ha igen, akkor a szóban forgO hibãs közlés (hibás
állitãs) milyen jellegü. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valOnk.

A vezetés es az irányItással megbIzott személyek felelassegel az eves beszámolóért

A vezetés felelös az eves beszámolOnak a számviteli törvénnyel osszhangban történö
elkészItéséért es valOs bemutatásáért, valamint az oyan belsö kontrollért, amelyet a vezetés
szükségesnek tart ahhoz, hogy Iehetövé vãljon az akár csalásbOl, akãr hibábOl eredö Ienyeges
hibás áIIItástOI mentes eves beszámolO elkészitése.

Az eves beszámolO elkészItése során a vezetés felelbs az Alap vãllalkozás folytatasára vaIO
képessegenek felméréséért, a vãllalkozãs folytatásával kapcsolatos kérdéseknek az adott
helyzetnek megfelelö közzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek szãndékában all
megszuntetni az Alapot vagy beszüntetni az üzletszerü tevékenyseget, vagy amikor nem all elötte
ezen kIvül mãs reális lehetoseg — a vállalkozãs folytatasának elvén alapulO számvitel
alkalmazásáért.

Az irányItãssal megbizott személyek felelösek az Alap penzügyi beszãmolási folyamatának
felugyeleteert.

A könyvvizsgálónak az eves beszámoló konyvvizsgálatáert való felelOsségei

Célunk kellö bizonyossãgot szerezni arrOl, hogy az eves beszámolO egesze nem tartalmaz akár
csalãsbOl, akár hibãbOl eredö lenyeges hibãs állItást, valamint a véleményunket tartalmazO
konyvvizsgálOi jelentést bocsátani ki. A kellö bizonyosság magas fokü bizonyosság, de nem
garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgálati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkozO — Magyarorszagon hatãlyos — torvényekkel és egyéb jogszabályokkal osszhangban
elvégzett konyvvizsgãlat mindig feltárja a létezä lényeges hibás ãllItást. A hibás ãllitások
eredhetnek csalásbOl vagy hibábOl, es lenyegesnek minösülnek, ha onmagukban vagy együttesen
ésszerü várakozãsok alapján befolyãsolhatják a felhasználOk adott eves beszámolO alapjãn
meghozott gazdasãgi döntéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgálatra vonatkozO —

Magyarországon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabãlyokkal osszhangban elvegzett
kOnywizsgálat részeként szakmai megItélest alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a könyvvizsgálat egésze során. Emellett:

• AzonosItjuk és felbecsüljük az eves beszãmolO akár csalásbOl, akãr hibábOl eredö lényeges
hibás ãllItãsainak kockázatait, az ezekre a kockázatokra reagálO konyvvizsgãlati eljárãsokat
alakitunk ki Os hajtunk vOgre, valamint a vOleményunk megalapozasahoz elegendö Os megfelelö
konywizsgalati bizonyltékot szerzünk. A csalasbol eredö lényeges hibas aliltas fel nem tarasanak
kockézata nagyobb, mint a hibábOl eredöO, mivel a csalás magában foglalhat osszejatszast,
hamisitast, szándOkos kihagyãsokat, tOves nyilatkozatokat, vagy a belsö kontroll felulIrasat.

• Megismerjuk a konyvvizsgalat szempontjábOl releváns belsö kontrollt annak érdekOben, hogy
olyan konyvvizsgálati eljárásokat tervezzünk meg, amelyek az adott korulmOnyek között
megfelelöek, de nem azOrt, hogy a belsä kontroll hatekonysagara vonatkozOan vOlemOnyt
nyilvanItsunk.

• ErtOkeljük a vezetés által alkalmazott szamviteli politikák megfelelosegOt Os a vezetOs altal
kOszItett szamviteli becslések Os kapcsolOdO közzOtOtelek OsszerüsOgOt.



Következtetést vonunk le arrOl, helyénvalO-e a vezetés részéröl a vállalkozás folytatasanak elvén
a)apuló számvitel alkalmazása, valamint a megszerzett konywizsgalati bizonyIték alapján arrOl,
fennãll-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentös kétséget vethetnek fel az Alap vállalkozás folytatására valO képessOgéve kapcsoatban.
Amennyben azt a következtetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalanság all fenn, konywizsgalOi
jelentésünkben fel kell hivnunk a figyelmet az eves beszámolOban lévö kapcsolódO kOzzétételekre,
vagy, amennyiben az ilyen közzétételek nem megfelelöek, minösItenünk kell véleményunket.
Következtetéseink a könyvvizsgálOi jelentésünk dátumáig megszerzett konywizsgalati
bizonyltékon alapulnak. Jövöbeli események vagy feltételek azonban okozhatják azt, hogy az Alap
nem tudja a vállalkozást folytatni.

Ertékeljuk az eves beszámolO, beleértve a közzétételeket is, áffogO prezentálásãt, felépitését és
tartalmát, valamint azt, hogy az eves beszámolO a valOs bemutatãst megvalósItó mOdon mutatja-e
be a mOgOttes ugyleteket és eseményeket.

Kommunikãljuk az irányItãssal megbIzott személyek felé - egyeb kérdések mellett - a
könyvvizsgalat tervezett hatókörét es ütemezését, a konyvvizsgálatjelentös megãllapItásait,
beleértve a belsö kontrolinak a konyvvizsgãlatunk saran ãltalunk azonositott jelentös hianyossagait
is.

Budapest, 2017. ãprilis 26.

KPMG Hungaria Kit.

Nyilvãntasi szãm: 000202

Agocs abor Rozsa ezso
Partner Kam ral tag konyvvizsgäló

Nyu ántartási szãm: 005879
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Erste Nyfltvegü Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Me rieg
adatok euroban

A tétel n1egneizCsc 20J5.12.31 2016.12.31

Fszközök (aktiväk):

Befektetett eszlcoztik - -
I. Ertekpapirok - -

I. Ertekpapirok - -
— 2. Ertekpapirokertekelësikulonbozete - -
—

— a) karnatokböl, osztalékokból - -
— egyéb - -
U. Befektetett pen zugvi eszkozok - -
— 1. Hossz0 lejãratO bankbetëtek - -

B. ForgOeszkUzok 96376656 123388480
I. Kovetelések - I 086434
— 1. Követelések - 1 086434
— 2. KOvetelésekértékvesztése (-) - -
— 3. KulfOldipénzértekre szólO koveteICsekértékelésikuIonbOzet - -
— 4. ForintkOvetelésekértëkelési kulonbOzete

- -
IL Ert kpapirok 22855370 51470926
-— LIelPapirok 22530222 51322899
—

értékelési kulönbozete 325 148 148 027
—

— I) kamatokböl, osztalekokböl 677 052 835 568
— J!?) egyéb - 351904 - 687541

111. Pénzeszk0zok 7352)286 7083) 120
— 1. Penzeszkozok 73521286 70831 120
— 2. PCnzeszkozôkértékelésikulonbdzete - -

C. Akttv idöbeti elhatárolãsok 113 267 29 612
[i. Aktiv idöbelielhatárolás 113267 29612
t2. Aktjv idöbeh e1hatro1ãs értékvesztése (-) -

-

D Szârmaztatott ugyletek értékelësi kulOnbOzete
- -

Fszközök (aktiaik)iisszesen: 96 489 923 123 418 092

A tête) megnetezése 2015.12.31 2016.12.31

Források ( passzik):

E. Sajáttoke 96393 144 123361 171
1. Indulötóke 85909757 109933946
— 1. Kibocsátott befektetési jegyek névértéke 430 541 266 325 $59 809
— 2. Visszavâsârolt befektetesijegyekneverteke (-) - 413 134 220 - 301 835 620

