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Fuggetlen Kdnyvvizsgaloi Jelentés

Az Erste Alapkezeld Zrt. részére

Az éves jelentésben kozzétett szamviteli informacidék konyvvizsgalatardl készult
jelentés

Vélemény

Elvégeztik az Erste Nyiltvégl Abszolit HozamlU Kotvény Befektetési Alap (a
tovabbiakban: ,,az Alap”) mellékelt 2019. évi éves jelentése 3., 4. és 6. pontjaiban
kozzétett szamviteli informacioknak (,,szamviteli informéaciok™) a konyvvizsgalatat.

Véleményunk szerint az Alap 2019. december 31-el végz6dd zleti évre vonatkoz6
éves jelentésében kdzzétett szamviteli informaciék minden Iényeges szempontbél a
kollektiv befektetési formakrol és kezelGikr6l, valamint egyes pénzigyi targyu
torvények modositasarol sz6l6 2014. évi XVI. térvénnyel (,,a Térvény”), valamint a
Szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. torvény (,,szamviteli torvény”) az éves beszamol6
mérlegére és eredménykimutatasara vonatkozé eldirdsaival dsszhangban kertltek
Osszeallitasra.

A vélemény alapja

Kdnyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kénywvizsgalati Standardokkal sszhangban
és a kodnyvvizsgalatra vonatkoz6 - Magyarorszagon hatalyos - térvények és egyéb
jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld
felel6sségiink bdvebb leirasat jelentésink , A konywvizsgalonak a szamviteli
informaciok kényvvizsgalataért valo feleléssége” szakasza tartalmazza.

Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel8jétdl, az Erste Alapkezel6 Zrt-t6l (a
tovabbiakban: ,az Alapkezel6”) a vonatkoz6 - Magyarorszagon hatélyos -
jogszabalyokban és a Magyar Konywvizsgél6i Kamaranak a kdnywvizsgaldi hivatas
magatartasi (etikai) szabdlyairdl és a fegyelmi eljarasrol szélo szabalyzataban,
valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkozi Etikai
Standardok Testulete altal kiadott ,,Konywvizsgalok Etikai Kodexe”-ben (az IESBA
Kédex-ben) foglaltak szerint, és megfelelink az ugyanezen normakban szerepld
tovabbi etikai el6irasoknak is.

Meggy6zd8désiink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd
és megfeleld alapot nyujt véleményiinkhoz.
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Egyéb informacidk

Az Alapkezel6 ugyvezetése (a tovabbiakban: ,a vezetés”) felelés az egyéb
informaciokért és az éves jelentésnek a Térvény vonatkozo elbirasaival 6sszhangban
torténd elkészitéséért. Az egyéb informaciok az Alap 2019. évi éves jelentésében
foglalt informaciokbdl allnak, de nem tartalmazzak a szamviteli informaciokat és az
azokra vonatkozé kényvvizsgaldi jelentésiinket. A szamviteli informacidkra vonatkozo
véleményink nem vonatkozik az egyéb informaciokra, és azokra vonatkozbéan nem
bocsatunk ki semmilyen formdju bizonyossagot nyujté kévetkeztetést.

Az éves jelentésben kozzétett szamviteli informéaciok Aaltalunk végzett
konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felel6sséglink az egyéb informaciék atolvasasa
és ennek soran annak mérlegelése, hogy az egyéb informéacidk lényegesen
ellentmondanak-e a szamviteli informacidknak vagy a kényvvizsgalat soran szerzett
ismereteinknek, vagy egyébként Ugy tlnik-e, hogy azok lényeges hibas allitast
tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy
az egyéb informaciok lIényeges hibas allitast tartalmaznak, kdtelességink ezt a tényt
jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivalonk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleléssége a szamviteli
informaciokért

A vezetés felel6s a szamviteli informacioknak a Torvény, illetve a szamviteli
torvénynek az éves beszamolé6 mérlegére és eredménykimutatasara vonatkozo
el6irasaival 6sszhangban torténd elkészitéséért, valamint az olyan belsd kontrollokért,
amelyeket a vezetés szilkségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbal,
akar hibabdl eredd, lényeges hibas allitasoktdl mentes szamviteli informaciok
elkészitése.

A szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felel6s azért, hogy felmérje az
Alapnak a vallalkozas folytatasara valo képességét és az adott helyzetnek megfeleléen
kozzétegye a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos informacidkat, valamint a vezetés
felel a vallalkozas folytatasanak elvén alapulé szamvitelnek a szamviteli
informaciékban val6 alkalmazasaért. A vezetésnek a vallalkozas folytatasanak elvébdl
kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesilését eltéré rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a véllalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondé tényezd,
korilmény nem all fenn.

Az Alapkezeldnél az iranyitassal megbizott személyek felel6sek az Alap pénzigyi
beszamolasi folyamatainak felligyeletéért.

A konyvvizsgalénak a szamvitel informaciok kényvvizsgalataért valo feleléssége

A konywvizsgélat soran célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrdl, hogy a szamviteli
informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbodl, akar hibabdl ered6 Iényeges hibas
allitdst, valamint az, hogy ennek alapjan a véleménylnket tartalmazo6 fliggetlen
konyvvizsgaldi jelentést bocsassunk ki. A kell§ bizonyossag magas foku bizonyossag,
de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Koényvvizsgalati Standardokkal és a
koénywvizsgalatra vonatkoz6 - Magyarorszagon hatalyos - toérvényekkel és egyéb

2/ 4 Oldal

A member firm of Ernst & Young Global Limited



EY

Building a better
working world

jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként
Iétez@ lényeges hibas allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasboél vagy hibabdl, és
Iényegesnek minésilnek, ha ésszerd lehet az a varakozas, hogy ezek énmagukban
vagy egyuttesen befolyasolhatjak a felhasznalok adott szamviteli informaciék alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kdnywvizsgalatra
vonatkoz6 - Magyarorszagon hatélyos - torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal
o0sszhangban elvégzésre kerild kdnyvvizsgalatnak a részeként szakmai megitélést
alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kdnyvvizsgéalat egésze soran.
Emellett:

» Azonositjuk és felbecsiljuk a szamviteli informaciok akar csalasbol, akar
hibabdl eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezen kockazatok
kezelésére alkalmas koényvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre,
valamint  véleményink megalapozasahoz elegend6 és megfelel
konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasboél eredd Iényeges hibas allitas
fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabdél ereddé, mivel a csalas
magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll feltlirasat.

» Megismerjik a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans bels6é kontrollt annak
érdekében, hogy olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek
az adott korulmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy az
Alapkezel6nek az Alapra vonatkozéan alkalmazott bels§ kontrolljanak
hatékonysagara vonatkozd6an véleményt nyilvanitsunk.

P Ertékeljilk a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfelel6ségét és a
vezetés Aaltal készitett szamviteli becslések és kapcsolédd kozzétételek
ésszer(iségét.

P Kovetkeztetést vonunk le arrél, hogy helyénvalé-e a vezetés részérél a
vallalkozas folytatasanak elvén alapulé szamvitel alkalmazéasa, valamint a
megszerzett kdnywvizsgalati bizonyiték alapjan arrél, hogy fennall-e 1ényeges
bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétséget vethetnek fel az Alap tevékenységének folytatasara val6
képességétilletéen. Amennyiben azt a kbvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges
bizonytalansag all fenn, filiggetlen kdnywvizsgaldi jelentésiinkben fel kell
hivnunk a figyelmet a szamviteli informaciokban [év6 kapcsol6do
kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem megfelel6ek,
mindsiteniink  kell  véleményilinket. Kovetkeztetéseink a  fiiggetlen
konyvvizsgal6i  jelentésiink  datumdig  megszerzett  kdnyvvizsgélati
bizonyitékon alapulnak. Joévdbeli események vagy feltételek azonban
okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a tevékenységét folytatni.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgalat tervezett hatokorét és Utemezését, a konyvvizsgalat jelentds
megallapitasait, beleértve az Alapkezel§ altal az Alapra vonatkozban alkalmazott
bels6 kontrollnak a kodnyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds
hianyossagait is.
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Jelentés egyéb jogi és szabalyozoi kovetelményekrél

A Torvény 132. 8 (1) bekezdése szerint a vezetés felel6s az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral valé alatamasztasaért, valamint a kezelési koltségeknek az
Alap letétkezelGje altal adott értékelése alapan torténé elszamolasaért. A torvény
135. 8 (1) bekezdésével 6sszhangban a mi felel8sségiink annak vizsgalata, hogy az
éves jelentésben bemutatott eszkozok és kotelezettségek id6észak végi leltarral
alatdmasztottak-e, valamint az adott id6szaki kezelési koltségek elszamolasa a
letétkezel6 altal adott értékelés alapjan tortént-e. Véleményilnk szerint az éves
jelentésben szerepl6 eszkdzok és kotelezettségek a leltarral alatamasztottak, és éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje altal adott értékelés
alapjan kerultek elszamolasra.

Budapest, 2020. aprilis 27.

