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Fliggetlen Konyvvizsgaloi Jelentés

Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

Az éves jelentésbhen kozzétett szamviteli informacidk konyvvizsgalatardl késziilt
jelentés

Vélemény

Elvégeztik az Erste Nyiltvég( Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban ,,az
Alap") mellékelt 2017. évi éves jelentés 3., 4. és 6. pontjaban kozzétett szamviteli
informacidinak (,,szamviteli informéaciok™) a kényvvizsgdlatat.

Véleménylink szerint az Alap 2017. december 31-ével végzado évre vonatkozé éves
jelentésében kozzétett szamviteli informdciék minden Iényeges szempontbdl a
kollektiv befektetési formakrdl és kezelGikrél, valamint egyes pénzigyi targyd
térvények modositasardl szold 2014. évi XVI. térvénnyel (a ,, Torvény™), valamint a
szamvitelrdl sz6lé 2000. évi C. térvény (a ,,szamviteli torvény") az éves beszamold
mérlegére és eredménykimutatdsara vonatkozod el6irdsaival dsszhangban keriiltek
Osszedllitasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati Standardokkal 6sszhangban
és a konyvvizsgalatra vonatkozo - Magyarorszdgon hatdlyos - térvények és egyéb
jogszabdlyok alapjan hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallo
felel6sséglink bdvebb leirdasat jelentéslink , A konyvvizsgdlénak a szamviteli
informaciok konyvvizsgalataért vald felelGssége” szakasza tartalmazza.

Fliggetlenek vagyunk az Alaptol és annak kezel6jétdl az Erste Alapkezeld Zrt.-tél
(tovabbiakban ,az Alapkezel6”) a vonatkozd, Magyarorszagon hatdlyos
jogszabdlyokban és a Magyar Konyvvizsgaldi Kamardnak a konyvvizsgdloi hivatds
magatartdsi (etikai) szabadlyairél és a fegyelmi eljardsrdl szold szabalyzatdban,
valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkozi Etikai
Standardok Testllete altal kiadott ,Kdnyvvizsgalok Etikai Kodexe"-ben (az IESBA
Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfelellink az ugyanezen normdakban szerepld
tovabbi etikai el6irdsoknak is.

Meggy6zodésiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendé
és megfeleld alapot nyujt véleményiinkhoz.

Egyéb kérdések

Az Alap 2016. évi szamviteli informdcioit mas konyvvizsgald auditalta, aki azokrdl
2017. aprilis 26-an korlatozas nélkili véleményt bocsatott ki.
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Egyéb informaciok

Az Alapkezel§ (gyvezetése (tovabbiakban "vezetés") felelés az egyéb
informdciokért és az éves jelentésnek a Térvény vonatkozo elGirdsaival 6sszhangban
torténd elkészitéséért. Az egyéb informdacidk az Alap 2017. évi éves jelentésében
foglalt informaciékbdl alinak, de nem tartalmazzak a szamviteli informdcidkat és az
azokra vonatkozd konyvvizsgaldi jelentéstinket. A szamviteli informacidkra
vonatkozo véleménylink nem vonatkozik az egyéb informdaciokra, és azokra
vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen formajd bizonyossagot nyujtéd
kdvetkeztetést.

Az éves jelentéshen kozzétett szamviteli informacidk altalunk végzett
kényvvizsgalataval kapcsolatban a mifelelésségiink az egyéb informdciok atolvasasa
és ennek soran annak mérlegelése, hogy az egyéb informéacidk lényegesen
ellentmondanak-e a szamviteli informdacidknak vagy a kényvvizsgéalat soran szerzett
ismereteinknek, vagy egyébként Ugy tlinik-e, hogy azok lényeges hibas allitast
tartalmaznak. Ha az elvégzett munkdank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy
az egyéb informacidk Iényeges hibas allitast tartalmaznak, kdtelesséqgiink ezt a tényt
jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivalonk.

