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Fliggetien konyvvizsgaloi jelentés
Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

1) Elvégeztiik az Erste Nyiltvégl Dolldr Pénzpiaci Befektetési Alap (tovdbbiakban ,az
Alap”) mellékelt 2015. évi éves jelentés 2., 3., 4., 5., 6. és 8. pontjaiban kozzétett
szamviteli informéacidinak a kdnyvvizsgdlatat, amely szamviteli informacidk a szamvitelrdl
sz6l6 2000. évi C. torvény (tovabbiakban ,a szdmviteli térvény”) az éves beszamold
mérlegére ¢és eredménykimutatdsdra vonatkozd elB8irdsainak megfeleléen keriltek
meghatarozasra.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

2.) Az Erste Alapkezel8 Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban "vezetés") felelés ennek az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formakrdl és kezelikrél, valamint egyes pénziigyi
tdrgyd torvények moddositdsardl szolé 2014. évi XVI. térvénnyel (tovdbbiakban ,.a
Torvény™), az abban szereplé szamviteli informacidknak a széamviteli térvény az éves
beszamolé mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozé elirdsaival 6sszhangban
torténd elkészitéséért, beleértve a Térvény 132. § (1) bekezdésében eldirt informéacidkat
és az eszkdzok és kotelezettségek leltarral vald aldtdmasztasdért, a kezelési koltségeknek
az Alap letétkezelje dltal adott értékelése alapjan térténé elszdmoldsdért, valamint az
olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé
valjon az akar csaldsbdl, akar hibabdl eredé lényeges hibas allitdsoktdl mentes éves
jelentés elkészitése.

A konyvvizsgalo felelGssége

3.) AToérvény 135. § (1) bekezdésével 6sszhangban a mi felel§sséqglink az éves jelentésben
kdzzétett szamviteli informdcidéknak a véleményezése kinyvvizsgdlatunk alapjan, és annak
vizsgdlata, hogy az éves jelentésben bemutatott eszkdzok és kitelezettségek id8szak végi
leltarral aldtdmasztottak-e, valamint az adott id8szaki kezelési kdltségek elszamoldsa a
letétkezeld dltal adott értékelés alapjan tértént-e. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a koényvvizsgdlatra vonatkozé - Magyarorszagon
érvényes - torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a
konyvvizsgalatot gy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossdgot
szerezziink arrdl, hogy az éves jelentésbhen kozzétett szamviteli informdcidk mentesek-e a
Iényeges hibds allitasoktol.

4.) A kdnyvvizsgdlat magaban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtasat, amelyek célja
kényvvizsgdlati bizonyitékot szerezni az éves jelentésben kdzzétett szamviteli
informdciokrol. A kivdlasztott eljdrdsok - beleértve az éves jelentésben kozzétett
szamviteli informaciék akdr csaldsbdl, akdr hibabol ereds, Iényeges hibds Aallitdsai
felmérésekor az éves jelentésben kozzétett szémviteli informdcidk gazdalkodé egység
altali elkészitése szempontjdbdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan
kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdélkodd egység belsé kontrolljdnak hatékonysdgara
vonatkozéan véleményt mondjunk. A konyvvizsgalat magdban foglalja tovabbd az
alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés &ltal készitett szamviteli
becslések ésszerliségének, valamint az éves jelentésben kozzétett szamviteli informécidk
atfogo bemutatasanak értékelését.
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5.) Meggydz6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgélati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nydjt kényvvizsgaldi véleményiink megaddsdhoz.

Vélemény

6.) Véleményiink szerint az Erste Nyiltvég(i Dolldr Pénzpiaci Befektetési Alap 2015.
december 31-ével végz6dd évre vonatkozd éves jelentésében kozzétett szamviteli
informdcidok minden Iényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrdl és kezelBikrél,
valamint egyes pénziigyi targyd torvények médositasdrdl sz6lé 2014. évi XVI. térvénnyel,
valamint a szamvitelr6l sz6l6 2000. évi C. térvény az éves beszdmold mérlegére és
eredménykimutatdsdra vonatkozd elGirdsaival 6sszhangban keriiltek 6sszedllitdsra. Az
éves jelentésben szerepld eszkdzok és kotelezettségek a leltarral aldtdmasztottak, az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezel6je &ltal adott értékelés
alapjan kertiltek elszamolasra.

Egyéb kérdések
7.) Kényvvizsgdlatunk kizdrdlag az elsé bekezdésben hivatkozott szamviteli informacidkra
vonatkozott, és nem tartalmazta az éves jelentésben bemutatott egyéb informécidk

vizsgalatat.

8.) Az Alap 2014. december 31-i éves jelentését mds kényvvizsgald auditdita, aki arrdl
2015. aprilis 29-én korlatozas nélkiili véleményt bocsatott ki.

Budapest, 2016. aprilis 22.

NIV oy B,
Szahd Gergely Szabd Gergely

Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgald
Nyilvantartasba-vételi szam: 001165 Kamarai tagsagi szam: 005676
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Erste Nyiltvégit Dolldr Pénzpiaci Befektetési Alap 2015, éves jelentése

1. Az Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap (tovdbbiakban: Alap) rivid
bemutatasa

Az Alap neve
Erste Nyiltvégll Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap rividitett elnevezése
Erste Dollar Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtija
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal 0tjan létrehozott, nyiltvégt értékpapir befektetési
alap.

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

Alapkezeld

Erste Alapkezeld Zit.

Székhelye: 1138 Budapest, Népflirdé u. 24-26,
Cégjegyzdékszama: 01-10-044157

Letétkezeld

ERSTE Bank Hungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u, 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmard

Erste Befektetési Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzekszama: 01-10-041373

Konyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének kinyvvizsgdlatdrdl a kollektiv befekietési formakrol és kezel6ikrél, valamint
egyes pénzilgyi targy trvények modositasarol sz616 2014, évi XVI. torvény XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaloja: Ernst & Young Kft,

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci at 20.