-

— 3. Böz.ö ëvek forgalma alapján az év eleji mdulö töke 68502711 85 909 757
U. Thkeváltoz.as (tökenovekmény) 10483387 13427225
— I. Visszavásárolt befektetesi jegyek bevonási értéklculonbozete - 50 093 379 - 36 892 528
— 2. Hadott befektetesijegyekertekkulOnbozete 52 196 114 39866627
— 3. Elözö evekbefektetesijegy értékkulbnb0zete 4 947 142 7049 877
— 4. Ertékelési kulOnbozet tartaléka 325 14$ 148 027

5. Bözoevekeredménye 3295925 3108362
6. Uzletievieredménye - 187563 146860

F. Céltartalékok
-

-

G. KUtelezettségek 94 529 55 930
I. Hosszu lejáratO kotelezettsegek - -
11 Rôvid lejiratO kOtelezettsegek 94 529 55 930
III. KulfOldi pénzértekre szóló kOtelezettsegek értékelési kulOnbozete - -

1-k Passziv idöbeli elhatârolások 2 250 991

Források (passzik) Osszesen: 96 489 923 123 418 092

Budapest, 2017. április 26. rste r

rdö i. 24-26.

Erste Ia ‘ezelö Zrt.

Erste Alapkezelo Zrt. ) 2016. december 3 1.



Erste Nyiltvégfl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Eredmé nykimutatãs

Megnevezes 2015.12.31 2016.12.31

1. Pénzugyimuveletekbevëtelei 500410 I 908932
11. PénzUgyimüveletekráforditásai 90 131 I 316738
III. Egyeb bevételek I

-

IV. Mukodesikoltsëgek 527690 352820
V. Egyebráforditások 70153 92514
VI. Fizetett, fizetendö hozam

-
-

VIL Targyévi eredmény
- 187 563 146 860

Erste
113B BudapeSt, NpÜIdO u. 24 26

Budapest, 2017. ãprilis 26.

Erste AlapkezelO Zrt.

adatok euroban

Erste Alapkezelo Zrt. 2 2016. december 3 1.



Erste NyIltvégu Euro Pënzpiaci Befektetësi Alap

KIEGESZiTO MELLEKLET

2016. december 31.

Erste Atapkezelö Zrt. 1 2016. december 31.



Erste NyiltvégU Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

1. Az Erste Euro Pénzpiaci Alap (továbbiakban: Alap) rövid bemutatása

Az Alap neve

Erste NyIltvégü Euro Pénzpiaci Befektetési Atap

Az Alap rövidItett etnevezése

Erste Euro Pénzpiaci Alap

Az Alap tIpusa, fajtája

Az Alap Magyarországon nyilvános forgalomba hozatal itján létrehozoft, nyIltvégü értékpapIr befektetési
atap.

Felugyeteti nyilvãntartãsba vétel szãma, kette

Lajstromszám: 1111-249
PSZAF hatãrozat szãma: E-1I1/1 10.586-1/2007.
PSZAF határozat kelte: 2007. november 09.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje az Alap nyilvántartásba vételétöl (2007. november 09-tot) határozatlan ideig terjed.

Befektetési jegyek elôállItãsa

A befektetési jegyek alapcImlete 1 EUR, azaz Egy euro. A befektetési jegyek névreszOlóak és
dematerializãlt formãban kerulnek elöállItásra, Igy fizikai kikérésUkre nines lehetöség.

A portfolio Jehetseges elemei

Az Alapkezelö célja olyan euröban befektetö értékpapIralap Iétrehozása, mely eszközeit EGT-állam vagy az
OECD tagáttama által kibocsátott ãtlampapIrokba, EGT-állam vagy az OECD tagállama által garantátt
értékpapIrokba, pénzpiaci eszkozökbe és ezek repo ugyteteibe, illetve bankbetétbe fekteti.

Az AlapkezelO befektetési irányelvként szern elOtt tartja, bogy az Map portfoliójának átlagos hátralévö
futarnideje (duration) ne haladja meg a félévet.

Az Alap befektetései során az elObbiekben meghatározott befektetési univerzumon belU) a Magyar Allarn
által kibocsátott vagy garantált eurOban denominátt értékpapIrokra, illetve euro pénzpiaci eszkOzökre és euro
bankbetétekre kIvãn fókuszãlni. Az Alap a tOrvényi szabalyozásnak rnegfe]eloen fedezeti céhi származtatott
ugyletet köthet, amety a portfölió hatékony kezetésének célját szolgãlja, a devizában denominãlt
befektetések devizaárfolyam kockázatát EtirOra fedezi.

Erste Alapkezelo Zrt. 2 2016. december 31.



Erste NyIltvegu Euro Pénzpiaci Befektetësi Alap

Alapkezelô

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

Letétkezelö

ERSTE Bank 1-lungary Zrt.
Székhelye: 113$ Budapest, Népfurdö u. 24-26.
Cegjegyzekszama: 01-10-041054

Forgalmazö

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

Konyvvizsgãlö

Az Alap eves jelentésének konyvvizsgálatáról a kollektIv befektetési forrnákröl és kezelöikröl, valamint
egyes pénzugyi tárgyii torvények mödosItásárOl szólö 2014. évi XVI. törvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgãloja: KPMG Hungária Kft.
Székhelye: 1134 Budapest, Váci it 31.
Cegjegyzekszama: 01-09-063183
MKVK nyilvántartási szám: 000202; Penzugyi intézményi minösItési szárn: T-000202/94
HitelesItô konyvvizsgálö neve: Rözsai Rezsö
LakcIrne: 1022 Btidapest, Fetvinci (it 20.
MKVK tagsãgi szám: 005879; Pénzflgyi intézményi minôsitési szám: E005879/2005

Az Alap képviseletére jogosult, az eves beszámolót aláIró személyek

Dr. Mesterházy Gyorgy Tibor
Erste Alapkezelö Zrt. igazgatösági tag
LakcIrne: 1052 Budapest Bécsi utca 5. 1. em. 7. A.

Pãzmány Balãzs
Erste Alapkezelö Zrt. igazgatóságinak elnöke
LakcIme: 1141 Btidapest, Fischer IsWán u. 103.

A könyviteli szolgáltatasok körébe tartozó feladatok ellátãsával megbIzott személy

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

Erste Alapkezelö Zrt. 3 2016. december 31.



Erste NyIttvegti Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

2. A szãmviteli politika fö vonãsai

2.]. Konyvvezetési és beszáinolási kotelezettség

Az Map szãmviteli rendszerét a szãmvitelröl szólö 2000. évi C. törvény, valamint a 215/2000.Korrnányrendelet elöIrásai alapján alakItoffuk ki.
Az Alap konyveit, nyilvántartásait a keftös konyvviteli rendszerre vonatkozó elöirások szerint vezetjUk. AzadatrogzItés és a nyilvántartások vezetése során biztosItjuk az eszközökben, illetve forrásokbanbekövetkezett váttozások mérését és összesItését, továbbá biztosItjuk az eves beszámoló készItésikotelezettség teljesItéséhez szUkséges informãciókat.

Az Alap befektetési jegyeinek névértéke euröban kerUtt meghatározásra, azok forgalmazása eurobantörténik, továbbá az Alap bevételeinek, kottsegeinek, ráfordItásainak, valamint pénztigyi eszközeinek espénztigyi kotelezeftsegeinek Iegalább 75%-a euroban rnerül fel, Igy az Alap üzleti és számvitelinyilvántartãsait euroban vezetjuk, eves beszámolOját euroban készitjuk et.

Az Alap tizieti eve rnegegyezik az adott naptári évvel.
A merleg fordulónapja: 2016. december 31.
A merlegkeszItés idôpontja: 2017. január 31.