A vezetés és az iranyitdssal megbizott személyek felel6ssége a szamviteli
informaciokért

A vezetés felelds a szamviteli informdacidknak a Térvény illetve a szamviteli térvénynek
az éves beszamold mérlegére és eredménykimutatdsara vonatkozd elGirdsaival
dsszhangban torténd elkészitéséért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket
a vezetés szlikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csaldsbdl, akar
hibabdl eredd, Iényeges hibas allitdsoktdl 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 alapuld szamvitelnek a szamviteli
informdcidkban vald alkalmazasaért. A vezetésnek a vallalkozds folytatdsanak elvébdl
kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltéré rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondd tényezd,
korilmény nem all fenn.

Az Alapkezel6nél iranyitassal megbizott személyek felelsek az Alap pénzigyi
beszamolasi folyamatanak felligyeletéért.

A konyvvizsgaldnak a szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valo felelGssége

A konyvvizsgalat soran célunk kell6 bizonyossdgot szerezni arrél, hogy a szamviteli
informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar hibabdl eredd lényeges hibds
allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a véleménylnket tartalmazé fliggetlen

konyvvizsgaldi jelentést bocsassunk ki. A kell6 bizonyossag magas foku bizonyossag,
de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgadlati Standardokkal és a
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kényvvizsgalatra vonatkozd - Magyarorszagon hatdlyos - térvényekkel és egyéb
jogszabadlyokkal dsszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként
létezd Iényeges hibas allitast. A hibas allitasok eredhetnek csaldsbdl vagy hibabdl, és
lényegesnek mindsiilnek, ha ésszer( lehet az a varakozas, hogy ezek énmagukban
vagy egylttesen befolydsolhatjdk a felhaszndlok adott szadmviteli informdciok alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal és a koényvvizsgalatra
vonatkozé - Magyarorszagon hatdlyos - térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal
O0sszhangban elvégzett konyvvizsgdlatnak a részeként szakmai megitélést
alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kényvvizsgdlat egésze sordn.
Emellett:

> Azonositjuk és felbecstljik a szamviteli informaciék akar csalashdl, akar
hibabdl eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezen kockazatok
kezelésére alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre,
valamint  véleménylnk  megalapozdsdhoz elegendé és megfeleld
konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalashdl eredé lényeges hibas allitas
fel nem tarasdnak kockazata nagyobb, mint a hibabdl ered&é, mivel a csalas
magaban foglalhat dsszejatszast, hamisitdst, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll fellilirasat.

> Megismerjik a konyvvizsgdlat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak
érdekében, hogy olyan kényvvizsgdlati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek
az adott korllmények kozott megfelel6ek, de nem azért, hogy az
Alapkezel6bnek az Alapra vonatkozéan alkalmazott belsé kontrolljanak
hatékonysagara vonatkozdan véleményt nyilvanitsunk.

» Ertékeljiik a vezetés &ltal alkalmazott szdmviteli politika megfeleléségét és a
vezetés dltal készitett szamviteli becslések és kapcsoldodd kdzzétételek
ésszerlségét.

» Kovetkeztetést vonunk le arrél, hogy helyénvalé-e a vezetés részérdl a
vallalkozas folytatdsdnak elvén alapulé szamvitel alkalmazdsa, valamint a
megszerzett kdnyvvizsgdlati bizonyiték alapjan arrdl, hogy fennall-e Iényeges
bizonytalansdg olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétséget vethetnek fel az Alap tevékenység folytatdsara vald
képességét illetGen. Amennyiben azt a kbvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges
bizonytalansag all fenn, flggetlen konyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell
hivhunk a figyelmet a szamviteli informaciokban Iévé kapcsolddd
kdzzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem megfelel&ek,
minGsitentink  kell  véleményiinket. Ko&vetkeztetéseink a  fliggetlen
kényvvizsgdléi  jelentésiink  ddtumdig  megszerzett  konyvvizsgdlati
bizonyitékon alapulnak. Jovébeli események vagy feltételek azonban
okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a tevékenységet folytatni.