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MKVK nyilvantartasi szam: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001165/94

Hitelesitd konyvvizsgdld neve: Szabé Gergely

Lakcime: 1202 Budapest, Mézes u. 35.

......

Nettd eszkozérték szdmitids tipusa

Téargynapi eszkozérték Targy —1 napon készil  Targynap — | napi eszkdzallomany
Targynap - 1 napi drfolyam adatok
Targynap — 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok
felhasznalasaval

Lirste Alapkezeld Zrt, 1



Lrste Nyiltvégl Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

2015, éves jelentése

2. Vagyonkimutatas, a befektetési alap eszkizeinek és forrasainak tételes ssszetétele

Zard eszkbzérick

Az eszhzok
teljes portf.

ZAar6 eszkbzérték

Az eszkbzik
teijes portf.

Megnevezés T gyn:l(};:)szg; 4.12.31 avanysban Tar gym([;.J SZI(;)I 5.12.31 aranyfiban
(%) (%)
OSSZES ESZKOZ 47 909 263 100.07% 82 438 830 100.07%
Banki egyenfegek 43 817248 91.52% 82 078 435 99.63%
Pénzforgalmi szdmla egyenleg 3697739 7.72% 12298 654 14.93%
Lektsit bankbetét 40 119 509 83.80% 69 779 781 84.70%
Atruhszhaté ért¢kpapirok 4091 984 8.55% 0 0.00%
Hitelviszonyt megtestesity értdkpapirok 4 091 984 8.58% 0 0.00%
Diszkontkincstarjegyek 0 (.00% 0 0.00%
MNB kéivények i\ 0.00% 0 0.00%
Allamkéivények 4091 984 8.55% 0 0.00%
Allami garanciaval rendelkezd kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kdtvények 0 0.00% 0 (.00%
Viéllalati kitvények { (0.00% 0 (.00%
Lgyéb kdtvények 0 {(,00% 0 0.00%
lelzdloglevelek { (.00% 0 0.00%
Kilfgkli kotvények 0 (L00% 0 0.00%
Riszvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai (ézsdei részvényck 0 (.00% 0 0.00%
Hami OTC iészvények 0 (.00% ( 0.00%
lahoidi résavenyek { 0.00% 0 0.00%
Kollektlv befekretdsi drtdkpapivok 0 0.00% 0 £.00%
Ny fltvégl alap befektetési jepye - Hazi 0 0.00% ] 0.00%
Nyiltvépli alap befokieidsi jegye - Kulbldi { 0.00% () 0.00%
Zartvégl alap beflektetési jegye { 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott iigvletek 0 0.00% 360 378 0.44%,
Futures tigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward Upyletek ¢ 0.00% 360 378 0.44%
Opceidk 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb szdrmariatolf gy letek Y 0.00% 0 0.00%
Fgyéb eszkbzik 31 0.00% i7 0.00%
Befektelési szimia egyenlep 0 0.00% 0 (0.00%
Epyéb kiveteldsek 31 0.00% 17 0.00%
KOTELEZETTS EGEK -33 075 -0.07% -56 026 -0.07%
Hiteldtlomiany 0 0.00% G 0.00%
Kolts égek -33 0675 -0.07% -56 026 -0.07%
Alapkezeldi dij -3 162 -0.01% -4 534 -0.01%
Forgahmazoi dij -17916 -0.04% -25 691 -.03%
Letétkezeldi di -7 166 -0.01% 10276 -0.01%
Kényvvizsgaloi dij -1 764 0.00% -2 656 0.00%
Fellipycleti dij -3 067 -0.01% -4 343 -0.01%
Kilénadd 0 0.00% -8 526 -0.01%
Fayéh kistelezetisép 0 0.00% ] 0.00%
NETTO ESZKOZERTEK 47 876 187 100.00% 82382804| 100.00%
Befektetési jegyek darabsziama 43 466 1539 T4 588 696
Egy jegyre jutd netio eszkizérték 11015 1.1043
Erste Alapkezeld Zrt, 2



Erste Nyfltvépl Dolldr Pénzpiaci Befektetdsi Alap 2015, éves jelentése

3. A forgalomban Iévé befektetési jegyek szima

TérgyidOszalk: 2015,01.01 - 2015.12 31

Forgalomban lévé befeldtetésijegyek szama 2015,12,31-¢n {db) 74 588 696

4. Az egy befekietési jegyre eso nettd eszkozérték

Egy befektetésijegyre esd nettd eszhdzérték 2015.12.31-én (USIN) 1.1045

5. A befektetési alap dsszetétele

Kategoridk ardnya az tsszes eszldizre vetitve
Megnevezés ;
20£4.12.31 2015.12.31 Viltozis
A t6zsdén hivatalosan jegyazeit atiuhazhald érékpapirck 7.89% 0.00% -7.89%
Miis szabdlyozolt piacon fergalmazott Atruhézhatd értékpapirok 0.00% 0.00% ¢.00%
A kozelmaltban forgalomba hozott Atruhazhato érékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Hgyéb dtruhdzhato értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Hitelviszonyt meglestesitd énékpapirok 7.89% 0.00% -7.89%

A 2014, ¢vi éves jelentdsben a befektetési alap dsszetélelénck bemutaldsa soran az éridkpapirok besorolisa csak epy kategdridba toriént, aranvukat az
ulolsd ervényes eszkozériékben szerepld nettd eszkizériékhez viszonyiotiuk. A 2015, évi éves jelentéshen a papirokat a kategoriakban megjelend
tulajdonsagok szerint kOzGliNk — igy az egyes Kategdridk kool atfedds lehetsépes — a2 ardnyukal a mérleg fGosszegher {(Dsszes eszkOrhiz)
viszonyitva haldroziuk meg. Az évek koot viilozas bemulatasa érdekében a 2014, évi adatok dlszamitasra kertilick.