2.2. Ertékelési mödszerek

Az Alap eszközeit és kotelezettsegeit a kollektIv befektetési formákról és kezelöikröl, valamint egyespénzugyi tárgyñ torvények rnódosItásãröl szóló 2014. évi XVI. torvény, valarnint 215/2000. evikormányrendelet alapján kialakItott kezetési szabályzatban foglalt értékelési szabályok szerint értékeljuk.

Even tüli Iejáratra Iekötött betét: a merlegben a befektetett eszközök között, bekerDlési értéken kerUlkimutatásra, a banki számtakivonatokkal egyezô értéken.

Követelések: bekerUlési értéken, illetve annak értékvesztéssel csökkentett, visszaIrással növelt osszegébenkerlilnek kimutatãsra.

ErtékpapIrok: a merleg fordcitónapján érvényes piaci értéken kerUlnek a mérlegbe, kiilön soron feltüntetveezen eszközök beszerzési értékét és az - értékelés napjára meghatározott piaci érték és a beszerzési értékkülönbözetéböl adódó - értékelési különbözet osszegét.
Az értékelési különbözet megbontasra kerUl kamatokból, osztatékokbOl, valarnint egyeb piaci értékItéletböl
adódö értékelési különbözetre.
Az Alap portfoliOjában szereplö értékpapIr készlet elszámolásánâl, értékelésénél a FIFO mödszertalkalmazzuk.

Pénzeszközök: Iátra szólö betétben vagy even belüli lejáratra IekOtött betétben tartott Iikvid eszközökértékét rnutatjuk ki, a banki számlakivonatokkal egyezö értéken.

AktIv idôbeli elhatárolások: Az aktIv idôbeli elhatárolásokon betül a pénzeszközökre idöarányosan jãrókamat osszegét a 215/2000. Korminyrendelet elôIrásaitól eltéröen, étve a Számviteli törvény 4. §. (4)bekezdésében biztosItott Jehetôseggel — az Alap konyvvizsgãlojának egyetértése mellett - nem számoljuk elértékvesztésként. Meggyôzôdésunk szerint ezen elszámolási mod biztosItja az idôbeli elhatárolás, azösszernérés és a valOdiság elvének érvényesulését.

Kötetezettségek: szerzódés szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

PasszIv idöbeli elhatãrolãsok: bekerUlési értéken mutatjuk ki a merlegben.
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3. Merleghez kapcsolOdó kiegészItések

3.1. Kovetelësek

A követelések merlegsor a letétkezelö alletétkezelöjénél értékpapIr elszãrnolási szárnlán lévô (5 €)
követelést, és értékpapIr eladásból szirrnazó követelést (1.086.429 €) tartalmazza.

3.2. ErtékpapIrok

Az értékpapIrok mérlegsor a fordulönapon az Alap tulajdonában levb értékpapirok bekerUlési értékét,
valamint ezen értékpapIroknak a mérleg fordulOnapján érvényes piaci értéke és a bekerOlési értéke közötti
különbözetét (értékelési kü Iönbözet) tartalmazza.

Fix kamatozásñ kötvény

adatok ftrintban

Ertékpapir Nettó beszerzési . Ertékkfll. árf. Bruftó piaci Ertékkul.Nevertek . . Nefto piaci ertek .. ..megnevezes ertek kul-bol ertek kamatbol

MfB2017!11/15
17500000 17517000 17521000 4000: 17521210 210Euroban denominalt

M0L2017/04/20
I 000000 1054900 1018055 -36845 1059100 41045Euroban denominalt

REPH2017/O7/04
17500000 18403641 17948438 -455203. 18326000 377563Euroban denominalt

REPH2018/O6/11
1303200014347358 14147865 -199492 14564615 416750Euroban denominalt

Osszesen 51322899 50635358 -687 541 51470925 83556$

3.3. Pénzeszközök

A pénzeszközként kerUlt kirncttatásra az even betUl tekötött bankbetétek osszege (6 1.006.099 €), valamint a
tátra szöló bankszámla egyenlege (9.825.02 1 €).

3.4. AktIv idJbeli elhatárolások

Az even belüli idötartamra Iekötött bankbetétek mérleg fordulönapjáig idöarányosan járö karnatát
tartalrnazza (29.6 12 €).
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3.5. Saját tö’ke
3.5.]. Indulö tö’ke

Az indulO töke rnerlegsor a mérteg fordulönapján forgalomban Iévô befektetési jegyek ndvértékét
tartalrnazza (109.933.946 €), kUlön részletezve az dv eleji induIó tôke értékét (85.909.757 ), valarnint a
tárgyévben eladott, kibocsátott (325.859.809 €) és a visszaváltott befektetdsi jegyek névdrtdkét
(301.835.620 €).

3.5.2. Tókeváltozós
3.5.2.1. Befektetesijegyforgalmazasa soranfelmerulo’ értékkülönbözethöf szdrmazö tJkeváltozás

A befektetdsi jegy forgalmazasa során felmerUtö drtékkUtönbözet a befektetdsi jegy eladâsakor, illetve
visszaváltásakor keletkezô, a befektetési jegy árfolyamértéke es ndvértéke közötti kutönbözet. A tárgyévben
visszaváttoft befektetdsi jegyek értdkkülonbözetébôl eredö tökecsökkenés 36.892.528 €, az eladott
befektetési jegyek értékkUlönbözetéböi credo tOkenovekmény 39.866.627 €, az eJOzO évek befektetési jegy
forgalmazásábol szárrnazO értékkUtönbözet (tOkenovekmény) 7.049.877 €.

3.5.2.2. TJkevOllozás értékelési kulönbözet miatt

Az drtékelési különbözet tartaléka a merleg fordulOnapján az Alap portfóliOjában levö eszközök értékelési
különbozetét rnutatja. ErtékpapIrok drtékeléséböl eredö drtékelési küJönbözet 148.027 €.

3.5.2.3. Tö’keváltozds az elJzö’ évek eredinénye, ës az üzleti év eredrnénye miati

Az elOzO évek eredmdnye 3.108.362 € nyereség, és a tárgydv eredménye 146.860 € szintdn nyereség.

3.6. Céltartaték

Az Alapnál a tárgyévben cdltartalékot nern számoltunk el.

3. 7. Kotetezettségek

Az Alapnak hosszti lejárat(i kotelezettsege nincs.
A rOvid lejiratil kotelezettsegek rndrlegsor a szállItókkal szembeni tartozásokat (29.71 1 €), a Felugyelettel
szembeni kotelezettseget (2016. IV. negyedévi felugyeleti dIj 8.693 €), valamint a kulOnadót (2016.tV
negyedev 17.526 €) tartalmazza.