Kommunikaljuk az irdnyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgalat tervezett hatokorét és litemezését, a konyvvizsgdlat jelentds
megallapitasait, beleértve az Alapkezelé altal az Alapra vonatkozéan alkalmazott
bels¢ kontrollnak a kényvvizsgdlatunk soran altalunk azonositott jelent6s
hianyossagait is.
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Jelentés egyéb jogi és szabalyozoi kévetelményekrdl

A Torvény 132. § (1) szerint a vezetés felelGs az eszkdzok és kotelezettségek leltdrral
valé alatdmasztasaért, valamint a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje altal
adott értékelése alapjan torténd elszamolasdért. A Térvény 135. § (1) bekezdésével
o0sszhangban a mi felelsséglink annak vizsgalata, hogy az éves jelentésben
bemutatott eszkdzok és kételezettségek idészak végi leltarral alatamasztottak-e,
valamint az adott id&szaki kezelési koltségek elszamolasa a letétkezel6 altal adott
értékelés alapjan tortént-e. Véleménylnk szerint az éves jelentésben szerepld
eszkdzék és kotelezettségek a leltarral aldtdmasztottak, az éves jelentésben
bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés alapjan
kertiltek elszamoldsra.

Budapest, 2018. aprilis 25.

Cq‘\, Cl/\_/ .,_@QW'\JUC«.L gif__,

Szabd Gergely Bartha Zsuzsanna
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgald
1132 Budapest, Vdci ut 20. Kamarai tagsdgi szam: 005268

Nyilvantartasba-vételi szam: 001165
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Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap 2017, éves jelentése

1. Az Erste Nyiltvégii Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) rovid
bemutatasa

Az Alap neve
Erste Nyiltvégli Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap roviditett elnevezése
Erste Dollar Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtaja
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, nyiltvégii értékpapir befektetési
alap.,

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

Alapkezeld

Erste Alapkezeld Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdé u.
Cegjegyzekszama: 01-10-044157

2

4-26.

Letétkezeld

ERSTE Bank Hungary Zrt.

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

Forgalmazo

Erste Befektetési Zirt.

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

Konyvvizsgalo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatarol a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrol, valamint
egyes pénziigyi targyl toérvények modositasarol szold 2014, évi XV térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kdnyvvizsgaldja: Ernst & Young KAfi.

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci at 20.

Cégjegyzékszama: 01-09-267553

MKVEK nyilvantartasi szam: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001165
Hitelesitd kdnyvvizsgalo neve: Bartha Zsuzsanna

Lakecime: 5900 Oroshaza, Rakoczi at 25

MEKVK tagsagi szam: 005268; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: EBV005268

Netto eszkozérték szamitas tipusa

Targynapi eszkozérick Targy —1 napon késziil Targynap — 1 napi eszkézallomany
Targynap — 1 napi arfolyam adatok
Targynap — 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok
felhasznalasaval

Erste Alapkezeld Zrt. 1



Erste Nyiltvégl Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

2017. éves jelentése

2. Vagyonkimutatas, a befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes osszetétele

Zaro eszkozérték

Az eszkozok
teljes portf.

Zaro eszkozérték

Az eszk ozok
teljes portf.