Ax Alapnak nincsenek elkiltniten eszkozel,

6. A befektetési alap eszkozeinek alakulas a targyidoszakban

A befekietési alap eredménykimutatisa

adatok doltarban

Megnevezés 2014,12.31 2015.12.31
L iPénatipgyi mivelelek bevételed 885 961 1 754 961
I [Pénziigyi mOveletek riforditdsai 21261 1177273
M. {Egyéb bevéelek -
IV, iMGkodési kdltségek 532 387 336048
V. |Egyéb riforditasok 15 856 40 086

VI, Rendkiviili bevételek

VH. [Rendkiviili rdforditasok

VHIL [ Fizetett, fizetendd hozam - -

IX. |Targyévi eredmény 316 287 201 554

Erste Alapkezel$ Zrt. 3



Erste Nyiltvégli Dollar Pénzpiaci Befekietdsi Alap

2015 éves jelentése

Az eredménykimuiaiis adatainak részletes bemutatasa

adatok dollarban

Ebbdl pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevstel
Pénziigyi miiveletek bevétele 8sszesen 17549601 1635 454
- Kamatbevétel pénzintézettd] 519 589 400 083
- Ertékpapirok kamatbevétele 96 583 96 583
- Ertékpapirok arfo lyammnyeresége - -
- Realizalt deviza arfolyamnyereség 359125 359125
- Hatdridds miiveletek nyeresépe 779 664 779 664

| Egyéb bevételek

- Bpyéb bevétel

adatok dollarban

Ebbél pénzitgyileg realizalt

Megnevezés Osszes kiltség, raforditas kottségek, rifordithsok

Pénziigyi mitveletek riforditisa dsszesen 1177273 1177273
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -

- Friékpapirok kamatvesziesége - -
- Ertékpapirok drfolyamvesziesége 37 138 37138
- Realizilt deviza ariblyamvesazteség 1 140135 1140135
- Hatéridds milveletek veszesége - -
Mk Odési koltsdpel Gsszesen 336 048 384 666
- Adapkezelti dij 35638 31105
- Letétkezelbi dij 90 994 87757
- Bank és nyomtatvany kaltség 1103 1103
~ Kényvvizsgaléi dij 6134 5252
- Eljardsi dii 228 228
- Tézsdel Ugyletetk megbizasi dija - .
- Forgalmazasi dij 201 950 169 221
Egyéb raforditis dsszesen 40 086 27 154
- Feligyeleti dij 13302 9008
- Kiilénadd 26 785 18 147
- Bpyéb raforditas - -

|Nett6 jovedelem 201 554

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget ujra befekteti. A hozam a befekietdsi
Jegyek nettd eszkodzértékének emelkedésén keresztiil mérhets, A befekteték a befekietési jegy visszavaltasakor

realizaljdk az elért értcknovekményt.

Lrste Alapkezelé Zrt,




Erste Nyiltvégli Doltar Pénzpiaci Befekietési Alap

A tokeszamla valtozasai

2015. éves jelentése

adatok dollarban

Megneveziés

2014,12.31

2015.12.31

Targyiddszakban eladott befekictésijegyek szama

189127 914

208671293

Targyid8szakban visszavaliott befektetésijegy ek szama - 225362 654 180 577 172
Visszavasdarolt befektetési jegyek értékkiilonbszele - 22087297 18 545 974
Eladotl befektetési jegyek értékkilinbozete 18 563219 21 468 865
Ertdkelési kildnbbzet (artaléka 55696 9078
Uzleti évi eredmény 316257 201 554
A befektetések értékndvekedése, illetve értékesikkenése
adatok dolldrban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
Frtékelési kiilonbozet tartaléka 55 696 9078
Ertékpapirok alomanya 4036 288 -
Frtékpapirok értékelési kitlonbozete 55696 -
Kévetelések dllomanya 137455 402 721
Kovetelések értékelési kiilonbdmic
Pénzes Zkézik dllomanya 47 520 625 82493 839
Pénzeszkz0k értékelési kitionbozete (devizadrf, valtozisbol eredd kill) - 392 103
Szarmaztatott Ugyletek értékelési killdnbdzete - 401 180

Katelezettségeknek éridkeldsi kitlonbizete nincs,

7. Az Alap netto eszkozértékének és az egy befektetési jegyre juté netté eszkizértékének

alakulasa a megel6z6 harom év végén

adalok dollarban

Eszkozérték érvényességi Eov befekietési ieavre futo

ddtuma Nett6 eszkozé rték gy belokietost Jogyre Ju
, . . netto eszkdzértékk

(hénap utolsé munkanapja)
2012.12.28 54 995 664 1.0827
2013.12.31 89 969 063 1.0951
2014.12.31 47876 187 1.1G15

Erste Alapkezeld Zrt. 5



Erste Nylltvégl Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap 2015, éves jelentése

8. A sziarmaztatott figyletek részletes leirdsa a tdrgyidszakban, kategoriinkénti bontasban,
feltiintetve az ezekbol eredd kitelezettségvallalds dsszegét

Eszkozérték érvényességi dituma | Eszkoz | deviﬁ;::’;{'f; ‘;,”em) Eszkozé rték (USD)
2015.01.30 USDHUF G 0
2015.02.27 USDHUF 0 0
2015.03.31 USDHUF 0 0
20%5,04.30 USDHUF 0 0
2015.05.29 USDHUF 0 0
2015.06.30 USDHUF 0 0
2015.07.31 USDHUF 0 0
2015.08.31 VUSDHUF 14 778 144 530 256
2015.09.30 USDHUF 25310725 426972
2015.10.30 USDHUF 25510725 645 352
2005.11.30 USDHUF 15 350 751 015 486
2015.12.31 USDHUF 30918 753 461 180

9. A befektetési alapkezelé miitkidésében bekdvetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakulasara haté fontosabb tényezok bemutatasa