3.8. PasszIv idö’beli elhatárolások

PasszIv idObeli elhatárolásként rnutatjuk ki a 2016. évi audit dij nem számlázott osszegdt (991 €).
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4. Eredménykimutatãshoz kapcsolódó kiegeszItesek

Az Alap 2016. éi bevételei

adatok euroban

, .. EbböJ pénzügyileg realizáltMegnevezes Osszes bevetel
bevetel

Pénzugyi müveletek bevétele összesen 1 908 932 1 879 320
- Kamatbevétel pénzintézettöl 111 534 81 922
- ErtékpapIrok kamatbevétele 1 797 392 1 797 392
- ErtékpapIrok árfolyamnyeresége

-
-

- Rea1izi1t deviza ãrfolyamnyereseg 6 6
- Hatãridös mflveletek nyeresége

-
-

fgyébbevételek
- 0 - 0

-Egyébbevétel
- 0 - 0

Az Alap 2016. é koltsegei, ráfordItãsai

adatok euroban

, .. EbböI pénzügyileg realizáltMegnevezes Osszes koitseg, raforditas •.

koitsegek, raforditasok

Pénzugyi mflveletek ráfordItása összesen 1 316 738 1 316 738
- Pénzintézetnek fizetett kamat 244 244
- ErtékpapIrok kamatvesztesége

-
-

-Ertekpapirokárfolyamvesziesége 1 311 005 I 311 005
- Realizãlt deviza ãrfolyamvesz.teség 5 489 5 489
- Határidös müveletek vesztesége

-
-

Mük6dési koltségek összesen 352 820 322 118
- Alapkezelöi dIj 37 042 33 930
-LetétkezelöidIj 103393 95092
- Bank és nyomtatvány koltseg 529 529
-Konyvvizsgálöidjj 1 651 0
- Forgalmazãsi dij 209 906 192 268
-Eljárásid 299 299
Fgyébrãforditás összesen 92 514 66 295
- felugyeleti dij 30 773 22 080
-Kulönadö 61741 44215
-EgyebrãfordItãs 0 0

AzAlapüzleti eredménye 146 860
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5. Cash-flow kimutatás

Sorszãm A tétci megncwzés c 2015.12.31 2016.12.31

1 1. Szokásos tevékenységbUl szãrmazö jnzeszköz-áItozás 596 663 - 1 640 962

2 1. Tárgyévi eredmény (kapott hozarnok nélkul) ± - 573 766 - 1 732 209
3 2. Elszámolt amortizñció +

- -

4 3. ElszAmolt értékvesztés és visszairãs ±
- -

5 4. ElszãmoltertékelésikulOnbözet± 325 148 177 121
6 5. Céltartalékképzés és felhasználás kulönbözete ± - -

7 6. ErtékpapIr befektetések értékes itéséneL beváltãsãnak eredménye ± 83 495 1 31 1 005
8 7. Befektetett eszkozöká11ominyviIto.sa±

- -

9 8. ForgOes zlcOz.Ok állományvãttozása ± 626 246 - 1 086 434
10 9. Rovid lejámtO kOtelezettésgek ãI]omOnyváltozása± 44 762 - 38 599
I 1 10. HosszO lejáratO kotelezettsegek állományvOltozása ± - -

12 11. Aktiv idöbeli elhatárolãsok á1lomãnyváltosa ± 89 254 83 655
13 12. Passziv idöbeli elhatárolàsok allományvâltozisa ± 1 524 - 1 259

14 II. Befektetési tevékenységbOl származO nzcszköz-üItozás - 22 552 662 - 28 047 492

15 13.Ertékpapirokbeszsrzése-
- 28667881 - 137702953

16 14. Ertékpapfrok eladása, beváltása + 5 729 015 107 776 392
17 15. Kapott hozamok + 386 203 1 879 069

1$ Ill PénzOgyi m6velctekbOl szãrmazó pénzeszköz-aItozãs 19 509 781 26 998 288

19 16. Befektetésijegy Idbocsátás + 482 737 380 365 726 436
20 17. Befektetésijegy kibocsátis sorãn kapott apport -

-
-_—

21 18. Befektetésijegy visszavásárlisa - - 463 227 599 - 338 728 148
22 19. Befektetesijegyekutin fizetett hozamok-

- -

23 20. Hitel, illetve kOlcsOn felvétele +
- -

24 21. Hitel, illetve kolcsOn torlesztése -
- -

25 22. Hitel, illetve kOlcsOn utãn fizetett kamat -
- -

31 IV. Pénzcszközváltozás
- 244621$ - 2690 166

adalok euroban
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6. Portföliö jelentés értékpapIralapra

Alapadatok:
Alap neve:
Lajstromszãma:
Alapkezelö neve:
Letétkezelö neve:
NEE számItás tipusa:

Erste Nyiltvégu Euro Péniaci Befektetési Alap
III 1-249
Erste AlapkezelO Zrt
Erste Bank Hungary Zn.

Târgynapi eszkOzertêkTârgy —l napon kêszul
Targynap - 1 napi eszlcbzallomãny
Targynap - I napi árfolyam adatok
Targynap -2 napi befektetesijegy forgalni adatok felhasmilásával

Tárgynap (T): 2016.12.31
Saját töke: 122 877 344.42
EgyjegyrejutO NEE: 1.1220

Darabszám: 109519334

A tdrgynapi neUö eszkOzértêk neghatdrozdsa:

A teljes

1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték portföliö
aränyãban(%)

Ill Hitelallominy (Usszes): Hitelezö Futamidö
- 0.00%
- 0.00%

1/2. Egyëb kotelezettsegek(Osszes): 55349.26 0.05%
Alapkezeloi dij miatt 3011.89 0.00%
LetUtkezelöi dj miatt 8 031.69 0.01%
Bizominyosi dij rniatt

- 0.00%
Forgaim. ktg. miatt 17067.35 0.01%
Felugyeleti dii miatt 8749.10 0.01%
KOnyvvigá1ati dg niatt 1 296.45 0.00%
KulonadO miatt 17 191.79 0.01%
KorrekciO 0.99 0.00%
KOltsegkent elszámolt egyeb tétel miatt

- 0.00%
Egyób - nem kOltseg alapO - kotelezettseg

- 0.00%
113. Céltartalékok (ôsszes):

- 0.00°/a
- 0.00%

1/4. Passziv idöbeli elhatirolások (osszes):
- 0.00%
- 0.00%

KotelezettsegekOsszesen: 55 349.26 0.05%

A teijes

H. ESZKOZOK Osszeg/Ertek portföliö
arányában(%)

Il/I. folyoszâmla, kesënz(osszes): 10443 086.96 8.50%
Erste Bank Zrt. EURszirnla 10443 082.00 $.50%
Erste Wien EURszamla 4.96 0.00%

1112, Egyéb követelés (összes): 3 224.13 0.00°/a
Euro - folyoszimla kamatjóviirUs (122013784) 3224.13 0.00%
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11/3. Lekotott bankbetétek(Osszs): Bank Ifutamido 61 035 609.09 49.67%
1113.1. Max 3 ho lekötésfl (Osszes):

- 0.00%
1113.2 3 hónapnal hosszabb lekOtésü (Osszes): 61 035 609.09 49.67%

Erste BankZrt. 365 2006000.00 1.63%
ErsteBankZrt. 365 2006000.00 1.63%
FHB Ker Bank Zrt. 355 2 003 682.19 1.63%
FHBKer BankZrt. 364 2003704.11 1.63%
ING Bank Zrt. 355 2 001 820.00 1.63%
Erste BankZrt. 120 15000000.00 12.21%
ErsteBankZtt. 120 10000000.00 8.14%
lNGBankZrt. 362 2001 820.00 1.63%
ErsteBankZrt. 148 10000102.7$ 8.14%
fKBKer BankZrt. 364 2006109.31 1.63%
Erste Bank Zrt. 155 10000 102.7$ 8.14%
FHBKer BankZrt. 364 2006267.92 1.63%

1114 Ertékpapfrok(osses): I Megn. Devizanem Nëvérték 51450773.50 41.87%
1114.1 Allampapirok (osszes): 32 869 248.50 26.75%
1114.1.1 Kotvények (Osszes): 32 $69 248.50 26.75%

REPHUN2OI7/07/04 EUR 17500000 18315 150.00 14.91%
REPHUN2OI8/06/I1 EUR 13032000 14554098.50 11.84%

11/4.1.2. Kincstáijegyek(osszes):
- 0.00%

I - 0.00%
11/4.1.3. Egyébjegybankkepes ep. (Osszes):

- 0.00%
I I - 0.00%

11/4.1.4. KuWOIdi Ollampapfrok (Oss2es):
- 0.00%

I
- 0.00%

11/4.2. Gazdãlkodöi és egyéb hitelviszonyt megtestesitO ép.: 18 581 525.00 15.12%
11/4.2.1. TOzsdére bevezetett (osszes): 18581 525.00 15.12%