Megnevezés Targynap: 2016.12.30 . s Targynap: 2017.12.29 o
(USD) aranyaban (USD) ardanyiban
(%) (0)
OSSZES ESZKOZ 55 050 507.05 100.07% 88 844 665.62 100.06%
Banki egyenlegek 54 829 698.20 99.67% 83217 699.50 93.73%
Pénzforgalmi szamla egyenleg 3 467 6065.26 6.30% 0.02 0.00%
Lekotott bankbetét 5136203294 93.37% 83 217 699.48 93.73%
Atruhizhato érték papirok 0.00 0.00% 5626 966.12 6.34%
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0.00 0.00% 5626966.12 6.34%,
Diszkontkincstarjegyek 0.00 0.00% 0.00 0.00%
MNB kétvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Allamkétvények 0.00 0.00% 498 961.12 0.56%
Allami garanciaval rendelkezd kitvények .00 0.00% 0.00 0.00%
Hitelintézeti kotvények 0.00 0.00% 5128 005.00 5.78%
Villalati kotvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Egyéb kdtvények 0.00 0.00% 0.00 (0.00%
Jelziloglevelek 0.00 0.00% 0.00 (0.00%
Kiilfoldi kdtvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Részvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
[azai tozsdei résavények 0.00 0.00% 0.00 (1.00%
Hazai OTC részvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Kiilfoldi részvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Nyiltvégi alap belektetési jegye - IHazai 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Nyiltvég alap belektetésijegye - Kiilfsldi 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Zarlvégi alap belekietési jegye 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Szarmaztatott iigyletek 2200 639.20 0.40% 0.00 0.00%
Futures tigyletek 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Forward tigyletek 220 639.20 0.40% 0.00 0.00%
Opcidk 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Egyéb szirmaztatott igyletek 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Egyéb eszk 6zok 169.65 0.00% 0.00 0.00%
Befektetésiszamla egyenleg 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Egyeb kovetelések 169.65 0.00% 0.00 0.00%
KOTELEZETTS EGEK -40 857.40 0.07% 56 229.10 0.06%
Hitelillomany 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Koltségek -40 857.40 -0.07% -56 223.10 -0.06%
Alapkezeldi dij -3 500,23 -0.01% -5035.12 -0.01%
Forgalmazoi dij -19 834.65 -0.04% -28 532.34 -0.03%
Letétkezeldi dij -3 733.58 -0.01% -5 370.79 -0.01%
Kényvvizsgaloi dij -1396.17 0.00% -1 679.84 0.00%
Felligyeleti dij -4 185.60 -0.01% -5 269.56 -0.01%
Kiilonadao -8 207.17 -0.01% -10 335.45 -0.01%
Egyéb kotelezettség 0.00 0.00% -6.00 0.00%
NEITO ESZKOZERTEK 55 009 649.65 100.00% 88 788 436.52|  100.00%

Befektetési jegyek darabsziama

49 651 646

79 587 288

Fgy jegyre jutd netté eszkozérték

1.1079

1.1156

Erste Alapkezeld Zit.

[§S]




Erste Nyiltvégl Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

3. A forgalomban 1évi befektetési jegyek szima

2017. éves jelentése

Targyiddszak: 2017.01.01 - 2017.12.29

Forgalomban lévd befektetésijegyek szama 2017.12.29-én (db) 79 587 288
4. Az egy befektetési jegyre esé netté eszkozérték
Egy befektetésijegyre esé netto eszkézérték 2017.12.29-én (USD) 1.1156

5. A befektetési alap dsszetétele

Kategoriak aranya az dsszes eszkazre vetitve

Megnevezés
2016.12.31 2017.12.31 Vialtozis
A thzsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato értékpapirok 0.00% 5.70% 5.70%
Mas szabalyozott piacon lforgalmazott atruhazhato értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
A kdzelmiltban forgalomba hozott atruhazhato értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Egy¢b atruhazhato ertckpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0.00% 5.70% 5.70%

Az értékpapirokat a kategoridkban megjelend tulajdonsagok szerint kozoljilk — igy az egyes kategdriak kozott atfedés
lehetséges — az aranyukat a mérleg f06sszeghez (Gsszes eszkizhoz) viszonyitva hataroztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkiilonitett eszkdzei.