9.1. A gardasigi folyamatok rivid dttekintése, az Alap befektetési politikajara hatd tényezék
2015. . negyedéy

A 2015-0s év elsd negyedévénck grafikonjait vizsgdlva azt lathatjuk, hogy a téke-, és arupiacokon alapvetden a
befektetdi optimizmus volt az irdnyado. A legjelentdsebb fejlett piaci indexek (DAX, Dow, S&PS500) a negyedév soran
4j cstesra mentek, annak ellenére, hogy az amerikai indexek a negyedév végére mar alig mufatiak a tavaly év végi
szintjitkhdz képest véltozast (S&P500: +0,44%, DIIA: minusz 0,26%). A német DAX és a magyar BUX index viszont
az elsé negyedév sordn 20% korili novekeddst tudott elérni és az eurdpai dsszefoglalo index a DIEUS0 is 17,51 %-kal
emelkedett. (Természetesen az eurdpai indexek dolldrban mért teljesitménye a 10% korithi idei dollar erdsiédés hatdsara
ennél szerényebb.) A fejlédd piacok teljesitményét bemutaté MSCI Emerging index csak kismértékben emelkedett
(+1,91%), mig a NIKKEI 10,06%-kal néts.

Alapvetben likviditds orientalt dralakulds volt megfigyelheté a fejlett piaci kotvények esetében is. A negyedév sordn
még az idei kamatemeldst Arazd amerikal 10 éves édllamkditvények hozama is kazel negyed szidzalékkal tudott
cstkkenni, melynek eredményeként a marciust 1,93%-on zarta. A beinduld ECB eszkozvésarias hatdsdra az eurdpai
allampapir hozamok még a tengerentilinal is nagyobb mértékben cstkkentek. Ennek eredményeként a német 10 dves
hozam a negyedév végén mar csak 0,18% volt, mig az ofasz 10 éves 1,31%, ¢és a safe haven hatdssal is tdmogatott
svajci iz éves hozam mdr negatfv (minusz 0,06%). A jelentdés kotvényhozam csokkends és a dollarerdsddés

Erste Alapkezeld Zrt. 6



Hrste Nyiltvégli Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap 2015, éves jelentése

e'rcdményekém # fbjieﬁmﬁi"zfecé katvények drfolyam-alakulasat reprezentald Cit World BIG index a negyedév sordn bb
mint 10%-kal emelkedett. A nemzetkdzi tendencidknak — és likviditasboségnek — megfeleléen a magyar allampapirok
eselében is folytatédott a hozamesokkends, melynek eredményeként a magyar kdtvényindexek idén 2,5%-kal béviiltek.

Az arupigcokon azt lathattuk, hogy a tavalyl masadik félévében lezailotl 5(4-0s zuhandshoz képest az olaj piacdn az
elsé negyedévben mar nem volt ilyen komoly valtozds (Brent -4,24%, Crude: -11,63%), mig az arany 4ra a negyedév
sordn szinte valtozatlan maradt (1183,Jusd/uncia, minusz 0,08%-0s negyedéves villozds). A devizapiacon lénveges
iépés volt, hogy a CNB eltorolte az EURCHF 1,2-es limitét, mely a svajci frank er6sddéséhez vezetett. A kozelgd
kamatemelést arazé USD a monetdris lazitast megkezdd eurdval szemben a negyedév sordn az év eleji 1,22-es szintré]
1,07-ig ersodatt. Szintén erdsddott a forint is, mely a negyeddévet a i¢lektani 300-as szint alatt zarta (dec. 31.; 314,89).

Ha az eur6pai és az amerikai monetaris politikét vizsgdljuk, Ugy azt lathatjuk, hogy a két jegybank jelenleg a monetdris
politika eltéré fézisdban van. Amerikdban mar favaly novemberben megszint az a pénzpumpa, ami a jegybank
eszkOzvasarlasabol fakadt és a piaci szereplok mér a FED kamatemelési ciklusdnak megkezdésének iddpontjat
latolgatjak. Ezzel szemben Eurdpaban még csak marciusban indult el a 60 milliard eurds havi kerettsszegit
eszkOzvasarlasi program, mely 2016, dszéig mindenképp ki fog tartani,

Fontos esemény volt a negyedév sordn a marciusi Fed uilés, Yellen elndk asszonynak az {ilést kovetd kommentjében
mar nem szerepelt a ,tiirelmes” kifejezés, ami azonban nem jelenti azt, hogy a Fed kamatemelési ciklusa megkezdése
kapesan tirelmetlen volna. A gyengébb GDP varakozdsok kapesan dgy téinik, hogy a kamatemeldsi ciklus
megkezdésének idépontja a kordbban vart jiniusi idéponthoz képest cstiszni fog. Az év eleji piaci varakozasok alapjan
az els8 kamatemelésre csak szeptemberben kertl sor. A kamatemelési ciklus 2015-6s megkezdésével kapcsolatos
veleménnyel egybevdgott az is, hogy 2015. elején a 17 Fed dontéshozé kozil 15-en még december végéig
kamatemelésre szamitottak. Azonban a 2015, év végére vonatkozd amerikai alapkamat becslések kozépértéke tovabb
csokkent, igy a negyedév végére mar csak 0,625% volt, szemben a tavaly decemberi hasonld varakozds 1,125%-0s
ériékével,

Ha az Burépai gazdasigot vizsgaljuk, ugy azt lathatiuk, hogy az ECB gazdasagi eldrejelzései — szemben az USA
gazdasdgara vonatkozd vérakozdsokkal — folyamatosan javulnak. A GDP esetében az ECB az idei évre 1,5%-0%
(korabbi 1,0%-kal szemben), mig 2016-ra 1,9%-0s (korabban csak 1,5%0) nisvekedést var. A gazdasdgi ndvekedést mar
nem csak a lakossdgi fogyasztds, hanem a gyengld eurdn keresztiil javuld export versenyképesség is segiti.