Szabd Gergely Szabd Gergely
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgalo
1132 Budapest, Vaci ut 20. Kamarai tagsagi szam: 005676

Nyilvantartasba-vételi szam: 001165

Jelen konywvvizsgaldi jelentést megfelel6en alairva, papir alapon is kibocsatottuk.
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Erste Nyiltvégli Abszoliut Hozamui Kotvény Befektetési Alap 2019. éves jelentése

1. Az Erste Nyiltvégii Abszolit Hozama Kotvény Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) rovid
bemutatasa

Az Alap neve
Erste Nyiltvégli Abszolit Hozamu Kotvény Befektetési Alap

Az Alap roviditett elnevezése
Erste Abszolit Hozamui Kétvény Alap

Az Alap tipusa, fajtaja
Az Alap Magyarorszdgon nyilvdnos forgalomba hozatal dtjan létrehozott, nyiltvégii értékpapir befektetési
alap.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétdl (2011. szeptember 22.) hatdrozatlan ideig terjed.

Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok
,»A” sorozat - Befektetési jegy ISIN azonositéja: HU0O000710694
D7 sorozat - Befektetési jegy ISIN azonositéja: HUO000719539

Alapkezel6

Erste Alapkezeld Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezel6

ERSTE Bank Hungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzékszdma: 01-10-041054

Forgalmazo

Erste Befektetési Zrt.

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

Konyvvizsgalo
Az Alap éves jelentésének konyvvizsgdlatardl a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyu torvények modositasarol szol6 2014. évi XVI. torvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgdldja: Ernst & Young Kft.

Székhelye: 1132 Budapest, Véci tt 20.

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MKYVK nyilvéntartdsi szdm: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001165
Hitelesité konyvvizsgél6 neve: Szabd Gergely

Lakcime: 1202 Budapest, Mézes u. 35

MKVK tagsédgi szam: 005676; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E-005676/03

Netto eszkozérték szamitas tipusa
Targynapi eszkozérték Targy +1 napon késziil Targynapi eszkozallomany
Téargynapi arfolyam adatok
Térgynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhaszndldsaval

Erste Alapkezel Zrt. 1
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2. Vagyonkimutatas, a befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes osszetétele

Zar6 eszkozérték |Az eszkozok| Zaré eszkozérték |Az eszkozok
, Targynap: teljes portf. Targynap: teljes portf.
Megnevezés 2018.12.28 arényéban 2019.12.31 ardnyéban
(Ft) (%) (Ft) (%)
(OSSZES ESZKOZ 21643819854] 100.34% 14343 624 513| 100.56%
Banki egyenlegek 152 804 746 0.71% 61 250 738 0.43%
Pénzforgalmi szdmla egyenleg 2 804 746 0.01% 61250 738 0.43%
Lekotott bankbetét 150 000 000 0.70% 0 0.00%
Atruhézhaté érték papirok 21 531 256 247 99.82 % 14172 197 633 99.36 %
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 21531256 247 99.82 % 14172 197 633 99.36 %
Dis zkontkincstarjegyek 9 869 601 550 45.76% 0 0.00%
MNB kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkotvények 7 123 251 600 33.02% 7799 830 940 54.68%
Allami garancidval rendelkezé kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Hitelintézeti kotvények 3118208 424 14.46% 3599 384 106 25.23%
Vallalati kotvények 1420 194 673 6.58% 430 548 160 3.02%
Egyéb kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelzdloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfoldi kotvények 0 0.00% 2342434 427 16.42%
Részvények 0 0.00 % 0 0.00 %
Hazai tézsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfoldi részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Nyiltvégii alap befektetésijegye - Hazai 0 0.00% 0 0.00%
Nyiltvégi alap befektetésijegye - Kiilfoldi 0 0.00% 0 0.00%
Zartvégt alap befektetésijegye 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott iigyletek -45 358 540 -0.21% 65 037 248 0.46 %
Futures iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward tigyletek 0 0.00% 65 037 248 0.46%
Opcidk -45 358 540 -0.21% 0 0.00%
Egyéb szarmaztatott iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb eszk 6zok 5117 401 0.02% 45138 894 0.32%
Befektetési szimla egyenleg 0 0.00% 122 0.00%
Egyéb kovetelések 5117401 0.02% 45138 772 0.32%
KOTELEZETTS EGEK -73 836 188 -0.34 % -79 500 620 -0.56 %
Hitelallomany 0 0.00% 0 0.00 %
Koltségek -26 963 665 -0.13% -17 687 282 -0.12%
Kiilonadé -3 121594 -0.01% -1 805 528 -0.01%
Alapkezel6i dij -4 127436 -0.02% -3 125303 -0.02%
Forgalmazoi dij -16 067 976 -0.07% -10 198 219 -0.07%
Letétkezel6i dij -1393 084 -0.01% -973 911 -0.01%
Konyvvizs gdléi dij -658 587 0.00% -664 045 0.00%
Feliigyeleti dfj -1594 988 -0.01% -920 276 -0.01%
Egyéb kotelezettség -46 872 523 -0.22 % -61 813 338 -0.43 %
NETTO ESZKOZERTEK 21569983 666| 100.00% 14264 123 893 100.00%
NETTO ESZKOZERTEK "A" sorozat 17 915 697 974 10 801 566 035
NETTO ESZKOZERTEK '"D" sorozat 3 654 285 692 3462 557 857
Befektetési jegyek darabszdma 15433 940 644 10361 178 696
Befektetési jegyek darabszdma "A" sorozat 11794 134756 6996 244 523
Befektetési jegyek darabsziama "D" sorozat 3 639 805 888 3364934173
Egy jegyre jut6 nettd eszkozérték 1.3767
Egy jegyre jutd nett6 eszkozErték "A" sorozat 1.5191 1.5439
Egy jegyre jutd nettd eszkozErték "D" sorozat 1.0040 1.0290
Erste Alapkezel Zrt. 2
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3. A forgalomban 1évé befektetési jegyek szama

Téargyid6szak: 2019.01.01 - 2019.12.31

Forgalomban 1év0 befektetésijegyek szima 2019.12.31-én (db) "A" sorozat 6996 244 523
Forgalomban Iév6 befektetésijegyek szama 2019.12.31-én (db) "D" sorozat 3364934173
4. Az egy befektetési jegyre esé netté eszkozérték

Egy befektetési jegyre eso nettd eszkozérték 2019.12.31-én (Ft) "A" sorozat 1.5439
Egy befektetésijegyre esd nettd eszkozérték 2019.12.31-én (Ft) "D" sorozat 1.0290

5. A befektetési alap osszetétele

, Kategoriak aranya az Gsszes eszkozre vetitve
Megnevezés
2018.12.31 2019.12.31 Viltozas
A tézsdén hivatalosan jegyzett dtruhdzhaté értékpapirok 20.98% 46.04% 25.06%
Mis szabdlyozott piacon forgalmazott dtruhdzhat6 értékpapirok 78.50% 52.49% -26.01%
A kodzelmiltban forgalomba hozott dtruhdzhaté értékpapirok 77.57% 22.34% -55.23%
Egyéb atruhdzhaté értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 99.48% 98.53% -0.95%

Az értékpapirokat a kategéridkban megjelend tulajdonsdgok szerint kozoljiik — igy az egyes kategéridk kozott atfedés
lehetséges — az ardnyukat a mérleg f60sszeghez (6sszes eszk6zhoz) viszonyitva hatdroztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkiilonitett eszkozei.

6. A befektetési alap eszkozeinek alakulas a targyidoszakban

A befektetési alap eredménykimutatasa

adatok ezer forintban

Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
L Pénziigyi miiveletek bevételei 2608 097 889 577
1L Pénziigyi miiveletek raforditasai 1993 138 620951
1L Egyéb bevételek 1 1
v. Miikodési koltségek 489298 198 151
V. Egyéb raforditasok 28 046 12271
VL Fizetett, fizetendé hozam - -
VII. |Targyévi eredmény 97 616 58 205

Erste Alapkezel Zrt.
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Az eredménykimutatas adatainak részletes bemutatasa

Az Alap 2019. évi bevételei

adatok ezer forintban

Megnevezés Osszes bevétel Ebbdl penzug)jlleg realizalt
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele 6sszesen 889 577 889 577
- Kamatbevétel pénzintézettdl 695 695
- Ertékpapirok kamatbevétele 343 570 343 570
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége 455 837 455 837
- HatdridOs tigyletek nyeresége 54 815 54 815
- Devizas tigyletek arfolyamnyeresége 34 660 34 660
Egyéb bevételek 1 1
- Egyéb bevétel 1 1
- Dijvisszatérités - -

Az Alap 2019. évi koltségei, raforditasai

adatok ezer forintban

p 2« e s e ares FEbbél pénziigyileg realizalt
Megnevezés Osszes koltség, raforditas Kiltségek, riforditasok
Pénziigyi miiveletek raforditasa 6sszesen 620 951 75503
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -
- Ertékpapirok kamatvesztesége - -
- Ertékpapirok arfolyamves ztesége 32423 32423
- Hatdrid6s miiveletek vesztesége 545 447 1
- Devizis ligyletek arfolyamvesztesége 43 081 43081
Miik 6dési koltségek Gsszesen 198 151 183110
- Alapkezel6i dij 40 584 37459
- Letétkezel6i dij 13 060 12 086
- Forgalmazisi dfj 142 525 132327
- Bank és nyomtatvany koltség 38 38
- Negativ kamat 357 357
- Kényvvizs gdloi dij 730 -
- Hitelkeret dija 770 770
- Eljarasi dij - -
- Egyéb szolgaltatds 87 73
Egyéb raforditas osszesen 12271 9 532
- Feliigyeleti dij 4109 3196
- Kiilonad6 8 161 6335
- Egyéb raforditas 1 1
[Netto6 jovedelem 58 205