6. A befektetési alap eszkozeinek alakulias a targyidészakban

A befektetési alap eredménykimutatisa

adatok dollarban

Megnevezés

2016.12.31

2017.12.31

I iPénzigyimivelelek bevételei

1 606 504

1 590 088

I, {Pénziigyi miveletek raforditasai 860 046 662 505
IV. i\/ilﬂir'ﬂ;{‘:dési kiltségek 451 216 424 895 -
V. {Egy¢b raforditasok 57 381 54 7'44
VI. | Fizetett, fizetendd hozam - -
VIL | Targyévi eredmény 237 8061 447 885

Erste Alapkezeld Zrt. 3




Erste Nyiltvégl Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap

2017, éves jelentése

Az eredménykimutatas adatainak részletes bemutatasa

Az Alap 2017, évi bevételei

adatok dollarban

Ebbél pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele Gsszesen 1590 088 1585611
- Kamatbevétel pénzintézettol 703 109 698 631
- Ertékpapirok kamatbeveétele 679 824 679 824
- Ertékpapirok arfolyamnyeresége - -
- Realizilt deviza arfolyamnyereség 10 081 10 081
- Hatarid6s miiveletek nyeresége 197 075 197 075
Egyéb bevételek 1 1
- Egyéb beveétel 1 1

Az Alap2017. évi koltségei, raforditais ai

adatok dollarban

Ebbél pénziigyileg realizilt

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget (jra befekteti. A hozam a befektetési
jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. A befektetok a befektetési jegy visszavaltisakor

realizaljak az elért értéknévekményt.

M Osszes koltség, raforditas
caneveses R TR koltségek, raforditas ok

Pénziigyi miiveletek raforditisa dsszesen 062 565 662 565
- Pénzintézetnek fizetett kamat - -

- Ertékpapirok kamatvesztesége - -
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége 452 577 452 577
- Realizalt deviza arfolyamveszteség 209 988 209 988
- Hataridés miiveletek vesztesége - -
Miikodési koltségek dsszesen 424 895 381410
- Alapkezeléi dij 54 500 49 100
- Letétkezeldi dij 58 133 52373
- Bank és nyomtatvany koltség 1 585 1 585
- Konyvvizsgaloi dij 1718 -
- Eljarasidij 128 128
- Tozsdei tigy letetk megbizasi dija - -
- Forgalmazasi dij 308 831 278 225
Egyéb raforditis 6sszesen 54 744 38 591
- Feliigyeleti dij 18 444 12 988
- Kiilénado 36 297 25 599
- Egyéb raforditas 3 3
Az Alapiizleti eredménye 447 885
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A tokeszamla valtozasai

adatok dollarban

Megnevezés

2016.12.31

2017.12.31

Targyidoszakban eladott belektetésijegyek szima

208 641 948

192 674 691

Targyidoszakban visszavaltott befektetésijegy ek szima

234 011 527

154 025911

Visszavdsarolt befektetési jegyek értékkiilonbozete

24 831 672

17 180 900

Eladott befektetési jegyek értékkiillénbozete

22 118930

21 506 701

Ertékelési kiilonbozet tartaléka 2948 86 082
Uzleti évi eredmény 237 861 447 885
A befektetések értéknovekedése, illetve értékesokkenése
adatok dollarban
Megnevezés 2016.12.31 2017.12.31
Ertékelési kiilonbozet tartaléka 2948 86 082
Ertékpapirok allomanya - 5541 370
E'riékpapirok értekelési kiilonbozete - 806 082
Kovetelesek allomanya 157 437 10 346 418

Kovetelések értékelési kiilinbozete

Szarmaztatott igyletek értékelésikiilonbozete

Pénzeszkozok allomanya 54 734 198 82428 943
Pénzes ki 20k értékelési kiilonbizete (devizaarl. valtozisbol eredo kiil.) 202 320 s
205 268 -

Kotelezettségeknek értékelési kiilonbdzete nincs.