2015, 1. negyedév

A 2015-8s ¢v masodik negyedévének gratikonjait vizsgdlva azt ldthatjuk, hogy a piacokon - az elsé negyedéves
folyamatokkal eilentétben - alapvetGen a befektetdi pesszimizimus volt az iranyadd, A legjelentSsebb tengerentiili
indexek a negyedév sordn kismértékben gyengiiltek. (S&P500: minusz 1,29%, DIIA: minusz 2,11%). Az eurdpai fejlett
piaci indexek — részben a gorog helyzet okozta regiondlis bizonytalansag miatt — viszont mar nagyobb mértékben estek.
A német DAX 9,55%-kal csokkent és az atfogd eurdpai index a DIEUS0 is 8,2%-kal eselt. A negyedév sordn a tavalyi
évben lemaradé magyar BUX index a trenddel szemben pozitlv teljesitményt (+9,27%-01) nyijtott, melynek hatdsara az
idei évben a hazai index emelkedés mar meghaladta a 30%-ot. Ezt az elsd féléves teljesitményt csak az argentin
MERVAL tudta feliifmilni, Irdnyar tekintve a magyar piachoz hasonléan — bér attél jelentésen elmaradé mértékben —
emelkedett a fejlodd piacok teljesitményét reprezentalé MSCI Emerging index is (Q2: 40,34%, Hi: 1,67%), és a
negyedév sordn szintén emelkedett a japan Nikkei225 (+4,31%).

Az europal ¢ az amerikal részvénypiacokhoz hasonldan kockdzatkerild befekietdi hangulat voli tapasztalhatd a
kotvénypiacokon is. A negyedév sordn az idei kamatemeldst drazd amerikai 10 éves dllamkotvények hozama 0,40
szazalékkal emelkedett, melynek eredményeként a jiniust 2,36%-on zarta, A gdrog eurdtagsag felfiiggesziésével
kapesolatos befekieldi taldlgatdsok hatdsiva az curdpai dllampapir hozamok még a tengerentdlindl is nagyobb
mertékben emelkediek, Ennek eredményeként a német 10 éves hozam a negyedév végén méar 0,77%-ra (+0,56%), az
olasz 10 éves 2,31%-ra (+1,00%) emelkedett, mig a safe haven hatdssal is tAmogatott svéjci tiz éves hozam mindossze
0,10%-on zarta a félévet. Még ezen megemelkedett szintek mellett is nehéz azonban azt elképzeini, hogy azok a
befektettk, akik a 10 éves német dllamkotvényeket ezen hozam mellett megvdsaroltdk és azt a futamidd végéig
megtartjak, realizalhainak-e barmiféle realjovedeimet az ECB 2%-0s infl4cios célja mellett,

A negyedéves kétvényhozam emelkedés és a dollar gyengiilés eredményeként a fejlett piaci kitvények arfolyam-
alakuldsar reprezentalo Citi World BIG index a masodik negyedévben 4,1%-kal csékkent, azonban az index éricke az
elsd félévben Osszességében még igy is 4,9%-kal emelkedett az clsd negyedéves kiugrd teljesitménye miatt. A
nemzetkozi kockézatkeritlési tendencidknak megfelelen a magyar allampapirok esetében is emelkedtek a hozamok,
melynek eredményeként a magyar kdtvényindexek minusz 1% korili negyedéves teljesitményt nydjtottak,
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Az drupiacokon azt lathatiuk, hogy a tavalyi év kézepétd! lezajlott @hb mint 50%-o0s zubandshoz képest az olaj pincdn
& masodik negyedévben mdr stabilizalodas zajlolt, fgy a Brent wbb mint 10%-kal, mig a Crude 20%-o0t meghaladé
mértékben emelkedelt. Az arany dra a negyedév sordn szinte valtozatlan maradt (1172 usd/uncia, minusz 1%-os
negyedéves elmozdulds). A negyedév sordn a f6 devizapdrokban nem volt lényeges viltozds, igy az EURUSD 1,11-en,
mig az USDIPY 122-6n zért. A kockdzat keriilés erdstdésével a forint az eurdval szemben a mércius végi 300 alatti
szintiérdl a negyedév végére 315,04-ig gyvengiilt,

Ha a magyar gazdasdg adatait részletesen is megvizsgaljuk, gy azt lathatjuk, hogy az eiézd évhez hasonloan 2015-ben
tovabbra is dinamikus képet mutat. A negyedévben megjelend gazdasagi adatok alapjan az Jatszott, hogy a tavalyi
3,6%~08 GDP bovitiést kovetden az elsd negyedévben év/év alapon a gazdasigi ndvekedds még mindig 3,5% volt, mely
dinamika szempontjabdl tovabbra is Eurdpa élmeziinyébe helyezte a magyar gazdasagot. A ndvekedés hajtéereje most
is az export orientalt ipari termelds, ezen belil is az autdgyartas volt. Felhasznalasi oldalrdl a GDP-t a 10%-o0s
mértékben boviild export és a lakossagi fopyasztas tdmogatja.

Ha az eurdpal eseményekel is megvizsgdljuk, Ugy szembetiinik, hogy a mdsodik negyedév sordn a piacokat
folyamatosan bizonytalansagban tartottdk a gorog események alakuldsa. A kiindulépont az, hogy jelenleg Gérigorszag
180%-0s GDP ardnyos allamadossaggal rendelkezik, melyet piaci kamatszint melleit Gorbgorszag a tovabbiakban mér
nem tudott managelni.