Magyar Eqort-Jmport Bank Kotvény 2017/11/15 EUR 17500000 17 522 435.00 14.26%
M0L2017/04/20 EUR 1000000 1 059090.00 0.86%

11/4.2.2. KulfOldikOtvények(osszes)
- 0.00%

I I - 0.00%
11/4.2.3. Tözsdén kivuli (Osszes):

- 0.00%
I I - 0.00%

11/4.3. Részvënyek(osszes):
- 0.00%

11/4.3.1. Tözsdére bevezetett (osszes):
- O.00%

I I - 0.00%
1114.3.2. KülfOldirëszvények(Osszes):

- 0.00%
I I - 0.00%

11/4.3.3. Tözsdén kivuli (osszes):
- 0.00%

I
- 0.00%

W4.4. Jelzâloglevelek (osszes):
- 0.00%

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

I I - 0.00%
11/4.4.2. Tözsdën ldvuli (Osss):

- 0.00%
I - 0.00%

11/4.5. Befektetesijegyek(osszes):
- 0.00%

11/4.5.1. Tözsdére bevezetett (osszes):
-

O.00%
I I - 0.00%

1114.5.2. Tözsdén IdvUli (Osszes):
- 0.00%

I I - 0.00%
11/4.6. Kárpotlásijegy (osszes):

- 0.00%
- 0.00%

11/5. Szarmaztatott ugyletek(osszes):
- 0.00%

11/5.1. forward ugyletek(osszes):
- 0.00%
- 0.00%

1115.2. OpciOk(osszes):
- 0.00%

I I - 0.00%
1116. Aktiv idöbeliethatárolisok(osszes):

- 0.00%
I - 0.00%

EszkôzOkosszesen 122932 693.6$ 100.05%
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7. Vagyoni és pénzugyi helyzet értékelése

adatok euroban
Mutató

. Szamitas modja Ertek Arany2Ol6.12.31megnewzese

.. . sajáttöke 123361 171Tokestruktura (1.) 99.95%
források 123418092

.. idegen forrás 56 921Tokestruktura (II.) 0.05%források 123418092

Likviditás forgöeszkozök 123 388 480
220612.34%rovid Iejãrat(i kotelezettseg 55 930

Bevételarányos eredmény 146 860
769°/eredmény bevételek 1 908 932

8. fgyéb kiegeszItések

Az Alap a tárgyév során nem veil fel hitelt, nem vállalt kezesseget, nem kapott garanciát, továbbá nem adott,
illetve nem kapott óvadékot, fedezetet.
Az Alapnak j övöbeni kotelezettsege nincs.

Az Alap fcitamideje során nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Iijra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettö eszközértékének emelkedésén keresztUl mérbetö. Az Alapkezetö folyamatos napi
nettö eszközértéken történö visszavásárlási kotelezettség váltalãsãval biztosItja a befektetök számára, bogy
befektetési jegyeik vagy egy részük visszaváltásával tetszöleges idôpontban hozzájussanak a felhalmozott
hozamboz.

felbIvjuk a befektetök fagyelmet, bogy a jetentésben szereplö mOitbeli teljesItrnények, hozamok nern
jetentenek garanciát az Alap j övöbeni teljesItmenyere, bozarnãra.

Erste AF?Zrt.

1138 Budape5t, NéplUtdO u. 24-26
Budapest, 2017. április 26.

Erste A apö Zrt.
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1. A gazdasãgi folyamatok rövid ãttekintése, az Alap befektetési politikãjãra hatö tényezôk

2016. 1. negyedev

A 2016-os év eisö negyedévének nyitO és zirö adatait összevetve sok index esetében azt tapasztalhatjuk, hogy a
negyedév során usszessegeben inkjbb negatIv irãny, de csak kismértëkü elmozdulás volt láthatô. Azonban ez a fajta
osszegzës meglehetösen csalOka, hiszen a részletes adatokat vizsgalva mar lithatóvã vãlik, bogy februjr kozepeig a
tökepiacok jeientös esést szenvedtek el, majd ezt kovetöen jott csak a feigyOgyulãsuk, amely több esetben pozitIvvá
vãltoztatta a negyedeves szintO index elmozdulásokat. A legjelentosebb tengerenti.li részvënyindexek is a negyedëv
sorin vegyes irányba vjltoztak (S&P500: +0,77%, D]IA: +1,49%, Nasdaq Comp.: minusz 2,75%). Az eurOpai fejlett
piaci indexek azonban az amerikai mutatOknjl általában gyengébben teijesitettek. A német DAX 7,24%-kal csokkent és
az ãtfogO európai index a DJEU5O is 8,04%-kal gyengult. 2016 elsö negyedeveben a tavalyi évben remek teijesitményt
nyOjtö magyar BUX index tovjbbra is jól szerepeit ës 10,5$%-kai emelkedett, mely igy a 2015-os tObb mint 40%-os
teljesItményével egyutt mar egy nagyon impresszIv emelkedést tudhat maga mögott. A nyersanyag ãrak magara
taljljsjval párhuzamosan a fejlOdO piacok teljesItményét reprezentalo MSCI Emerging index is erösOdOtt (QI:
+5,37%). A jennek a dolijrral szembeni erOsodése (6,36%) viszont a japin Nikkei225 tözsdeindex gyengulesével (-1 1,95%)járt egyutt.

Az eurOpai es az amerikai reszvénypiacoktol eitérOen az áiiampapirokat folyamatosan keresték a befektetök. Azzal
parhuzamosan, ahogyan ëv eiejétOl a FED-tO! vjrt idei kamatemelések szãma az eredetileg vãrt négy kamatemelésrOl
fokozatosan lecsokkent, az amerikai 10 eves allamkotvenyek hozama is közel fél szjzalékkal mérsékiödOtt, melynek
eredményekënt a márciust 1,78%-on zjrtjk. Az európai állampapir hozamok az ECB ãliampapIr-vásar)isának hatjsjra
szintén csOkkentek. Ennek eredmenyeként a német 10 eves ãllampapIr hozam a negyedév végére mar csak 0,16%-on
jilt (QI vjit.: -0,47 százalékpont), mIg az olasz 10 eves hozam 1,24%-ra (Qi vãit.: -0,36 szizalékpont) esett. A
nemzetkozi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelOen a magyar ãllampapIrok esetében is csOkkentek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kOtvényindexek 3% fNOtti negyedeves teljesItményt ny0jtottak.

Az arupiacokon az eimOlt negyedev sorjn azt láthattuk, hogy az ev eleji mélypont után a negyedev végére az olaj jra a
tavalyi zjrOértëke fNé kapaszkodott és a mãrciust mar a 40 dotljros szint kOzelében zãrta, meiy a brent esetében
6,78%-os, mig a crude esetében 2,89%-os negyedeves emelkedést jelentett. Az arany jra a negyedëv során szintën
emelkedett (1233 usd/uncia, plusz 16%-os negyedéves elmozdulãs). A vizsgalt idOszakban a fObb devizapárok esetében
a dollar ës ajapãn jen gyengUlt, igy az EURUSD 1,14-en (3,5%-os gyengUlés), mig az USDJPY 112,5-en (6,3%-os
gyengUlës) zjrt. A forint az euröval szemben nem mutatott jelentOs negyedeves etmozduljst, és mjrcius 31-en 3 14,16-
es szinten jilt.