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

alakulidsa a megel6z6 hiarom év végén

adatok dollarban

Es zkozérték érvé cgi datum: igy befektetési j juto nettd
S 7. Ofer d er\:enyessegl .1 uma NEtt sl setek Egy befekte E.‘Sl"je’gyl,‘e juto netté
(hénap utols 6 munk anapja) eszkozérték
2014.12.31 47 876 187 1.1015
2015.12.31 82 382 804 1.1045
2016.12.30 55009 650 1.1079

8. A szarmaztatott iigyletek részletes leiriasa a targyidészakban, kategoriankénti bontasban,
feltiintetve az ezekbdl eredé kitelezettségvallalas osszegét

Az Alapnak targyévben szarmaztatott igylete nem volt,
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9. A befektetési alapkezel6 mitkodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakulasara hato fontosabb tényezik bemutatasa

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

I. negyedév

Az els6 negyedévben a tékepiacokon altaldban az arfolyamok tovabbi emelkedését tapasztalhattuk. A legjelentdsebb
tengerentili részvényindexek - bar eltéréd mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&PS500: +5,53%, DIIA: +4,56%,
Nasdag Comp.: 19.82%). a német DAX 7,25%-kal erésodott. Az olajarak az eloz6 negyedéves emelkedés utan lefelé
tartottak (Brent: minusz 5,4%). A befektet6i kockazati étvagy erésidésével parhuzamosan a fejlodé piacok is magukra
talaltak és a fejlédod piacok teljesitményét reprezentald MSCI Emerging Markets index is erdsodott (+11,15%),
mikozben az arany arfolyama is emelkedett (+8,28%). A negyedév soran a jen a dollarral szemben kismértckben
erdsodott (4,75%), mikozben a japan Nikkei 225 t6zsdeindex gyengiilt (-1,07%).

A fejlett piaci allampapirhozamok — a kordbban mar kialakult alacsony szintjeikrol — csak csekély mértékben valtoztak
a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves allamkétvények hozama marcius 31-én 2,40%-on dllt, ami 4 bazispontos
csokkenés az év végi szinthez képest. Az eurdpai dllampapirhozamok eltéré mértékben emelkedtek és ennek
eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedév végére 0,33%-on allt (+12 bazispont), mig az olasz 10
éves hozam 2.30%-ra noétt (148 bazispont). Az eurdpai kdtvényhozam-emelkedés és a szintén minimalis dollar
gyengiilés egyiittes eredményeként a fejlett piaci kotvények arfolyamalakulasat reprezentald Citi World BIG index is
csak kismértékben mozdult el a negyedév soran (+0,48%). A mar alacsonnya valt hazai hozamkdrnyezetben a magyar
allampapirok is gyengén teljesitettek €s a magyar kétvényindexek 0,2% alatti negyedéves teljesitményt nyujtottak. A
forint az eurdval szemben kozel 2 egységgel erdsodott és marcius végén a 308,70-es szinten allt.

Az elézd évi decemberi iiléséhez hasonléan marcius 15-én az amerikai Fed 25 bazisponttal megemelte az amerikai
alapkamatot. Az emelés eredményeként a dollar alapkamat 1.00%-ra kerilt. Ez nem jelentett meglepetést, hiszen az
év/év alapt amerikai inflacios mutatdk 2% 616t voltak. A headline CPI februarban 2.7%, mig a maginflacios mutato
2.2% volt. A jegybank altal nézett PCE inflaciés mutatd is 2,1% volt februarban. Mindekozben az amerikai
munkanélkiiliség csak 4,7%, mely szinte teljes foglalkoztatast jelent.