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget djra befekteti. A hozam a befektetési
jegyek netté eszkozértékének emelkedésén keresztil mérhet6. A befekteték a befektetési jegy visszavaltdsakor

realizéljak az elért értéknovekményt.
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A tokeszamla valtozasai

Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
Targyiddszakban eladott befektetésijegyek szama 3578789 926 2702 085 420
Térgyidészakban visszavaltott befektetésijegyek szama - 18325298 806 7774 847 368
Visszavasdrolt befektetési jegyek értékkiilonbozete - 8364899919 3096 977 429
Eladott befektetésijegyek értékkiilonbozete 513 864 237 573 971 160
Ertékelési kiilonbozet tartaléka - 98771 830 132211821
Uzleti évi eredmény 97 615 686 58 205 407
A befektetések értékniovekedése, illetve értékcsokkenése

adatok forintban

Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
Ertékelési kiilonbozet tartaléka - 98771 830 132211821
Ertékpapirok 4llominya 21 588 104 680 14 105 652 961
Entékpapirok értékelési kiilonbozete - 52896 703 66 544 670
Kovetelések dllomanya 4738983 44508 983
Kovetelések értékelési kiillonbozete 378 537 629 903
Pénzeszkozok dllomanya 152739 226 21725769
Pénzeszkozok értékelési kiillonbozete (devizaarf. valtozasbdl eredo kiil.) - 165 -
Szarmaztatott tigyletek értékelési kiilonbozete - 46 253 499 65037 248

Kotelezettségeknek értékelési kiilonbozete nincs.

7. Az Alap netto6 eszkozértékének és az egy befektetési jegyre juté netto eszkozértékének

e

alakulasa a megel6z6 harom év végén

adatok forintban

Fﬁzko}zertek erv}enyessegn dz.ituma Netté eszkzérték Egy befelftetestje,gy{'e juté
(hénap utols 6 munk anapja) netto eszkozérték
2016.12.30 36 525 340 504 1.4851
2017.12.29 44704 351 094 1.4812

"A'" sorozat netto
eszkozérték

Eszkozérték érvényességi diatuma
(hénap utols6 munk anapja)

"A" sorozat egy jegyre juto
nett6 eszkozérték

""D'"" sorozat netto
eszkozérték

"D" sorozat egy jegyre juté

nett6 eszk 6zérték

2018.12.28 17915 697 974

1.5191

3654 285 692

1.0040
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Nyitott hataridés eladasi poziciok

8. A szarmaztatott iigyletek részletes leirasa a targyidoszakban, kategoriankénti bontasban,
feltiintetve az ezekbdl ered6 kotelezettségvallalas osszegét

Eszkozérték érvényességi datuma Eszkoz Mennyiség Eszkozérték (HUF)
2019.01.31 EURHUF 0 0
2019.01.31 USDHUF 15879 511 73149118
2019.02.28 EURHUF 0 0
2019.02.28 USDHUF 18454 511 29256 283
2019.03.31 EURHUF 0 0
2019.03.31 USDHUF 17 454 511 -136 824 073
2019.04.30 EURHUF 6 076 280 -12 156 301
2019.04.30 USDHUF 17 454 511 -180 880 068
2019.05.31 EURHUF 6 076 280 -12 156 301
2019.05.31 USDHUF 17454 511 -180 880 068
2019.06.30 EURHUF 6076 280 -14 691 369
2019.06.30 USDHUF 16 351 378 -127 220 962
2019.07.31 EURHUF 2 246 725 -3133 115
2019.07.31 USDHUF 16 351 378 -289 748 724
2019.08.31 EURHUF 2 246 725 -11 606 166
2019.08.31 USDHUF 16 351 378 -403 242 935
2019.09.30 EURHUF 1210 545 -5627 455
2019.09.30 USDHUF 16 375 778 92785 697
2019.10.30 EURHUF 1210 545 5510 106,
2019.10.30 USDHUF 16 375778 68714716
2019.11.30 EURHUF 1210 545 -166 975
2019.11.30 USDHUF 16 375 778 -78 621 547
2019.11.30 RONHUF 10 000 000 727 780
2019.12.31 EURHUF 1210 545 -1913 107
2019.12.31 USDHUF 16 351 378 66 950 355
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Nyitott hataridds vételi poziciok

Eszkozérték érvényességi datuma Eszkoz .l\ilennyl'seg. Eszkozérték (HUF)
(devizaban kifejezve)
2019.01.31 EURHUF 0 0
2019.01.31 USDHUF 0 0
2019.02.28 EURHUF 0 0
2019.02.28 USDHUF 1 000 000 -1954 674
2019.03.31 EURHUF 0 0
2019.03.31 USDHUF 0 0
2019.04.30 EURHUF 0 0
2019.04.30 USDHUF 0 0
2019.05.31 EURHUF 0 0
2019.05.31 USDHUF 0 0
2019.06.30 EURHUF 5228 367 -8 631 876
2019.06.30 USDHUF 0 0
2019.07.31 EURHUF 0 0
2019.07.31 USDHUF 0 0
2019.08.31 EURHUF 0 0
2019.08.31 USDHUF 0 0
2019.09.30 EURHUF 0 0
2019.09.30 USDHUF 0 0
2019.10.30 EURHUF 0 0
2019.10.30 USDHUF 0 0
2019.11.30 EURHUF 0 0
2019.11.30 USDHUF 0 0
2019.12.31 EURHUF 0 0
2019.12.31 USDHUF 0 0

9. A befektetési alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakulasara hat6 fontosabb tényezok bemutatasa

9.1. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajara haté tényezok

L. negyedév

Lényegesen jobb hangulatban indult az év a tékepiacokon, mint ahogyan az el6z6 év zdrult. A januar elején megjelend
amerikai munkaerdpiaci adatok nagyon erések voltak, de a befektetdk vételi kedvét foként az hozta vissza, hogy a
Federal Reserve vezetdi tiirelmet hirdettek a tovabbi kamatemelésekkel kapcsolatban. A hangulatot az sem tudta
elrontani, hogy Trump elndk és a képvisel6hdz szembendlldsa miatt az amerikai szdvetségi intézmények finanszirozasa
atmenetileg ledllt. Februdrban egyre valdsziniibbé vélt, hogy a mdrciusi hatdriddig sikeriil elkeriilni az djabb
vadmemeléseket Washington és Peking tdrgyaldsain. Amerikdban a vételi oldalt erdsitették a vallalati beszdmoldk is,
melyeknek 70 szdzaléka a vértndl jobb eredményeket tartalmazott, az 4tlagos profitndvekedés elérte a 13 szdzalékot.
Emelkedtek az eurdpai tdzsdék is, pedig itt a tézsdei cégek negyedéves eredménye az amerikaiakndl szerényebb, csak
egyszamjegyll iitemben nétt és a megjelend makrogazdasagi adatok sem voltak tdl erések: a GDP negyedéves
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novekedése csak 0,2 szdzalék volt. Marcius masodik felében jelentdsebb korrekciéra keriilt sor, miutdn a Federal
Reserve — mely a vartnak megfeleléen nem emelte tovdabb a kamatokat — boruldtébban nyilatkozott a kilatdsokrdl, az
idei évi jegybanki progndzisbdl eltlint az Osszes kamatemelés és 2020-ra is mindossze egy maradt. A hénap végére
azonban ismét emelkedni kezdtek a t6zsdék. Az Eurépai Kozponti Bank a vartndl is pesszimistdbban nyilatkozott a
monetdris politika normalizdldsdnak esélyeirdl, a kamatok emelésére legkordbban mar csak 2020-ban ldtnak
lehet8séget. Bejelentették, hogy djrainditjdk a likviditdsbdvitd TLTRO-tendereket is. Az eurdpai részvényeket viszont
tdmogattdk a devizapiaci fejlemények: a monetdris szigoritds vérhatd csiszdsa miatt az eurd jelentds mértékben
gyengiilt a doll4rral szemben, ami kedvezd a nagy exportcégek szempontjabol.

Az amerikai t6zsdék Osszességében jelentds nyereségekkel fejezték be az elsé negyedévet. A legnagyobb cégek
papirjait tomoritdé S&P 500 index 13 szdzalékot emelkedett, amivel csaknem teljesen ledolgozta a tavaly év végi
veszteséget. Az eurdzona legnagyobb cégeit reprezentalé Euro Stoxx 50 index ekozben kozel 12 szdzalékos emelkedést
produkalt. Ezeknél joval szerényebb, de még igy is 6,5 szazalékos arfolyamnyereséget termelt a japan tézsdeindex, a
Topix. A feltorekvd piaci részvények globalis indexe, az MSCI Emerging Markets index csaknem 10 szdzalékkal zarta
magasabban az elsé negyedévet, kiilonosen kiugré volt a monetdris stimulussal megtdmogatott kinai t6zsde kozel 30
szdzalékos szdrnyaldsa. A hazai t6zsde BUX indexe az OTP 12 szdzalékos drdguldsa ellenére ,.csak” 6,5 szdzalékot
emelkedett az év els¢ hdrom hénapjdban.