2015, 1. negyedév

A harmadik negyedév grafikonjait vizsgalva azt lathatjuk, hogy a piacokon alapvetben a befektetéi pesszimizmus volt
az irdnyado, melynek batdsara az elmult néhany év leggyengébb negyedéves teljesitményét hoztdk a t6kepiacok és sok
esetben mar az indexek I1-111 negyedévi dsszesitett hozamai is minuszba forduitak. A legjelentésebb tengerentili
indexek a negyedév sordn gyengtltek (S&P500: minusz 6,94%, DITA: minusz 7,58%, Nasdag Comp.: minusz 7,35%).
Az eurdpai fejlettpiaci indexek még az amerikai mutatdkat is meghaladd mértékben estek. A német DAX 11,74%-kal
csOkkent ¢s az &tfogo eurdpai részvényindex a DIEUSO is 9,45%-kal gyengillt. A harmadik negyedévben az idei évben
remek teljesitményt nylité magyar BUX index is 4,61%-kal eselt, mellyel egyiitt is az idei évben a hazai index
emelkeddse szeptember végéig meghaladta a 25%-0t1. Ezzel az 1-9 havi teljesitményével a BUX a tézsdeindexek kozott
a legnagyobb mértékli nivekedést tudia magéénak. A kinai t6kepiacok pyengélkedése miatt a fejléds piacok
teljesitményét reprezentdld MSCT Emerging index is nagyot esett (Q3: -18,53%, YTD: -4,63%), és a negyeddv sordn
szintén jelentdsen gyengilt a japan Nikkei225 (-14,07%) részvényindex is.

Az guropai €8 az amerikal rdszvénypiacokié! eltéren az dllampapirokat kerestéh a befektetk. Annak eliendre, hopy
{éléves idbtavban a befektetdk mar ekkor is kamatemelésre szamitottak a FED-t6}, az amerikal 10 éves allamkotvények
hozama a harmadik negyedévben 0,32 szdzalékkal csdkkent, melynek eredményeként a szeplembert 2,04%.-on zarta.
Az eurdpai dllampapir hozamok az ECB é4llampapir-vasarldsanak hataséra szintén csdkkentek. Ennek eredményeként a
német {0 éves allampapir hozam a negyedév végén mar csak 0,59% (-0,18%) volt, mig az olasz 10 éves hozam 1,72%-
ra (-0,59%) esett, A negyedéves kotvényhozam csdkkenés eredményeként a fejletipiaci kotvények arfolyam alakuidsat
reprezentalo Citi World BIG index a harmadik negyedévben 1,06%-kal emelkedett, és igy az idei évben 6sszességében
mar 6% feletti emelkedést produkalt. A nemzetkszi kotvénypiaci optimizmusnak megfelelden a magyar allampapirok
esetében is csOkkentek a hozamok, melynek eredményeként & magyar kotvényindexek 3% folétti negyedéves
teljesitményt nyujtottak.

Az arupiacokon azt ltathattuk, hogy a masodik negyedéves olaj piaci fellendiilést kovelden a globalis és a kinai
ndvekedési kilatasok bordsabbd valasdval a harmadik negyedévben az drak tovablb estek, fgy a Breni és a Crude is
15%-ot vesztett az értékébél. Az arany ara a negyedév sordn szintén csdkkent (1114 usd/uncia, minusz 5%-os
negyedéves elmozdulasy. A vizsgalt idoszakban a {6 devizaparok jegyzésében nem volt lényeges viltozds, fgy az
BURUSD 1,12-6n, mig az USDJPY 120-on zért, A {orint az eurdval szemben szintén nem mutatott jelentds negyedéves
elmozdulast, és szeptember 30-4n 313,32-es szinten allt,

A nemzetkdzi piacok részletesebb vizsgalatinal szembetiinik, hogy a harmadik negyedévben a befektetdket a Kinai
tzsdel Osszeomlds ¢és a hozzd kapesolodd globalis nivekedési félelmek mellett az amerikai jegybank szerepét betdltd
FED kamatemelésével kapesolatos véarakozasok tartottdk izgalomba. Az alapkamatot a FED a gazdasdg élénkitése
végelt 2008, végétdl a jelenlegi 0-0,25%-o0s szinten tartatta, mely a gazdasag organikus ndvekedésének beinduldsaval
és/vagy az inflacios nyomds megjelenésével megemelhetdvé valik, Az elmdlt egy évben az clemzéi elérejelzések mar a
kamatemelési ciklus megkezdésének idozitésére vonatkoztak.

Ha dinamikédjaban vizsgdljuk a kamatemelés kérdésés, akkor az latszott, hogy az amerikai jegybank a kamatemelés
megkezdésének idépontjat folyamatosan tolta. A negyedév sorén is a talaigatasok kozéppontjaban az alit, hogy vajon
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2015-ben a FED megkezdi-¢ a kamatemelési ciklusat vagy toviabbra is az addigl, dinamikusan halogaio taktika/stratégia
fog folytatddni.,

2015. IV. negyedév

A tavalyl év utolso negyedévének grafikonjait vizsgdiva a kiilonbozd piacokon vegyes irdnyd elmozduldsokat
lathattunk. Altalanossdgban elmondhatd, hogy a piacok negyedik negyedéves illetve egész éves mozgasanak irdnya
sokszor azonos volt, bar tobb esetben csak az wiolsd negyedév teljesitménye hizia a pozitiv tarioméanyba az éves
mutatékat. igy példaul a német DAX egész ¢vben 9.56%-o0s hozamot ért el, melybél az utolsd negyedév 11.21%-kal
részesedett, Hasonldan viselkedett a Nikkei225, mely az utolsd negyedévben 9,46%-0s teljesitményt ért el, és igy a
Japan tozsdeindex 2015, évi hozama 9.07% lett. Mdsrészrdl a tibbi részvényindexek esetében megfigyelhetd volt, hogy
a fejlett piaci indexek, régiotdi fiiggetienitl Iényegében ,piusz nullas” éves teljesitményt nyiljiottak, azonban néhany
amerikai tézsdeindex a viszonylag jo negyedik negyedéves teljesitménye ellenére az év egdszét tekintve minuszban
maradt (S&P Q4: +6,45% versus v/y: -0,73%; Dow Jones Q4: 7.00 versus y/y: -2,23%). A magyar tézsdeindex a BUX
viszont tovabbra is kimagaslott a mezdnybdl, Eves szinten 43,8 1%-kal emelkedett és az utolsé negyedévben is 14.49%
voit az emelkedés mértéke, mikozben a fejlédd piacok atfogd részvényindexe az MSCI Em. 2015-ben 16,96%-kal esett.