A negyedév soran az eurdpai monetaris politikdban is talalkozhattunk () fejleményekkel. Az eur6zonaban az alapkamat
ugyan valtozatlan szinten maradt, de marcius végétdl az ECB a korabbi havi 80 milliard eurorol 60 millidrd eurdra
csokkentette az eszkozvasarlasanak mértékét. Az eurdpai jegybank eddigi monetaris lazitisa kezdte meghozni az
eredményét a redlgazdasagban is. Az ECB marciusban javitott az inflacios kilatasain és a névekedési prognozisan is. A
kdzéptava jegybanki inflacios varakozasok mar a 2%-os inflacids cél kozelébe emelkedtek. A 2017 egészére
vonatkozoan az ECB éves atlagos inflacios varakozasa 1,7% lett (korabban 1,3% volt), mig 2018-ra vonatkozdan az
atlagos pénzromlas mértéke 1,6%-ra modosult a korabbi 1,5%-r6l, mely a deflacios veszély elkeriilését valoszinUsiti.
Az eurdzdna GDP-ndvekedésére vonatkozo kilatasok is javultak. Az ECB 2017-re 1,8%-0s mig 2018-ra 1,7%-o0s GDP
boviilésre szamitott, igy a friss varakozasok a korabbiakhoz képest 0,1%-kal emelkedtek. Tovabbi jé hir volt
Europaban, hogy a lakossdgi ¢és az tizleti bizalmi indexek is erosek voltak, illetve a holland valasztasok eredménye ¢és a
francia valasztasokkal kapcsolatos varakozasok is a politikai kockazat csékkeneését jeleztek.

A kozzétett adatok szerint a magyar GDP 2016. negyedik negyedévében szezonalitasi hatdssal és naptarhatissal
kiigazitva 1,5%-0s ndvekedést ért el, mig a negyedéves nyers adat 1,6%-0s emelkedést mutatott az el6zd év utolso
negyedévehez viszonyitva. A fentiek eredményeként a 2016-o0s teljes évi gazdasagi ndvekedés - szemben az MNB
2,8%-o0s varakozasaval - csak 1,8% (kiigazitatlan adat: 2,0%) volt. Jol latszik, hogy a magyar névekedés szempontjabol
az unios forrasok lehivasa meghatarozo. A korabbi éveknél alacsonyabb forraslehivas negativ hatisa 2016-ban
egyértelmiien meglatszott felhasznalasi oldalon a beruhdzasok éves szinten 20%-os csokkenésében, mig termelési
oldalon az épitdipar minusz 13%-0s hozzdjarulasaban. Az éves headline inflaciés szam mar januarban 2,3%-ra,
februarban pedig 2.9%-ra emelkedett, mely azonban alapvetden még nem a fogyasztas élénkiilése altal volt
meghatarozott, hanem sokkal inkabb az olajar bazishatasanak volt betudhatd. (A januari inflacios adatbdl 1,1%-ot
indokolt az olajar.)

Szegmensenként vizsgalva a hazai toke-, és pénzpiaci indexek negyedéves teljesitményét megallapithatjuk, hogy az
indexek eszkozosztalytol fiiggden vdltozd teljesitményt mutattak. Mig a hazai részvények arfolyamalakulasat
reprezentald BUX index 1,15%-kal csékkent, addig a hazai kétvényindexek kaziil a hosszabb futamidejii MAX index,
és az éven beliili papirokat is tartalmazé MAX Composite index értcke egyarant 0,17%-kal emelkedett, az éven beliili
futamidejt papirokat tartalmazé RMAX pedig 0,09%-0s negyedéves ndvekedést ért el.
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IL. negyedév

Miutan a piacbaratnak tartott Macron szerezte meg a legtobb szavazatot a franciaorszagi elndkvalasztason, az europai
tozsdéken komoly aremelkedés bontakozott ki. Az amerikai részvényeken ekodzben az is segitett, hogy a Trump-
kormdnyzat Gjabb adocsokkentési igéretekkel rukkolt els. Az elsé negyedéves vallalati beszamolok nagyon jol
sikeriiltek, az dsszes fobb régioban gyorsan néttek a profitok. Az amerikai piacon kissé visszavetette a hangulatot a
Trump-kormanyzat stabilitasaval kapcsolatos politikai bizonytalansag, mely az orosz kapesolatokrol szolo legfrissebb
szivdrogtatasok utan erdsoditt fel. A negyedév végére az eurd szarnyaldsa kihizta a talajt az eurdpai tézsdék alol,
melyek atlagosan masftél szdzalékos veszteséggel zartak a negyedévet. Az amerikai részvények még igy is 2-3
szazalékkal magasabban alltak junius végére, a feltorekvé piacokon pedig tovabbi 5-6 szazalékkal ugrottak meg az
arfolyamok. A kelet-europai piacok tobbségében jol teljesitettek, viszont az orosz tézsde a nyersanyagarak
gyengélkedése miatt 6 szazalékot esett.