A kotvénypiacokra egyértelmiien rdnyomta a bélyegét az amerikai és az eur6zéna jegybankok monetaris fordulata. A
Federal Reserve vezetdi 1ényegében levették a kamatemeléseket a kovetkezd két év napirendjérdl és a piac elkezdett
bedrazni egy esetleges kamatcsokkentést. Az amerikai 10 éves kincstdrjegyek hozama az év els6 harom hénapjdban 28
bazispontot esett, és egy rovid idészakra a 3 hénapos kamatndl is alacsonyabb szintre keriilt, ami ismét felerdsitette a
recesszidval kapcsolatos félelmeket. Ekozben az Eurdpai Kozponti Bank kamatemeléseivel kapcsolatos varakozasok
még tdvolabbra tolédtak, a gyenge eurépai makrogazdasdgi adatok és az alacsony szinten ragadt inflicié nyomdn a 10
éves német allamkotvény hozama ismét a negativ tartoméanyba zuhant.

A devizapiacokon az amerikai kamatemelési varakozasok eltiinése ellenére masszivan er6sodott a dolldr az eurdval
szemben, mivel az ECB is a lazdbb monetaris kondicidk irdnydba fordult, az eurdpai gazdasagi adatok pedig nem sok
okot adtak az optimizmusra. A dollar kisebb mértékben erdsodni tudott a japan jennel szemben is. A feltorekvo piaci
devizdk tobbségében viszont minimalis mértékben erésddni tudtak a dolldrral szemben. A tavaly év végi zuhands utdn
masszivan visszapattant az olaj, a Venezueldval és Libidval kapcsolatos aggodalmak mellett a készletadatok csokkenése
is segitette a jegyzést, a Brent 27 szdzalékkal ugrott magasabbra a negyedév végére. Az arany drdguldssal kezdte az
évet, de a piaci hangulat javuldsaval parhuzamosan a jegyzés siillyedni kezdett és végiil minimdlis nyereséggel zarta az
év els6 harom hénapjat.

Miutdn a hazai infl4ci6 a negyedév sordn fokozatosan gyorsult és marciusban mar 3,7 szdzalék volt, a Magyar Nemzeti
Bank a vérakozdsoknak megfeleléen 10 bazisponttal megemelte az overnight betéti kamatot, valamint 100 millidrd
forinttal csokkentette a kiszoritandé forintlikviditds mennyiségét. Emellett a jegybank bejelentett egy 300 millidrd
forintos vallalati kotvényvasarlasi programot is. Mivel a jegybank kommunikdcidja Osszességében elég galamb
hangvételire sikeredett, a forint egész negyedéven at tarté erdsodése megakadt és a negyedév végén meredeken
gyengiilni kezdett, igy az eurd jegyzése visszatért a tavaly év végi szintre. Az dllamkotvényhozamok a nemzetkozi
trendet kovetve jelentds mértékben csokkentek, a hozamgorbe ko6zépsdé és hosszi része 30-50 bézisponttal keriilt
alacsonyabbra. Ezt segitette az is, hogy a Standard & Poor’s és a Fitch hitelmindsiték javitottdk a magyar addssdg
besoroldsat.

A negyedév sordn kozzétett hazai adatok szerint 2018 negyedik negyedévében is folytatodott a dinamikus gazdasigi
novekedés, a GDP éves szinten 5,1%-kal, a megel6z6 negyedévhez képest pedig 1%-kal nétt. 2018 egészében igy
4,9%-kal nott éves szinten a gazdasag a 2017 évi 4,1% utin. A janudri 2,7 és a februdri 3,1% utdn marciusban 3,7%-ra
gyorsult a fogyasztdi arak éves szintli novekedésének iiteme. Az éves maginflacié marciusban 3,8%-ra, az MNB dltal
kiemelten figyelt adészlirt maginflacié pedig 3,5%-ra gyorsult. Az elsé harom hénapban az dllamhéztartds pénzforgalmi
szemléletll hidnya 141,9 Mrd forintot tett ki, ami a 998 Mrd forintos éves eldirdnyzat 14,2%-a. A foly6 fizetési mérleg
tobblete 2018-ban 640 millié eurd (a GDP 0,5%-a) volt.

I1. negyedév

A negyedév elején a varakozdsokndl lényegesen erdsebb eredményeket tett kozzé az amerikai tézsdei véllalatok
tobbsége, és ez tjabb 16kést adott a részvénypiacoknak. A pozitiv hangulathoz hozzdjérult az elsd negyedéves amerikai
GDP-adat is, ami 3,2 szdzalékos novekedést mutatott. Az olasz és a spanyol GDP-novekedés is magasabb lett a vartnal,
igy a teljes eurézéna elsdé negyedéves novekedése 1,5 szdzalékra gyorsult. Mdjusban viszont a kereskedelmi haborus
hirek miatt gyorsan elromlott a hangulat. Az amerikai kormanyzat ugyanis jelezte, hogy megakadtak a Pekinggel
folytatott targyaldsok, igy 200 millidrd dollarnyi kinai import vonatkozdsaban mégis 25 szdzalékra emelik a vimokat és
tovabbi vamlépéseket helyeztek kilatdsba. Csak mérsékelten segitett, hogy Washingtonban elhalasztottdk a dontést az
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eurépai autéimportra vonatkozé vamokrdl. A negyedév végén viszont ismét javulni kezdett a hangulat az amerikai-kinai
kereskedelmi konfliktus enyhiilésével kapcsolatos optimista varakozdsok hatdsdra. Rdaddsul a Federal Reserve
vezetdinek legdjabb nyilatkozatai utdn tovabb erdsodtek a varakozasok, hogy a jegybank a gazdasdg lassuldsat
kamatcsokkentésekkel igyekszik majd ellenstilyozni. Az Eurépai Kozponti Bank szintén a lazitds irdnydba indult el.
Mario Draghi elndk bejelentette, hogy van még municidjuk a gazdasigi lassulds elleni harcban, a kamatok még
mélyebbre is mehetnek. A makrogazdasdgi adatok elég kedvezdtleniil alakultak: jinius elején az amerikai
munkaerdpiac lassuldsardl érkeztek hirek, majd a feldolgozdipari és a fogyasztdi bizalmi index is jelentsen csokkent.

Osszességében az amerikai és az eurdpai tézsdék is szolid nyereségekkel fejezték be a mdsodik negyedévet. A
legnagyobb cégek papirjait tomoritdé S&P 500 index kozel 4 szdzalékot emelkedett, amivel teljes idei nyeresége
meghaladta a 17 szdzalékot. Az eur6zéna legnagyobb cégeit reprezentdlé Euro Stoxx 50 index ekdzben negyedéves
szinten ugyancsak kozel 4 szdzalékos, az egész elsd félévet tekintve pedig 16 szazalékos emelkedést produkdlt. A japan
tézsdeindex, a Topix viszont dprilis és junius kozott 2 és fél szazalékos csokkenést mutatott. A feltdrekvd piaci
részvények globdlis indexe, az MSCI Emerging Markets index pedig lényegében vdltozatlan szinten fejezte be a
mdsodik negyedévet. Ekdzben a hazai tézsde BUX indexe els6sorban az OTP 10 szdzalékos visszaesése miatt tobb mint
3 szézalékos veszteséget hozott.

A kotvénypiacokon tovdbbra is az amerikai és az eur6zéna jegybankok monetdris fordulata éreztette a hatdsit. Az
Egyesiilt Allamokban a piac 2-3 kamatcsokkentést drazott be az év hatralév részére, ezzel parhuzamosan a 10 éves
kincstarjegy hozama 40 bazispontot zuhanva 2 szdzalékig siillyedt. A recesszids és deflacids félelmek felerdsodése
miatt a német 10 éves dllamkotvény hozama 26 bézispontot esett és dj torténelmi mélypontra, -0,32 szdzalékra keriilt.
Ennek koszonhetden jelentds nyereségeket lehetett elérni a kockédzatosabb vallalati kdtvények és a feltorekvd piaci
kotvények piacan.

A devizapiacokon a kamatcsokkentési varakozdsok és a relative gyorsabban romlé amerikai gazdasdgi adatok miatt a
dollar masfél szazalékkal leértékelddott az eurdval szemben. A japan jen pedig csaknem 3 szdzalékkal értékelodott fel
az amerikai deviza ellenében. A novekedési kilatasok romldsa, illetve az emelkedést mutat6 készletadatok nem tettek jot
az olajnak, melynek jegyzése kozel 3 szazalékkal visszaesett junius végére. A geopolitikai kockdzatok novekedése és a
dollar gyengiilése viszont kedvezett az aranynak, mely régen latott 9 szdzalékos draguldst produkdlt a masodik
negyedév sordn.

A hazai inflacié tovabb emelkedett és aprilis-mdjusban mar 3,9 szdzalékon allt, a maginflacié pedig a 4 szdzalékos
szintet is megérintette. A Magyar Nemzeti Bank a devizaswap-dllomany lassi csokkentésével mérsékelte a forintpiac
likviditési tobbletét, de a kamatokhoz nem nyult. Utébbira mar csak azért sem volt sziikség, mert a vezetd jegybankok
idékozben a monetdris politika lazitdsa felé indultak, masrészt a a piaci szereplok tobbsége az inflacié felugrdsat csak
atmenetinek tekintette és innent6l konszolidacidra szamit. A forint egy ideig ugyan szamottevé mértékben gyengiilt, de
a junius végére korrigdlt és csak minimadlis veszteséggel fejezte be a negyedévet. A rovid allampapirok hozama nem
tudott érdemben elmozdulni nulla kozelébdl, a hozamgorbe kozépsd és hosszi része viszont a nemzetkdzi trendet
kovetve 20-30 bazispontot siillyedt.