Az drupiacokon gy a negyedik negyedévben, mint a 2015-0s év egészét nézve is bords hangulat uralkodott, A tavalyi
évben az olajar (a brent és a crude) jegyzése is 6bb mint 30%-kal csikkent, és csak a negyedik negyedévben az
arcstkkenés mériéke meghaladta a 10%-ot. Mindekizben az arany arfolyama tavalyi évben 10,45%-ot esett. A
dollarban jegyzett nyersanyagok arcstikkendsét azonban tompitia az a tény, hogy 2015-ben a dollar 10, 1%-kal ersddott
az eurdhoz képest.

A fejlett orszdgok allampapir hozamainal - a laza monetaris kondicioknak koszénhetden - a tavalyi évben nem volt
Jjelentds valtozas és megtartottdk rekord alacsony szintjeiket. lgy az amerikai 10 éves allamkotvények 2,27%-on, a
német {0 éves kdtvény 0,63%-on, mig az olasz 10 dves dllampapirok 1,59%-0s hozammal zdrtdk az évet.

Ha a fenti dltaldnos piaci Attekintést kdvetden a negyedévben publikalt hazai makrogazdasagi adatokat alaposabban is
megvizsgaljuk, vgy nem mehetitink el szd nétkidl a december elején kijitt a részletes magyar GDP becslés mellett. Az
adat alapjan a magyar gazdasdg a harmadik nepyedévben az elézd év hasonld iddszakahoz képest 2,4%-kal boviil,
mely ugyan az elizetes adatnd] (+2.3%) fobb, azonban az idei elsé negyedéves (+3,5%) ¢s a masoedik negyedéves
(+2,7%) GDIP adaito! is elmarad. Terilleti 0sszevetésben sem javult a kép, hiszen a régios orszigok mind magasabb
negyedéves mutatdkat produkaltak. A harmadik negyedévben a csehek 4,3%-kal, a lengyelek és a romanok 3,6%-kal,
wig a sxlovikok 3,7%-kal blvitliek, rdaddsul ezt a ndvekedést joval alacsonyabb ardnyd BEU feilesziést tdmogatas
melleit érték cl, mely a gazdasdguk egészségesebb jetlegél sugallja.

Ha az eurdpai gazdasagt novekedést is megvizsgaljuk, akkor az latszik, hogy az eurd zondt a magyar gazdasagndl jéval
alacsonyabb teljesitmény jellemzi. Az eurd-zéndra vonatkozé 2015. évi GDP ndvekedés 1,5%., Raadasul az eurdpai
gazdasagi novekedés tsszetételét vizsgdlva az egyes régick kozott is komoly eltéréseket taldlhatunk, Ugy tiinik, hogy a
periféria orszagok az ECB dilampapir vasarldsai altal teremtett nyomott kamatkdrmyezetbd! jobban tudtak profitaini s
magasabb novekedési litemet értek el, mint a mag-orszagok. Az ipari termelés alakuldsat vizsgalva - mely altaldban j6
indikdtora lehet a jovibeli GDP ndvekedésnek is - még nagyobb az adatok szérédasa. A dél-eurdpai dllamok kézi!
Olaszorszdg és Spanyolorszég is kimagaslik az ipari termelésének boviilési fitemével. FEzzel szemben a zéro korili
német ipari termelés ndvekedés jdval kiabranditobb és kijézanitobb.

A negyedik negyedéy tengerenttli esemdényei kivziil hatdsaval kiemelkedik, hogy december 16-4n a FED 9 éves sziinet
utan 0,25%-kal 0,50%-ra emelte meg az addig rekord alacsonyan tartott alapkamatat. A decemberi kamatemelésre a
piaci szerepléknek mar a 90%-a szémitott, igy az semmiképpen sem volt meglepetés és a kamatemelésre adott piaci
reakeiok is meglehetésen visszafogottak voltak. Az S&P év végéig megtartotia a 2000 pont feletti szintjét, és a dollar
sem mutatott jelentés erdsodést,

A nemzetkdzi piacok vizsgalatnal nem mehetiink el szd néiki} az elmalt idészak kinai események mellett sem. A
kinai tézsde - annak ellenére, hogy a tavalyi ¢vben mér t6bb mint 30%-kal értékettdstt le - az idei év elején folytatta a
mélyreptilését, Janudr elsd hetében két nap is 7-7%-o0s esést szenvedett el a kinai borze. Megitélésink szerint a
legnagyobb kockézatot, a kinai tkepiaci krizisnek a kinai térsadalomra torténé atfertézédése” jelentheti, melytdl az
orszdgot vezetd Kinai Kommunista Part is tarthat, hiszen az efmilt | évben mar 8bb széz millidrd dollarnyi jtlant
forditott a kordbban buborékot fiijé kinai tdzsde zuhandsanak megallitasara. ..
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9.2. Az Alapkezelé miilkidésében bekovetkezett valtozasok

Az elmilf évben a Tdrsasag tulajdonosi szerkezetében viltozas nem kovetkezett be. A 2009. évi tulajdonos véltast
kivetben a farsasdg 100%-os tulgjdonosa Erste Asset Management GmbH. A cégjegyzékbe (0rténd bejegyzés 2009.
februdr 9-¢n t6rtént meg.

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-0s kozvetett tulajdondban 416 tarsasdga, mely
stratégiai irdnyitdsi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési tizletdg infrastrukiirajac.