A negyedev sorjn a fejlett piaci és a hazal ãllampapIr piacok szempontjabOl is meghatarozO volt a fejlett jegybankok
vjrakozjsaiban, illetve monetjris kondiciôiban tOrténO változások. Mjrcius elejën az eurOpai jegybank tovjbb lazItotta
az addig is meglehetOsen laza monetáris kondiciöit. Ennek sorãn az ECB a jegybanki aiapkamatot 0,0%-ra vagta,
mikOzben az 0/N betétetekre fizetettjegybanki kamat minusz 0,4%-ra csOkkent (ezt megeiOzOen minusz 0,3% volt).

Az ECB dOntésének fontos pontja volt, hogy a havi kOtvêny-visszavasárlasra fordItott Osszeget felemeite 60 mitlijrd
eurörOl $0 miliijrd euröra. Ez - tekintettel a visszavjsjrljsi program jovö márciusra tervezett kifutásjra - az Osszesen
visszavjsjrolt kotvények volumenét +240 milliárd eurOval megnovelte. Azonban azt is figyelembe véve, bogy az ECB
egy-egy kOtvenysorozatbOl csak korlãtozott mértékben vásároihat, ez a lépés mar onmagaban azt eredmenyezhette
voina, hogy az eurOpai jegybank a program végere beleUtkOzhet a fenti sorozatonkénti visszavisáriisi limitbe, Igy
részben ennek elkeruiése végeft, a visszavjsjrljsi programot kiterjesztette ajO minOsitésO vállalati kotvenyekre is, mely
Ojabb 900-1000 miilijrd euróval bOvItette a visszavjsjrljssai potencialisan érintett ërtékpapIrok korét. A fenti iëpések
meg kiegCszitesre kerOitek a TLTRO program feltételeinek jOniusi megváltoztatásãval, melynek eredményeképp azok
az eurOpai bankok, akik vállaiják, bogy a hitelvolumenUket 2,5%-kal megnovelik az ECB 0/N betéti kamatán 4 eves
futamidej 0 jegybanki forrjshoz juthatnak.

MindekOzben az amerikai kamatemelési várakozások is Osszeomlottak, hiszen 2015 végen a FED jltai komrnunikilt 4
emeléssel szemben mjrcius vegére mar az amerikai jegybank sem várt 2016-ra 2 emeiésnëi tobbet, mIg a piaci
várakozãsok pedig meg ettOl is eimaradtak. A fenti esemenyek hatjsjra a dollar is gyengulni kezdett. Ez a trnogatO
nemzetk0zi monetjris kornyezet, - tovãbbj az MNB mjrciusi inflációsjeientésében szereplO 2016 tekintetében 0,3%-os
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eves ãtlagos infliciöt jösolö elörejelzés - a magyar jegybank számãra is lehetävé tette egy kamatcsokkentési cikiuscijböli beindItãsát.

2016. IL negyedev

A 2016-os ev második negyedévében a takepiaci indexek esetében általãban nagy volatilitás meliett osszessëgebencsak kismértékü, vegyes irány(i elmozdulãst láthattunk. A legjelentosebb tengerenttti részvényindexek is oldalaztak,igy az S&P500, a DJIA 1-2 szizalék kozotti mërtëkben erösödött, mIg a Nasdaq Composite fél szãzalékkalmérséklödött. Az europai fejlett piaci indexek a Brexit jelentette piaci bizonytalanság miatt az amerikai mutatOknálgyengebb teijesitményt mutattak. A német DAX és az ãtfogO európai index a DJEU5O is 2-5 szãzalék közöttimértékben esett. 2016 elsö negyedéveben és a tavalyi évben is remek teijesitményt nyâjtö magyar BUX indexoldalazásra váltott és a második negyedevben fél százalékkal csökkent. A fejlett piaci oldalazáshoz hasonlóan a fejlödöpiacok teljesitményét reprezentãlO MSCI Emerging index a vizsgált idöszakban is kismërtëkben gyengult (-0,32%). Ajen a dollárral szemben 8%-kal erösodött, mig a japan Nikkei225 tözsdeindex hasonlö mértékben (7 szizalékkal)csökkent.

Az euröpai es az amerikai reszvénypiacoktól eltéröen az ãllampapIrokat - a Brexitet követö elbizonytalanodãs nyomãn -inkább vették a befektetök. A FED-töl év elején idénre várt négy kamatemelési dontés szãmának fokozatoscsöldcenésével párhuzamosan a mãsodik negyedevben az amerikai 10 eves államkotvények hozama is 0,3 százalékkalmérséklödott, melynek eredményeként a kotvények a jUniust 1,4$%-os hozammal zãrták. Az euröpai állampapIrhozamok az ECB ãllampapir-vãsárlãsának hatãsira az év sorin szintén csökkentek, mety a Brexit miatti aggodalmakmiatt a félév végén Ujabb lendUletet kapott. Ennek eredményeként a német 10 eves allampapIr hozam a negyedevvégére mar csak minusz 0,13%-ra, mig az olasz 10 eves hozam 1,28%-ra esett. A nemzetkozi kotvénypiacilikviditasbosegnek megfelelöen az idei ev során osszessegében a magyar allampapirok esetében is csokkentek ahozamok, melynek eredményeként a magyar kotvényindexek 3% fOlötti teijesitményt nyiijtottak, azonban a másodiknegyedevben - a Brexit fenyegetettseg miatt is - fokozódó befektetOi bizonytatansag miatt fét százaiék korülicsökkenést tudtak csak felmutatni.

Az ãrupiacokon az eimült idöszakban azt lãthattuk, hogy az év eleji mélypont után az olaj ára a tavalyi záró értéke fOiékapaszkodott és a negyedévet mar az 50 dollãros szint kozetében zãrta, mely a brent és a crude esetében is 30% korUlieves emelkedést jelentett. Az arany ára az elmü]t hOnapokban osszessegeben tovább erösödott, és eves szinten jüniusvégéig Igy 25% koruli emelkedést tudhat magaénak.

A deviza-arfolyamokat vizsgãlva láthatO, hogy a mãsodik negyedevben a dollar az eurOhoz képest kissé (2%-osmértékben) erösodött, Igy a félévet az EURUSD ,11-en zárta. A mãsodik negyedevben a forint az eurOval szembenkissé gyengult, és jünius 30-an 3 16, 16-as szinten alit.

A negyedev sorin a Fitch Ratings-net megtortént Magyarorszig befektetési kategOriaba sorolãsa. A felminösItésunketaz indokoihatta, hogy a csökkenö növekedési kilãtisok ellenére tovãbbra is tarthatö a koltségvetes, az Erste-EBRDüzlet megkotésevel megtortént a bankrendszerrel valö kiegyezes, az äflamadosig trendje GDP arãnyosan csokkenö,tovãbbá a svájci frank hitelek kivezetésével csokkent külsö serutekenység azt eredmënyezte, hogy a magyar allampapIrbefektetések kockizata a korábbiakhoz képest szimottevöen csökkent.

Ha az európai fejleményeket is megnézz(k, ügy ajOnius 23-an tartott, az EU tagsag fetulvizsgalatat kezdemenyezö britnépszavazás lehetett a negyedév egyik legnagyobb hatásü hire. A brit szavazók 72%-os részvétel meltett 48,1-51,9%-osmegoszlassal elutasitottãk az uniOs tagsaguk fenntartásãt. Altalanossagban az volt tapasztalhatO, hogy a kilépés mellettaz idôsebb, nem városban lakO angot allampolgarok szavaztak, mig a skOtok vagy az északirek onmagukban az EU-banmaradás mellett voksoltak. A szavazást követöen a briteknek 2 év all rendelkezésukre, hogy az EurOpai UniOval valOgazdasági, jogi és penzugyi kapcsolataikat Ojratargyaljak.