Az idehaza kozzétett adatok szerint 2019 els6é negyedévében is folytatddott a dinamikus gazdasagi novekedés, a GDP
éves szinten 5,3%-kal, a megel6zd negyedévhez képest pedig 1,5%-kal nétt. Az elsé negyedévben a ndvekedést
felhaszndl6i oldalon tovadbbra is els6sorban a haztartdsok fogyasztdsi kiaddsai és a beruhazdsok hajtottdk. Termel6i
oldalrdl nézve kifejezetten széles bazisunak mutatkozott a novekedés, ugyanis a mezégazdasag kivételével a gazdasagi
4gazatok mindegyikének hozzdjaruldsa pozitiv volt. Aprilisban és méjusban egyarant 3,9% volt a fogyaszt6i drak éves
szintll novekedésének iiteme, ami a jegybank toleranciasdvjanak felsd széléhez nagyon kozel tartézkodik. Mindekdzben
a mogottes folyamatokat méré maginflaciés mutaték tovabbra is emelkedd palydn voltak. Az éves maginflacio
méjusban 4%-ra, az MNB adltal kiemelten figyelt addsziirt maginflacié pedig 3,7%-ra gyorsult. Pénzforgalmi
szemléletben 2019 elsd 6t hénapjdban az dllamh4ztartds hidnya 176 Mrd forintot tett ki, ami a 998 Mrd forintos éves
eldiranyzat 17,7%-a. A foly6 fizetési mérleg tobblete 2019 elsé negyedévében 328,9 milli6 eurd volt.

II1. negyedév

Kedvezd hangulatban indult a harmadik negyedév a részvénypiacokon, a legfontosabb amerikai tézsdeindex, az S&P
500 gj torténelmi csicsra emelkedett. Ebben segitettek a viszonylag kedvezd makrogazdasdgi adatok, valamint az
amerikai cégek vartndl jobb eredményei. A Federal Reserve 25 bézispontos kamatcsokkentést jelentett be, igaz, a
tovabbi lazitds esélyeirdl dvatosabban fogalmazott, mint amire a piac szdmitott. Eurépdban viszont inkdbb az eladdk
domindltak a kereskedést, mivel a gazdasdgi adatok masszivan romlottak, féleg Németorszdgban. Augusztusban mar az
amerikai piacra is dtragadt a pesszimizmus, miutdn a Trump-kormdnyzat varatlanul tjabb vdmemeléseket jelentett be, a
feldolgozdipari index pedig 10 éves mélypontra esett, alditdmasztva a recesszidval kapcsolatos félelmeket. Eurépdban
tovabb romlott a hangulat, a legfrissebb adatok szerint a médsodik negyedéves német GDP 0,1 szdzalékos visszaesést
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mutatott. A negyedév vége felé azonban djra emelkedni kezdtek a részvénypiacok, miutdn a Washington és Peking
kozotti kereskedelmi fesziiltség enyhiilni latszott és az amerikai makroadatok is kedvezdbben alakultak. Sokat segitett,
hogy a Federal Reserve és az Eurépai Kozponti Bank egyarant kamatcsokkentést jelentett be, utébbi rdaddsul djrainditja
eszkozvasarlasi programjat is. Ez mar csak azért is sziikségesnek ldtszott, mert az eurépai adatok tovdbbra is nagyon
gyengék voltak és megndtt a megdllapodds nélkiili Brexit kockdzata.

Osszességében az amerikai és az eurdpai tdzsdék is mérsékelt nyereségekkel fejezték be a harmadik negyedévet. A
legnagyobb amerikai cégek papirjait tomorité S&P 500 index alig tobb mint 1 szdzalékot emelkedett, igaz, ezzel teljes
idei nyeresége megkozelitette a 19 szdzalékot. Az eur6zéna legnagyobb cégeit reprezentdlé Euro Stoxx 50 index
ekozben negyedéves szinten kozel 3 szdzalékos emelkedést produkdlt, ami jelentds részben annak koszonhetd, hogy az
eur6é masszivan gyengiilt ebben az idészakban, és ez kedvezdbbé tette a cégek exportkildtasait. A japan tézsdeindex, a
Topix 2 szazalékkal tudott magasabban zarni, a feltorekvd piaci részvények globdlis indexe, az MSCI Emerging
Markets index viszont dolldrban szdmolva 5 szdzalékos visszaesést szenvedett el. A hazai BUX index szinte ugyanott
zart szeptemberben, ahol inditotta a negyedévet, az OTP 13 szdzalékos szarnyaldsit ugyanis nagyrészt ellentételezte a
Mol és a Richter arfolyamanak jelentds csokkenése.

A kotvénypiacokon a recesszids félelmek felerdsodése, illetve a jegybanki politikdk tovédbbi lazitdsdra vonatkozé
vdrakozdsok hatdroztdk meg a hangulatot. Az amerikai 10 éves kincstdrjegy hozama massziv zuhandst kdvetéen 1,50
szazalék ald is benézett, végiil 1,66 szdzalékon zirta a negyedévet, ami 34 bazispontos csokkenésnek felel meg.
Ekozben a német 10 éves dllamkotvény hozama -0,70 szdzalék alatti rekordmélységben is jart, osszességében pedig 24
bazisponttal zart alacsonyabban. Valésdggal szarnyaltak az olasz kétvények, miutdn a kordbbindl joval EU-bardtabb tj
kormény alakult. Mérsékeltebb nyereséget lehetett elérni a feltdrekvd kotvénypiacokon is, illetve a kockdzatosabb
véllalati kotvények piacén.

A devizapiacokra a dollar massziv er6sodése nyomta rd a bélyegét. Bar a Fed kétszer is kamatot csokkentett, a
vamhdabords kockazatok és az amerikai gazdasdg viszonylagos erdssége miatt az euré 4 szazalékkal leértékelddott a
dollarral szemben. A japan jen nagyjdbdl tartotta magat, a feltorekvd piaci devizdk tobbsége viszont ugyancsak
gyengiilt a dolldrral szemben. A geopolitikai kockdzatok novekedése és a recesszids félelmek erdsodése tovabbra is
kedvezett az aranynak, mely tobb mint 4 szdzalékos draguldst produkalt a masodik negyedév sordn. A keresleti oldal
véarhat6 gyengiilésével kapcsolatos aggodalmak az olaj jegyzését majdnem 9 szdzalékkal nyomték lejjebb harom hénap
alatt.

A globalis folyamatok hatdroztdk meg a hazai piac irdnyat is. A forint a negyedév folyaman kozel 4 szdzalékot gyengiilt
az eurdval szemben és ezzel torténelmi mélypontra keriilt. A Magyar Nemzeti Bank ennek ellenére nem véltoztatott a
kamatokon, s6t, szeptemberben kissé emelte a forintpiaci tobbletlikviditdsra vonatkozé céljit. Az dllampapirpiacon az
éven beliili hozamok mind nulldig siillyedtek, a hosszabb papirokndl — a globdlis trendet is feliilmilva — 50-70
bazispontos hozamcsokkenés volt.

A hazai adatok szerint 2019 masodik negyedévében a gazdasag novekedési iiteme 4,9%-ra lassult az els6 negyedéves
5,3%-r6l. A masodik negyedévben a novekedést felhaszndl6i oldalon tovédbbra is elsdsorban a belsd kereslet hajtotta.
Termeldi oldalrél nézve a legnagyobb mértékben a piaci alapd szolgaltatdsok és az épitdipar jarultak hozza a gazdasag
boviiléséhez. A nydri hénapokban az eldzetesen vartnak megfeleléen lassult az inflacid. Jdliusban és augusztusban
rendre 3,3%-os, illetve 3,1%-os volt a teljes inflidciés mutatd. Az inflacié csokkenéséhez egyrészt a jarmiilizemanyagok
drainak csokkenése, mdasrészt pedig az ipari termékek inflacidjanak vartndl nagyobb mértékii lassuldsa jarult hozza
leginkdbb. Ez utébbinak kodszonhetden csokkent az MNB 4ltal kiemelten figyelt addsziirt maginflaciés mutat6 is. Az
dllamhéztartds kozponti alrendszerének hidnya 510,8 millidrd forintot tett ki az elsd nyolc hénapban. Ez az éves terv
51,2%-4t jelenti. A folyé fizetési mérleg 2019 mdasodik negyedévében mar hidnyt mutatott, 122 millié eurét. Ekozben
az els6 negyedéves adatot lefelé korrigdltdk: a kordbban kozzétett 329 millié eurds tobblet valéjaban csak 56 milli6 eurd
volt.