A Tarsasdgnal sem az iranyitasi strukttraban sem a tevékenységi korében jelentds valtozds nem kovetkezett be az idei
¢v soran. A Tarsasdg 2014. julius 21-én a Kbftv. 203.§-4nak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a
Befektetési Alapkezeld a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A 2015-0s évben az Alapkezeld alapjaiban szdmottevd valtozds nem tortént. Az Alapkezeld 2015, &prilis 30.-val az
Lrste Tékevédett Allampapir Alapjat beolvasztotta az Erste Tékevédett Pénzpiaci Alapba. A tobbi alap vonatkozasaban
sem szdmottevd befektetési politika, sem névvaltozas nem tortént az év folyamén, Az Alapkezelt 2015-ben 1ij alapot
nem inditott,

A 20135-8s esztenddben az Alapkezeld megtartotta a megel6zé évben kialakitott befektetési alapjainak palettajat, Az
Alapkezeld befektetési alapokban kezelt alloménya az els6 hénapokban meghaladta az év végi aliomanyt, majd
csbkkenés kovetkezett be. A csdkkenés jelentds mértékben az Erste Bank fizetésképtelenségérél elterjedt valétlan
rémhir hatdsa volt. Ezt kovetden a vallalat célja volt az dllomany stabilitdsa és a biztonsagtudat megteremtése, Az év
utolsé hénapjaiban jelentds mériékd friss (Skebearamlasnak koszonhetden az év végi allomdny 2.3%-kal nétt és
meghaladta a 893 milliardot,

A befektetési alapok piacara vegyes hatdssal volt a tavalyi év elsd harom negyedévében tortént kamatvagasi periddus,
ahol a jegybanki alapkamat az 2,10%-0s kezd&értékrdl egészen 1,35%-ig siillyedt. A teljes év folyaman a befektetési
alapokba 182,9 millidrd 4j befektetés aramlott be, ami majdnem dupldja volt az azt megelézé évinek. Az Frste
Alapkezeld 2.3%-0s allomanyndvekedésével év végére 16.08%-o0s piaci részeseddést ért el a nyilvanos befektetési
alapok piacan. Bz az egy évvel megeldzd adathoz képest 0.33 szazalékpontos csokkendst eredményezett, amivel a
harmadik legnagyobb alapkezelének bizonyult a magyar alapkezelsi piacon.

A vagyon ¢s pordoiickezelés is novekedést wdott febwutami az év soran. A 201505 novekedds jelentds részben a
biztositoi portfoliok névekedésének volt kisszanhett. A biztositoi portfolick az év soran 17.8%-kal, a DPM portf6lié
1.0%-kal, valamint a nyugdijpénztdri  vagyonkezelés 0.1%-kal tudtak novekedni. Az Erste Alapkezeld
bgyfelmindsitésekkel kapesolatos eurdpai tirvényi valtozdsokra tekintettel, cégesoport szintli hatékonysagnavelés
¢¢ljabol, magantigyfeleit folyamatosan atiranyitja a bank csoporton beltili privat banki illetve brékeri tizletapnak, ezzel
egyéb portfélickban kezelt 4lloménya jelentds mértékben 73.6%-kal csokkent.

Az Alapkezeld altal kezelt teljes vagyon 2015-ben 2.5%-kal ndvekedett és 1035 millidrd forinton zdrta az évet,

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezels (ABAK) altal az adott iddszakra Kkifizetett
javadalmazis bemutatasa

udatok Torintban

Megnevezés Osszeg
2013, ¢vre kifizetett javadalmazas teljes dsszege 301057735
- Telies dsszephdl a régrziletl javadalom 352 089 000
- Telies dsszegbdla viltozd javadalom 148 968 735
- Teljes Gssrepbdta vezeldk javadalmazisa 103 384 020
- Telies 8sszepbol az ABA kockdzati profiliara tevékenységitk révén lényeges hatdst gyakorlok javadalmazisa 277 337 700
Kedverményezetick szama 3916
Kiftzetelt nyereséprészesedés 0

Erste Alapkezeld Zrt. 10



Erste Nyiltvégti Daoliar Pénzpiaci Befektetési Alap 2015, éves ielentése

11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) illikvid eszkozeinek, likviditas kezelésének és
kockazatkezelésének bemutatasa

a) Az ABA cszkozei kozdtt a z&rd napon nem szerepeltek clyan eszkoztk, amelyekre nem likvid iellegliknél fogva
kilonteges szabalyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adott id6szakban likviditaskezelésével kapesolatos G megdllapoddst nem koot

¢) Az ABA kockazati profilia a mtltbeli hozamok szorasdn alapuld SRRI mutato szerint i-es kockéazat/myereség profili
besorolast kapott az elmult 5 évre visszatekintd heti hozamok szorddasa alapidn. Ez az Alap adott esetben nem
megfeleld olyan befekteték szdmara, akik 1 honapon belill ki akarjdk venni az Alapbdl a pénzitket.

Az Alapkezeld nyomon kaveti ¢és méri az ABA-val kapcsolatban fenndlld potencidlis kockdzatokat, tgy, mint piaci
kockdzat, partner kockazat és likviditasi kockazat. Az Alapkezeld rendszeresen ellendrzi az Alap likviditdsat, tovabba
azt is, hogy a befektetési stratégia Osszhangban van-e a visszavéltasi politikaval. A portfolioba vasérolt eszkdzok
kivalasztdsa sordn azok likviditdsi profilja is meghatdrozasra kerill, amit folyamatos felitflvizsgdlat ktvet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditasi profilja megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkiviii likviditdsi feltételek mellett, amivel nyomon tudia kovetni alapjainak likviditasi
kockazatat,

Amennyiben a likviditast veszélyeztetd rendkivili helyzet all eld, 1gy a kockézatkezelés haladéktalanul déntési
Javaslatot terjeszt az Alapkezeld dontésre jogosult vezetd tisziségviseldi elé.

12, Az ABA nevében alkalmarhaté tokeattétel mértékében bekovetkezdé valtozasok
bemutatisa

Az ABA nem alkalmaz tdkeaitételt.

Budapest, 2016. aprilis 22.

!
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