2016. III. negyedev

A 2016-os év harmadik negyedevében a tökepiacokon ãltalában az árfolyamok pozitiv irányii, de csak kisebb mértékO,10% alatti emelkedését tapasztalhattuk. A negyedév során a Iegjelentösebb tengerentüti részvényindexek is - bar eitérömërtékben, de egysegesen - emelkedtek (S&P500: +3,31%, DJIA: +2,11%, Nasdaq Comp.: +9,69%). Az eurOpai fejtettpiaci indexek hasonlöan az amerikai mutatókhoz szintén jöl teljesitettek. A német DAX 8,58%-kal erösodött és azatfogo eurOpai index a D]EU5O is 4,80%-kat emelkedeft. 2016 harmadik negyedevében a tavalyi évben és idén isremek teijesitmenyt nyüjtó magyar BUX index tovabbra is jOl szerepelt es 5,08%-kal nOvekedett, mely igy a 2015-Os
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tobb mint 40%-os teljesItményèvel egyutt az idei tobb mint 15%-os erösodése után, mar egy nagyon impresszivemelkedést tudhat maga mogott. A nyersanyagarak a jtiliusi gyengelkedésuket augusztusban es szeptemberbenledolgoztak és a negyedevet kvázi nullszaldOban (Brent: +0,5%, Crude: -0,6%) zirták. A befektetöi kockãzati etvãgyerösodésével párhuzamosan a fejlödö piacok is magukra taiãltak és a fejlödö piacok teljesItményët reprezentaló MSCIEmerging index is erösodott (+8,32%), miközben az arany stagnált (minusz 0,36%). A negyedév során ajen a doflirralszemben kismértékben erösödött (1,83%), ami meg nem rontotta el a tözsdei befektetök hangu)atát és Igy a japanNikkei225 tözsdeindex is emelkedett (+5,61%).

Az europai és az amerikai részvënypiacoktö] eltéröen a fejlett piaci állampapir hozamok - a korjbban mar kialakultaiacsony szintjeikröl — csak csekely mërtékben vjitoztak a negyedev folyamin, bar az amerikai 10 evesallamkotvények hozama szeptember 30-an 1,60%-on jilt, ami 0,11 százalékpontos emelkedés a félév végi szinthezképest. Az európai allampapir hozamok az ECB folyamatos ãllampapIr-vasarlásanak hatjsára viszont szinten maradtakvagy minimjlis mértékben meg tovább csOkkentek. Ennek eredmënyeként a német 10 eves állampapIr hozam anegyedév végére mInusz 0,05%-on alit (Q3 vjlt.: 0,00 szizaiékpont), mig az olasz 10 eves hozam 1,19%-re (Q3 vjlt.: -0,09 szãzalékpont) mérséklödott. Az alacsony fejlett piaci hozamkomyezet miatt a relative meg ,,magas” hozamimagyar allampapirok jOI teljesItettek és a magyar kotvênyindexek 2,3-2,5% kozöfti negyedeves teljesItmenytnyijtottak. A forint az euróval szemben tobb mint 2%-kal erösodott és szeptember 30-an 309,1 5-os szinten jilt.

201 6. IV. negyedév

A 2016-os év utolsô negyedevében a täkepiacokon általában az arfolyamok pozitiv irányu elmozduijsjttapasztalhattuk. A negyedev sorãn a Iegjelentosebb tengerentüli részvényindexek is - bar eltérö mértékben, deegysegesen - emelkedtek (S&P500: +3,25%, DJIA: +7,94%, Nasdaq Comp.: + 1,34%). Az európai fejlett piaci indexekaz amerikai mutatOknjl meg erösebb negyedevet tudhatnak maguk mUgott. A német DAX 9,23%-kal erbsodott és azátfogO euröpai index a DJEU5O is 9,60%-kal emeikedett. 2016 negyedik negyedeveben a tavalyi évben és idén is remekteljesItményt nyüjtó magyar BUX index tovjbbra isjöl szerepelt es 12,57%-kal nOvekedett, mely a 2015-os tObb mint40%-os emeikedése utjn idén is 34%-kal erösOdött és igy egy meglehetösen impressziv kétéves emelkedést tudhatmaga mogOtt. Az olaj ára a negyedik negyedevben 10% fölOtti mértékben emelkedett, melynek hatjsjra a Brent és aCrude is 55 dollar kOrnyékén, az eves csticsuk kOzeiében zjrt. A negyedik negyedevben a fejlödO piacok teljesIteftekgyengébben és a szektor teljesitrnényét reprezentáló MSCI Emerging index kozel 5%-kal csokkent, mikozben az aranyjelentösen, 10% fOlOtti mértékben vesztett az ërtékébOl. A negyedev során a jen a dolljrrai szemben gyengult (-15,25%), ami ajapán Nikkei225 tOzsdeindex hasonlO mértékO erOsOdésével (+16,20%)járt egyutt.

Az európai és az amerikai részvénypiacoktol eltérOen a fejlett piaci ãllampapIr hozamok - a korábban mar kialakultalacsony szintjeikrOl - viszonylag jelentOs mértékben emelkedtek a negyedev foiyaman. Az amerikai io evesallamkotvények hozama december végén 2,44%-on alit, ami 0,84 százalekpontos nOvekedés a szeptember végi szinthezképest. Az amerikai hozamok jelentOs megemelkedésének nagyobb része az üj amerikai elnOk megvalasztása utánkovetkezett be. Az eurOpai allampapIr hozamok az ECB folyamatos allampapir-vasarlasai ellenére szintén emeikedtek.Ennek eredményeként a német 10 eves allampapir hozam a negyedév végére 0,21%-on alit (Q4 váit.: +0,34szazalekpont), mig az oiasz 10 eves hozam I ,82%-ra (Q4 vjlt.: +0,63 szazalekpont) emelkedett. Azonban meg ezen akorjbbinjl magasabb hozamszintek mellett is nehéz azt elkepzelni, bogy azok a befektetOk, akik a 10 eves német (vagyakjr olasz) áliamkotvényeket most megvasaroijak és azt a futamidO végéig megtartjak, realizálhatnak-e bjrmifélereáthozamot az ECB 2%-os infljciös céija meilett. Az alacsony fejlett-piaci hozamkornyezet miatt a relative meg,,magas” hozami magyar allampapIrok vegyes teljesitményt nyüjtottak - a hozamgorbe eieje esett, mig a végeemeikedeft, vagyis a gOrbe meredekebbé vjlt — amely a magyar kotvényindexek 0,7% kOrUli negyedeves emelkedésétokozta. A forint az euróval szemben kevesebb, mint I %-kai gyengult és az évet az EURHUF kurzus 311,69-en zarta.
November 8-an az amerikai elnOkválasztjson nyert a tokepiacok szempontjböl elOzetesen komoly fenntartjsokka)kezelt jelOlt, majd a december 4-en tartott olasz és az osztrák nepszavazast megelozoen a referendumok vãrhatOkimenetele borzolta a portfolio managerek idegeit. Az azonban megfigyeihetO, hogy az esemenyek bekOvetkeztëtkOvetOen, meg negativ kimenetel esetén is csak meglehetOsen mérsékeit volt azok tOkepiaci hatása. Trumpmegvalasztasara adott negatIv részvénypiaci reakciO csak egy napig tartott, akjrcsak az oiasz kormanyfO lemondásjteredményezO referendum (devizapiaci) hatjsa. A kOtvénypiacokra gyakoroit hatas ugyan nagyobb volt, de a hozarnokemeikedése ezidáig az USA-ban is 1%-on belül maradt.