IV. negyedév

Az utolsé negyedév kedvezd hangulatban indult a piacokon. Az amerikai Federal Reserve kamatcsokkentést jelentett
be, a negyedéves villalati eredmények pedig tobbnyire a vartndl kedvezébben alakultak. A Washington és Peking
kozotti kereskedelmi fesziiltség enyhiilni latszott, és csokkent a megdllapodds nélkiili Brexit valdszinfisége is. A
makrogazdasagi adatok ugyan tovdbbra is gyengék voltak, de ez nem akaddlyozta meg a részvénydrakat az
emelkedésben. S6t, novemberben mar a gazdasagi adatok is kezdtek kissé biztatébban alakulni, a harmadik negyedéves
amerikai GDP-novekedést 2,1 szdzalékra felkorrigdltdk, a német GDP pedig pozitiv viltozdst mutatott, ezzel sikeriilt
elkeriilni egy technikai recesszidt. A befektetdk egyre biztosabbra vették, hogy a december kdzepére beigért amerikai
vamemelésekbdl sem lesz semmi, és ebben végiil igazuk is lett. A brit vdlasztdsokon a konzervativok vartndl nagyobb
gy6zelmének ugyancsak pozitiv volt a piaci visszhangja. Az év végén megjelentd makroadatok pedig tovabb
csokkentették egy kiiszobonallé recesszié valdsziniiségét.
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Mindezek nyomdn az amerikai részvényindexek folyamatosan U4j rekordokat dontogettek a negyedév sordn. A
legnagyobb cégeket tomoritd S&P500 végiil a teljes évet tekintve — és a kifizetett osztalékokat is beszdmolva — tobb
mint 30 szazalékos nyereséget ért el 2019-ben. Az eur6zéna legnagyobb cégeit reprezentdlé Euro Stoxx 50 index
mérsékeltebb tempoban emelkedett az év utols6 hirom hoénapjdban, de teljes tavalyi teljesitménye még igy is
meghaladja a 25 szdzalékot. A japdn tézsdeindex, a Topix és a feltdrekvd piaci részvények globdlis indexe, az MSCI
Emerging Markets egyardnt 15 szdzalék koriili nyereséget biztositott a befektetknek 2019 folyamdn. A hazai BUX
index az utols6 negyedévben egy jelentds részét behozta kordbbi lemaraddsanak, és végiil kozel 18 szdzalékos
emelkedéssel zarta az évet. Ebben az OTP jétszotta a legnagyobb szerepet, a bankpapir drfolyama ugyanis tobb mint 36
széazalékkal ugrott magasabbra egy év leforgdsa alatt.

A kotvénypiacokon a lassan javuldsnak indulé gazdasdgi adatok és a recesszids félelmek mérséklédése inkabb felfelé
nyomta a hozamokat a negyedik negyedévben. Az optimistdbb hangulatban egyértelmiien elkezdtek kidrazdédni a
tovabbi jegybanki kamatcsokkentésekre irdnyuld varakozdsok. Az amerikai 10 éves kincstarjegy hozama az év utolsé
harom hénapjdban 25 bazispontot emelkedve megkozelitette a 2 szdzalékot, igaz, még igy is 77 bazisponttal
alacsonyabban 4llt az egy évvel kordbbindl. Ekozben a német 10 éves dllamkotvény hozama 39 bazisponttal korrigalt
felfelé, de az év végi -0,19 szdzalékos szint még mindig 43 bazisponttal alacsonyabb a 2018 véginél.

A devizapiacokon is megfordult a kordbbi trend, az utolsé negyedévben a dolldr jelentds mértékben gyengiilt az euréval
szemben, kdszonhetéen az eurdpai adatok javuldsdnak. A dolldr az év egészét tekintve azonban még igy is erésebben
zart a legtobb devizdval szemben. A geopolitikai kockdzatok és kedvezdbb novekedési kilatdsok kedveztek az
arupiacoknak: az utolsé negyedévben az olaj tobb mint 8 szdzalékkal, az agrartermékek 7 szdzalékkal, az ipari fémek
atlagosan 2 szdzalékkal dragultak. Az arany 3 szdzalékot emelkedett.

A forint a negyedév folyaman jelentds mértékben erdsodni tudott az euréval szemben, de az év egészét tekintve 3
szazalékkal leértékelodott. A rovid kamatok nulla kornyékén stabilizdlédtak. A hosszabb kotvényhozamok jelentOs
ingadozds mellett nagyjabol egy sdvban maradtak az utolsé harom hénapban, viszont 2019 egészét tekintve 100-120
bazispontos csokkenést produkaltak. A Magyar Nemzeti Bank nem véltoztatott a kamatokon, de bejelentette a vallalati
kotvényprogram 150 millidrd forintos kibdvitését.

A kozzétett hazai adatok alapjan 2019 harmadik negyedévében a gazdasag novekedési iiteme kereken 5%-os volt éves
Osszehasonlitdsban. A ndvekedést felhaszndl6i oldalon tovédbbra is elsdsorban az élénk belsd kereslet hajtotta. Termeldi
oldalrdl nézve pedig a legnagyobb mértékben a piaci alapu szolgéltatdsok, az ipar és az épitdipar jdrultak hozzi a
gazdasdg boviiléséhez. 2019 utolsé negyedévében a vartnak megfelelden emelkedett az inflaci6. Oktdberben és
novemberben rendre 2,9%-os, illetve 3,4%-os volt a teljes inflaciés mutatd, decemberben pedig 4% lett. Az inflacid
latvanyos emelkedése mogott leginkdbb egy technikai hatds, a 2018-as év azonos iddszakdban mért igen alacsony
inflaciés mutaték bazisbdl vald kiesése all. Pénzforgalmi szemléletben 2019 egészében 1219 millidrd forintot tett ki az
allamhéztartas kozponti alrendszerének hidnya. A foly6 fizetési mérleg 2019 harmadik negyedévében 230 millié eurét
kitev6 hidnyt mutatott, s az évkezdettdl szamitott, kilenc hénapos deficit ezzel 324 milli6é eurdéra emelkedett.

9.2 Fordulénap utani események

A globdlis koronavirus-jarvany és a vildgszerte életbe léptetett korldtozd intézkedések miatt szinte biztossa
valt, hogy a vildggazdasidg nagy része komoly recesszidba siillyed 2020-ban. Ez panikszer(i reakcidkat
okozott a piacokon az els6 negyedévben, mely igy rendkiviil kedvezdtleniil zarult a befektetok tobbsége
szdmdra. A részvénypiacokon 25-30 szdzalékot zuhantak az indexek, de lényegében minden eszkoz
veszteséget termelt, csak az amerikai dllampapirok és az arany nyujtottak menedéket.

Pedig az év viszonylag optimista hangulatban indult, mivel januirban Washington és Peking aldirta a
megallapodast, miszerint az amerikaiak elnapoljdk a tervbe vett ij vimokat és a meglévoket csokkentik, a
kinai fél pedig 200 millidrd dollaros importndvelésre kotelezte magat. A piaci kockdzatvallalasi kedvet
azonban csokkentette, hogy egyre aggasztobb hirek érkeztek Kindbdl az 4j koronavirus terjedésérol. A jo
véllalati és makrogazdasagi hireknek koszonhetden a tézsdeindexek februdrban még egyszer dj rekordra
emelkedtek, a befektetok tobbsége arra szamitott, hogy a koronavirus korldtok kozott lesz tarthatd. Miutan
azonban a virus gyors globalis terjeszkedést mutatott és tobb uj gécpont alakult ki (Olaszorszag, Korea,
Ir4n), a hangulat villimgyorsan elromlott és massziv drfolyamzuhands kezd6dott.

Mairciusra lényegében egyértelmiivé valt, hogy a bevezetett korlatozdsok nyoman legalabbis atmenetileg
mély recesszi6 varhat6 a fébb gazdasagokban. Az Egyesiilt Allamokban azonnal torténelmi rekordra ugrott a
munkanélkiili segélyért folyamodok szdma. A Federal Reserve két 1épésben nulla kdzelébe vagta az irdnyadd
kamatot és korldtlan eszkozvasarldsi programot hirdetett meg, az amerikai kormanyzat pedig a GDP 10
szdzalékat elér6 mértékli rendkiviili programot jelentett be. Az Eurdpai Kozponti Bank (ECB) a helyzet
gyors romldsa miatt a bankoknak sz616 szdmos konnyités mellett az eszkdzvasarldsi programja 750 millidrd
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eurds bovitésérol dontott. Ekozben az eur6zona tagorszdgai egymds utdn tettek kozzé massziv koltségvetési
élénkitd programokat a megugré munkanélkiiliség és a visszaesd fogyasztas negativ hatdsainak enyhitésére.

Bér a massziv jegybanki és kormanyzati stimulusnak koszonhetéen a negyedév végén némi stabilizacio jelei
mutatkoztak, a legnagyobb amerikai cégek részvényeit tomoritd S&P 500 index 20 szdzalékos veszteséggel
zarta az év els6 hdrom hoénapjat. A globdlis kereskedelem visszaesésének jobban Kkitett eurdpai
részvénypiacokat még er0sebben megviselte a koronavirus-panik, az eurézéna legnagyobb cégeit tomoritd
EuroStoxx50 index kozel 26 szdzalékot zuhant. Ugyan Kinabdl és Dél-Koreabol marciusban mar pozitivabb
hirek érkeztek a virus megallitasérdl, a feltorekvd piaci részvények dollarban szamolva atlagosan igy is 24
szdzalékos veszteséggel zartak. A hazai tézsde sem tudta kivonni magét a globalis eladdsi hullimbdl, a BUX
index 28 szazalékot esett, foként az OTP-részvények 38 szdzalékos zuhandsa miatt.

A kiiszobondllé recesszid és a Federal Reserve massziv kamatcsokkentései hatdsdra zuhantak a hozamok az
amerikai dllampapirpiacon: a 10 éves kotvény hozama 125 bazispontot esett és marcius végén mindossze
0,67% volt. Mivel az eur6zonaban mar nem maradt tér a kamatok tovabbi csokkentésére, a német 10 éves
allamkotvény hozama ennél joval kisebb mértékben, minddssze 29 bazispontot siillyedt. A rendkiviil stlyos
jarvanyhelyzet miatt az olasz 4llamkotvények hozama meredeken felugrott, de az ECB intézkedéseinek
sikeriilt némi stabilizacidt vinnie a piacra. A kockdzatosabb véllalati és feltorekvd piaci kotvények arfolyama
kivétel nélkiil csokkent.

A devizapiacokon a kockdzatvéllaldsi kedv eltlinése a hagyomanyos menedékdevizdknak kedvezett: az
amerikai dolldr, a japan jen és a svdjci frank er6sodott a tobbi devizdval szemben. A keresleti oldal
Osszeomldsaval kapcsolatos aggodalmak mellett az olaj helyzetét az is nehezitette, hogy Szaud-Ardbia és
Oroszorszdg nem tudott megegyezni a kitermelés csokkentésérol. Az olaj emiatt elképesztd mélyrepiilést
produkalt, a Brent jegyzése tobb mint 65 szdzalékot zuhant a negyedév végére. A likviditds iranti elsoprd
igény atmenetileg még az arany arfolyamat is megtépdzta, de az els6szdmi menedékeszkoznek tekintett
nemesfém végiil 4 szazalékkal magasabban zarta a negyedévet.

Az 0Osszes feltorekvd piaci devizdt sujté eladdsi hullim mellett a rekord-alacsony redlkamatok is
megnehezitették a forint helyzetét, a hazai fizet6eszkoz torténelmi mélységbe esett az euréval szemben. Az
eurd jegyzése atmenetileg 370 kornyékén is jart. A Magyar Nemzeti Bank hosszi futamideji dllampapir-
repo tenderek bejelentésével és 0,9 szdzalékos kamatozasu egyhetes betéttel igyekezett stabilizédlni a piacot,
aminek hatdsdra a rovid kamatok marcius végén mar 80-90 bazisponttal magasabb mozogtak az év eleji
szinteknél.

A hosszabb futamidejii dllamkotvények piacan jelentdsen lecsokkent likviditds mellett masszivan ingadoztak
a hozamok, a negyedévet végiill 50-60 bazisponttal magasabban zartdk. A kormdény hiteltorlesztési
moratériumot és tovabbi intézkedéseket igért a gazdasagi nehézségek enyhitésére.

A 2019-es iizleti év zdrdsat kovetd kedvezdtlen piaci viszonyok kozott az Alap nettd eszkozértéke jelentds
mértékben csokkent. A csokkenés dontden egy intézményi befektetd tOkekivondsdnak a kovetkezménye,
melyrdl kordbban megdllapodds sziiletett a Befektetd és az Alapkezeld kozott, s az nincs Osszefiiggésben a
koronavirus-jarvannyal. Alldspontunk szerint az Alap tovdbbi miikodése a jarvanyhelyzet ellenére
megfelelden biztositott, rendkiviili intézkedések nem indokoltak.

Portfélié i . Netté . Egy jegyre j,mc’f netd Nettf’) . Egy jegyre jut6 nettd
révid név Portfélié Devizanem eszkozérték eszkozérték eszkozérték eszkizérték 2020.04.09.
2019.12.31. 2019.12.31 2020.04.09.
ALPKOTV Erste Nyiltvégii Abszolit Hozami Kétvény Alap "A" sorozat  HUF 10 801 566 035 1.5439 8369 461 440 1.5241
ALPKOTV Erste Nyiltvégii Abszoldt Hozami Kétvény Alap "D" sorozat  HUF 3462 557 857 1.029 2747009 903 1.0182
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9.3. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Erste Alapkezeld Zrt. (tovabbiakban: Térsasig) — ERSTE Bank Magyarorszdg Befektetési Alapkezeld Rt.
elnevezéssel — 1999. szeptember 13-dn alakult meg az ERSTE Bank Alapkezel6 Kft. jogutdédjaként. A jogeldd
tarsasdgot 1993. augusztus 4-én alapitotta a GiroCredit Rt., 100%-os lednyvallalatként. A tdrsasdg tulajdonosi
szerkezetében 2004. november 19-ig, a Portf6lié Kft. 0,5%-o0s részesedés szerzéséig nem tortént valtozas, csupédn a
tulajdonos elnevezése véltozott meg tobb alkalommal. A tdbbségi tulajdonos elnevezése 1997. december 18-4n Erste
Befektetési Magyarorszdg Rt-re, majd 2006. szeptember 08-4n Erste Befektetési Zrt.-re véltozott.

Torvényi kotelezettségbdl eredéen 2006. junius 26-4n a Tarsasdg elnevezése ERSTE Bank Magyarorszdg Befektetési
Alapkezeld Rt.-r61 ERSTE Bank Magyarorszdg Befektetési Alapkezeld Zrt.-re véltozott. Erste Alapkezeld Zirt.
elnevezés 2006. november 14-én keriilt bejegyzésre a Cégbirdsagon.

Az Erste Alapkezel$ Zrt. a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (tovdbbiakban: Feliigyelet) (kordbban: Allami
Ertékpapir Feliigyelet) 100.017/93. szamii hatdrozata alapjén végez befektetési alapkezeldi tevékenységet. A Feliigyelet
2003. januar 10-én kelt I11/100.017-18/2003. szamu hatdrozatdval engedélyezte a Tarsasdg szdmadra a portfolidkezelési,
befektetési tandcsadasi, értékpapir-kolcsonzési, valamint a hitelintézetekrdl és a pénziigyi vallalkozasokrdl sz6l6 1996.
évi CXII. (a tovabbiakban: Hpt.) 3. §-a (1) bekezdésének 1) pontjdban meghatirozott onkéntes kolcsonods biztositd
pénztar részére torténd vagyonkezelési és a Hpt. 3. §-a (1) bekezdésének n) pontjdban meghatirozott
magannyugdijpénztar részére torténd vagyonkezelési tevékenység tizletszerti végzését.

A Térsasdg 1999. szeptember 13-4n 100.000.000 Ft 6sszegli alaptokével alakult meg. A teljes alaptdke befizetésre
keriilt oly médon, hogy a Tarsasdg jogelddjének torzstokéjét az dtalakuldsi vagyonmérleg tervezet alapjdn az Alapité a

zo2 oz

Az Alapité 2002. majus 30-an 100.000.000 Ft osszegli alaptoke-emelésrdl dontott, az alaptéke-emelés Osszegét 2002.
junius 26-4an bocsatotta a Tarsasdg rendelkezésére. A részvények kibocsatési értéke a névérték 150%-kal egyezett meg.
Az alaptéke-emelést a Cégbirdsag 2002. julius 15-én jegyezte be.

A Tarsasag tulajdonosi szerkezetében 2004. november 19-én tortént tovabbi valtozds, amikor a Portf6lié Kft. 1 db
1.000.000 Ft névértéki részvény tulajdonosi jogait szerezte meg.

A Tarsasag 2008. junius 27-én tartott kozgytlilése az alaptéke 1.000.000.000 Ft-ra torténd felemelésérdl dontott, amely
részben tOketartalék terhére (50.000.000 Ft), részben tj részvények (750.000.000 Ft) kibocsatasaval valdsult meg. Az
alaptéke felemelését a Cégbirdsdg 2008. augusztus 5-én jegyezte be, a részvények teljes névértékének befizetésére
2008. november 13-dn kertilt sor. A tobbségi tulajdonos Erste Befektetési Zrt. 2008. november 17-én megvisdrolta a
Portf6lié Kft. részesedését, ezzel a Tarsasdg egyszemélyes tarsasdgga valt.

A nemzetkozi Erste Csoport holdinggd alakuldsdnak tjabb dllomasaként Térsasag tulajdonosa, az Erste Befektetési Zrt.
a Tarsasagban fenndll6 100%-os tulajdonrészét 2009. janudr 21. napjan eladta az Erste Asset Management GmbH-nak
(tovabbiakban: EAM GmbH). Az egyediili részvényes személyének megvaltozasa 2009. februdr 9-én keriilt bejegyzésre
a cégjegyzékbe, ezért a Tarsasdg a 2009. évi beszdmoldban az Erste Befektetési Zrt.-t még mint kapcsolt vallalkoz4st
tiintette fel. Az EAM GmbH az egyediili részvényessé vdldsa idépontjdban az ERSTE Bank Group AG 100%-os
kozvetett tulajdondban 4116 tarsasdg, mely stratégiai irdnyitdsi feladatai mellett biztositotta az alap-, és vagyonkezelési
tizletdg infrastruktirdjat. A tulajdonosvéltozds a Tarsasdg miikodését, lizletpolitikdjat, az tigyfelekkel kialakitott
kapcsolatot nem befolydsolta, ugyanakkor tulajdonos véltozds kovetkeztében a Térsasdg kikeriilt az ERSTE Bank
Hungary Zrt. konszolidacids korébol.

A Tarsasag kizardlagos tulajdonosanak (EAM GmbH) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1. Ausztridra véltozott
2016. marcius 7-ével.
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A Tarsasdg tulajdonosa (EAM GmbH) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (RINGTURM) 2016. jinius
13-4an ugy hatdroztak, hogy a Ringturm Alapkezel6t beolvasztjdk az EAM GmbH-ba. A RINGTURM tulajdonosa volt
az EAM GmBH. (95%) és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009.
janudr 1-je 6ta. A beolvadds kovetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-os részesedést szerzett
az EAM GmbH-ban.