A fentiekben emlItett konkrét eseteken tOlmenOen altalanossagban is elmondhatO, bogy az elmOlt idOszakban aviiagpoiitikaban tOrténtek olyan valtozasok, melyek meg io évvel ezelOtt is nagy vaiOszInOseggel eros hatastgyakoroltak voina a tOkepiacokra, most azonban ezek hatasa csak kismértékü es rjadjsul altalaban csak jtmeneti
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jellegfl. A konkrët - a regiönkat érintö - események közUl eIg csak az orosz-ukrán háboriis konfliktusra, vagy a török
puccskIsérletet követö tördk-orosz egymásra talãlãsra illetve Tordkország nyugati hatalmaktól történö elfordulãsára
gondolni, de ide tartozik az üj amerikai etnök NATO védetem korlatossagaval kapcsolatos áltasfoglalasa vagy a Brexit
Is.

A politikai oldalröl jovö fenyegetettsegekre a piacok Iithatöan nem tudnak reagalni és ezek a kockázatok az
árfolyamokban nem jetennek meg. Ennek az az oka, hogy a nagy jegybankok monetáris Iazitãsa eredményeként az
intëzményi befektetök es a bankok ,,fuldokolnak” a Iikviditãsban és igy minden korrekciöt vãsãrlásra használnak fel.
Ugy tünik, hogy a jegybankok áttal a rendszerbe pumpált pluszlikviditis leradirozta a vãrhatO hozamok
eloszlisfuggvenyënek negativ kimenetelü vëgét, és ügy tUnik mintha eliminálta volna a befektetök vesztesegektöl valO
félelmét. Azonban mivet a befektetöi hozamvadãszat kiváltö oka a laza jegybanki politika, igy annak esetleges
szigorodãsa vagy csak egy szigorodasra számItó befektetöi hangulatvaltozas is gyors befektetöi paradigmavãltãst es
hirtelen visszarendezödést eredmënyezhet a tokepiacokon.

Ha az amerikal monetáris potitika elmñlt negyedeves, ifletve virható jövöbeli vãltozásãt vizsgáljuk, tigy meg kell
emlItenunk a FED decemberi 25 bázispontos kamaternelését, melynek eredményeként az amerikai alapkamat 0,75%-ra
ernelkedett. A piacokat a kamatemelés ténye nem lepte meg, hiszen az elözetes várakozisok szerint a piaci szereplok
szinte 100%-os valOszinüséggel emelésre számitottak.

Ha az euröpai monetéris politika vãltozãsait is megnézzuk, ügy azt Iáthatjuk, hogy az ECS december 8-an döntött a
kotvényvásãrlãsi programjának folytatasarOl. Ennek keretében aprilistöl további 9 hónapra meghosszabbItotta a
programot, bar a kotvényvãsárlasok mãrciusig havi $0 mitliárd eurOs osszegét áprilistOl havi 60 miltiárd eurOra
csökkentette. A dontés kovetkeztében az idei évben az ECB tovébbi 540 milliárd eurO keresletet teremt az eurOpai
állampapirok, illetve a befektetési kategOriãs vállalati kotvények iránt. Az ECB azt is bejelentette, hogy ezentül a
vásárlásainál az overnight betéti kamat (mInusz 0,4%) nem jelent vãsãrlási timitet. Eddig az ECB az 0/N betéti kamat
alatti hozam mellett nem vásárolhatott kotvenyeket, azonban ez korlát ajövöben mar nem él.

2. Az Alapkezelö müködésében beküvetkezett változások

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os közvetett tulajdonãban állö társasága, mely
stratégiai irényltési feladatai mellett biztosItja az alap-, és vagyonkezetesi uzletag inftastruktürãjãt.

A Társaságnal sem az irãnyitisi struktirában sem a tevékenysegi korében jelentOs vãltozãs nem következett be az idei
év sorin. A Tãrsaság 2014. julius 21-en a Kbftv. 203.-ának (1) bekezdése alapján nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezelo a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfetel.

20]6. mãrcius 7-ével a Társasag kizárOlagos tulajdonosának (EAM) szekhe]ye A-I 100 Vienna, Belvedere 1. Ausztriára
vãltozott. 2016. jünius 13-an a Tarsasag tutajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitatanlagegesellschaft m.b.H.
(RINGTURM) ügy határoztak, hogy a Ringturm AlapkezelOt beolvasztják az EAM-be. A Ringturmnak tutajdonosa
volt az EAM (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. január I
je öta. A beolvadãs kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett az
EAM-ben.
A fOvárosi Torvényszék CegbIrosiga a cg. 01-10-044157/168. számü végzesevel 2012.04.1 2-toY hatãlyosan a
cegjegyzekbe bejegyezte az alábbi vãltozãsokat:
- A Társaság angol nyelvfl elnevezése Erste Asset Management Limited.
- A Tirsaság német nyelvO elnevezése tOrlésre került.
A Tãrsaság szekhelye: 1138 Budapest, NépfürdO u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

Tirsasag tulajdonosai és szavazati arányuk 2016. december 31-en:

Erste Asset Management GmbH
A-lOb Vienna, am Belvedere 1.
Austria
Tulajdonosi arány: 100%
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Erste NyIltvégfl Euro Pénzpiaci Befektetësi Alap

Szavazati arãny: 100 %

A 2016-os évben az Alapkezelö paleftijãban a tökevédelmet nyüjtö penzpiaci és rövid kotvény alapok befektetësi
potitikaja az év folyamãn megvaltozott és a tökevëdett megnevezés kikerult az alapok nevéböl. Az Erste Alpok tngatlan
Alapok Alapja befektetési alap esetén, mind az alap befektetési politikája, mind elnevezése megváltozott 2016.
december 27-eve]. Az üj megnevezés Erste Dueft Alapok Alapja left.

Az év során az Alapkezelö egy alapjãt szUntette meg, ez az Erste Tökevëdeft Alapok Alapja volt, aminek megszünési
dátuma 2016. jünius 3-ára esett. Az év sorãn az Alapkezelo két uj befektetési alapot inditott 2016 augusztusában az
Erste NyIltvëg(i Dollar Ingatlan Befektetési Alapok Alapjãt es az Erste NyiltvegQ Hazai Dollar Kotvény Befektetesi
Alapot.
A 2016-os esztendöben az Atapkezelö kisebb mOdosItásokkal, de megtartotta a megelozö évben kialakitott befektetési
alapjainak paleftajat. Az Alapkezelö befektetësi alapokban kezelt allomanya az elsö két hOnapos csokkenést követben
közel folyamatosan emelkedett, mIg az ev végi 931 milliárdos allomanyt el nem érte. Ezzel eves szinten 4.1 8%-kal nött
az Alapkezelö befektetési alapokban kezelt ãllornãnya.

A befektetési alapok piacara vegyes hatéssal volt a tavalyi évben az értëkpapir piacok hektikus teljesItmenye.
MeghatározO volt az eszköz- és befektetési alap tIpusok közöfti átrendezödések. Jelentös kiáramlás volt tapasztalhatO a
likviditãsi es penzpiaci alapokból, mIg szãmoftevöen az ingatlanalapok tudtak csak nöni az ëv sorãn. A teljes ëv
folyamãn a befektetési alapokba 149 milliárd tökekiiramlis volt tapasztalhato, ami forduló évet jelent a korábbi évek
nettO tökebeiramlásához képest.

Az Erste Alapkezelö 4.2%-os befektetési alap állomanynovekedesével év végere 16.76%-os piaci részesedést ért el a
nyilvanos befektetési alapok piacán. Ez az egy évvel megelözo adathoz képest 0.68 százalékpontos emelkedést
eredményezeft, amivel a harmadik Iegnagyobb alapkezelöböl a második legnagyobb alapkezelövé tudoft elorelépni a
magyar alapkezelöi piacon.

E rse A! cz”lö Zrt.Budapest, 2017. ãprilis 26.
1 138 Budapest, NCpfüidö u. 24-26
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