A fentieknek megfeleléen a Tarsasdg kizdr6lagos tulajdonosdnak, az EAM GmbH-nak a tulajdonosa 2017. december
31. napjan az ERSTE Group Bank AG (98,84%) valamint a Vienna Insurance Group AG (1,16%).

Az ERSTE-SPARINVEST Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (ESPA) beolvadt a Téarsasag tulajdonosaba (EAM GmbH)
2017. december 31. napjan. A beolvadast kovetden a Tarsasdg kizardlagos tulajdonosdnak, az EAM GmbH-nak a
tulajdonosai 2019. december 31. napjan az Erste Group Bank AG (64,67%), az Erste Bank der oesterreichischen
Sparkassen AG (22,17%), a Steiermirkische Bank und Sparkassen Aktiengesellschaft (3,30%), a Tiroler Sparkasse
Bankaktiengesellschaft Innsbruck (1,74%), a DekaBank Deutsche Girozentrale (1,65%), a Sieben Tiroler Sparkassen
Beteiligungsgesellschaft m.b.H. (1,65%), a "Die Kérntner" Trust-Vermodgensverwaltungsgesellschaft m.b.H. & Co KG
1,65%), a Salzburger Sparkasse Bank Aktiengesellschaft (1,65%), a VIENNA INSURANCE GROUP AG Wiener
Versicherung Gruppe (0,76%), valamint a NO-Sparkassen Beteiligungsgesellschaft m.b.H. (0,76%) tarsasdgok.

A Térsasag tevékenységi korében jelentds véltozas nem kovetkezett be. A Tarsasdg 2014. jdlius 21-én a kollektiv
befektetési formakrdl és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl sz6lé 2014. évi XVI.
torvény (a tovabbiakban: Kbftv.) 203. § (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a Tarsasdg, mint befektetési
alapkezel6 a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A Févérosi Torvényszék Cégbirdsdga a cg. 01-10-044157/168. szamui végzésével 2012. 4prilis 12-t6l hatdlyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az aldbbi valtozdsokat:

A Térsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

A Térsasadg német nyelvil elnevezése torlésre keriilt.

A Térsasag székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26. 9. em.
Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

A Térsasag alaptékéje 1.000.000.000 Ft (egymillidrd forint), amely 100.000 darab egyenként 10.000 Ft névértékii névre
névértékili torzsrészvényre oszlik, amelyek mindegyikéhez 1 (egy) darab szavazat tartozik. A részvények a
névértékiikhoz igazodd szavazati jogot biztositanak.

Tarsasag tulajdonosai és szavazati ardnyuk 2019. december 31-én:
Erste Asset Management GmbH

A-1010 Vienna, am Belvedere 1.

Austria

Tulajdonosi ardny: 100%

Szavazati ardny: 100%

Az Alapkezel6 altak kezelt Befektetési Alapokkal kapcsolatos jelentdsebb valtozasok:

Az évben meghatdrozé volt az abszolit hozamu alapokbdl a pénzkidramlds a befektetési alapok piacdn, mig a vegyes
alapok jol teljesitettek 149,4 mrd forintos netté értékesitési eredményiikkel.

A teljes évet tekintve a magyar befektetési alapokb6l 6sszesen 139.7 millidrd forintnyi téke tavozott.

Az Alapkezeld a 2019-es évben az Erste Multi Asset Balanced USD Alapok Alapjdval, valamint az Erste Multi Asset
Diversified Alapok Alapjdval bdvitette befektetési alapjainak valasztékat. Az Erste befektetési alapokban kezelt
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dllomanya 3,1 millidrd forinttal nétt a tavalyi évhez képest, és igy decemberre elérte a 1036 millidrd forintos kezelt
vagyont, 0,3%-os novekedést produkélva.

Az év folyaman a MAP Plusz megjelenését kovetéen erds kidramlds jellemezte a befektetési alapok piacit, azonban a
negativ tendencia novemberben megfordult, és decemberben jelentdsen novekedett az dllomdny. Egyik eszkdzosztily
szerepe sem volt meghatirozo.

Az Alapkezeld 17,68%-0s piaci részesedéssel zdrta az évet a nyilvdnos befektetési alapok piacdn, ez 0,16
szazalékpontos csokkenés a 2018-as évhez képest. Az Erste elonye az 6t kovetd harmadik helyezett K&H elétt 144,9
mrd forintra mérséklddott.

Az Alapkezel6 4ltal kezelt vagyon valtozasa:

A vagyon és portfoliokezelési iizletdg kismértékii csokkenéssel zarta az évet. Az Onkéntes nyugdijpénztari
vagyonkezelés 11,51%-kal novekedett, mig a biztositéi portféliokbol, valamint a DPM portf6lidkbdl kidramlds volt
tapasztalhat6. Egyéb portf6lidkban kozel 6 mrd forintot helyeztek el az év soran.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezel6 (ABAK) altal az adott idészakra Kifizetett
javadalmazas bemutatasa

adatok forintban

Megnevezés Osszeg

2019. évre kifizetett javadalmazas teljes Gsszege 638 416 253
- Teljes 6sszegbdl a rogzitett javadalom 504 895 000
- Teljes 6sszegbdl a valtozo javadalom 133521 253
- Teljes 6sszegh6l a vezet6k javadalmazasa 114 472 495
- Teljes 6sszegbdl az ABA kockazati profiljara tevékenységik révén lényeges hatast gyakorldk javadalmazasa 359706 126
Kedvezményezettek szama 49 f6
Kifizetett nyereségrészesedés 0

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

a) Az ABA eszkozei kozott a zaré napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva
kiilonleges szabdlyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adott idészakban likviditaskezelésével kapcsolatos 1j megéllapoddst nem kotott.

c) Az ABA kockdzati profilja a miltbeli hozamok szérdsdn alapulé SRRI mutatd szerint 2-es kockazat/nyereség profilu
besoroldst kapott. Ez az Alap adott esetben nem megfeleld olyan befektetdk szdmadra, akik 2 éven beliil ki akarjdk venni
az Alapbdl a pénziiket.

Az Alapkezel6 nyomon koveti és méri az ABA-val kapcsolatban fenndllé potencidlis kockazatokat, igy, mint piaci
kockdzat, partner kockazat és likviditasi kockdzat. Az Alapkezeld rendszeresen ellendrzi az Alap likviditdsét, tovdbba
azt is, hogy a befektetési stratégia Osszhangban van-e a visszavaltdsi politikdval. A portféliéba vasarolt eszk6zok
kivélasztdsa sordn azok likviditési profilja is meghatdrozdsra keriil, amit folyamatos feliilvizsgélat kovet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkiviili likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kdvetni alapjainak likviditdsi
kockézatat.

Amennyiben a likviditdst veszélyeztetd rendkiviili helyzet 4ll eld, dgy a kockdzatkezelés haladéktalanul dontési
javaslatot terjeszt az Alapkezeld dontésre jogosult vezetd tisztségviseldi elé.
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12. Az ABA nevében alkalmazhato tiokeattétel mértékében bekovetkezé valtozasok
bemutatasa

Az Alap nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekovetkezo valtozasok:

Az Alap - szarmaztatott igyletek figyelembevételével szamitott - teljes nettdsitott kockazati kitettsége nem haladhatja
meg az Alap nett6 eszkozértékének a kétszeresét. A szarmaztatott igyletek figyelembevételével szamitott, a befektetési
eszk6zokben meglévd nettd Osszesitett kockazati kitettség 2019.12.31-én 99,82% volt.

A biztositék vagy a tékeattételi megallapodas értelmében nyiijtott garanciak jbdli felhasznalasi joga:
Az Alap a kapott biztositékokat nem haszndlja fel. Az adott biztositékot a partner intézmény az egyedi szerz6désekben
meghatarozott feltételek mellett hasznalhatja fel.

Az Alap altal alkalmazott tokeattétel teljes dsszege:
2019.12.31-én nettd Osszesitett kockdzati kitettség alapjdn az Alapban nem volt t8keattétel. Az Alap a fordulénapon
készpénz vagy értékpapir kdlcsont nem vett igénybe.

13. Az Alap sajat illetve, az Alap portfoligjaban év végén tényleges befektetésként szereplo
befektetési alapokat terhelo befektetési alapkezelési dijak mértéke

Eszk6z megnevezése Nemzetkozi azonositéo | Folyodij mutaté
Erste Nyiltvégili Abszolit Hozami Kotvény Befektetési Alap HU0000710694 1.47%
Erste Abszolit Hozami K6tvény Alap D Sorozat HU0000719539 0.62%

14. Az értékpapir-finanszirozasi iigyletek bemutatasa

Az Alap a targyévben nem alkalmazott az értékpapir-finanszirozasi tigyletek és az ujrafelhasznélds atlathatésagarol,
valamint a 648/2012/EU rendelet mddositasardl sz616 2015. november 25-i 2015/2365 eurdpai parlamenti és tandcsi
rendeletben meghatarozott ,.értékpapir-finanszirozasi iigyletet”.

Budapest, 2020. éprilis 27.

Erste Alapkezel0 Zrt.
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