Az amerikai jegybank, a Fed juniusban 0jabb 25 bazispontos kamatemelést jelentett be. A legfrissebb amerikai
makrogazdasagi adatok viszont tébbségében alulmultik a varakozasokat ¢s egyelore az 4j amerikai kormanyzat is adds
maradt a beigért gazdasdgélénkitd épésekkel. Emiatt a piaci szerepldk kamatemelési varakozasai mérséklodtek, a
dollar jelentds mértékben gyengiilt, a 10 éves kincstdrjegy hozama pedig a marcius végi 2,40 szazalék kornyékérol 2,30
szazalékig siillyedt a negyedéy végére. A német 10 éves allamkétvény hozama alig valtozott jinius kézepéig, ezt
kivetden azonban meredek emelkedés bontakozott ki, és a negyedév végére 15 bazisponttal magasabbra keriilt. Utobbi
foként azzal magyardzhato, hogy a nyugat-europai makromutatok viszonylag erdsen alakultak, az Eurépai Koézponti
Bank vezetése pedig olyan nyilatkozatokat tett, melyek a monetdris politika kozelgd szigoritasat vetitettck elére.
Tovabbra is jol szerepeltek viszont a gyengébb hitelmindsitésii, magas hozamu vallalati kotvények, a kedvez6 vallalati
fundamentumoknak koszonhetden a kockazati felarak szikiilése folytatodott. Az olajarak zuhandsa és a braziliai
politikai valsag ellenére a feltorekvd piaci kotvények is tovabb emelkedtek, igaz, a dollar gyengiilése timogatta ezt az
eszkozosztalyt.

A Fed ujabb 25 bazispontos kamatemelése ellenére a dollar masszivan gyengiilt a fébb devizakkal szemben a negyedév
folyaman. Egyrészt a tovabbi amerikai kamatemelésekre vonatkozéd varakozasok alaposan elhalvanyultak, mésrészt
t6bb mas jegybanknal (Eurdzona, Egyesiilt Kirdlysag, Kanada) ndtt a monetaris politika kozeljovébeni szigoritasanak
valdszinlisége. Az eurdt az is segitette, hogy az Eurézonaval kapesolatos politikai bizonytalansag jelentés mértékben
enyhiilt. Az arupiacokon meglehetésen vegyesen alakultak az drak. A gyengébb amerikai ¢és kinai gazdasdgi adatok
miatt az ipari fémek elsd negyedévben mutatkozd szarnyalisa megallt. Az arany atmeneti dragulas utan a negyedév
végére visszakorrigalt aprilis eleji szintjére. Az OPEC-tagorszagok kitermelési korlatozasanak meghosszabbitasarol
52016 dontés sem volt elég az olaj megtamasztasara, a folyamatosan magas készletadatok miatt a Brent jegyzése tdbb
mint 9 szazalékot esett jinius végére.

A Magyar Nemzeti Bank a masodik negyedévben végig 0,90 szazalékon tartotta az irdnyadd kamatot. Mivel azonban a
harom hoénapos jegybanki betétben elhelyezhet Gsszeget fokozatosan tovabb csokkentette, a rovidtavi bankkozi
kamatok és a rovid lejaratd allampapirok hozama ennél joval alacsonyabban, nulla kézelében mozgott. A rdvid
kamatokat tovabb nyomtak lefelé az MNB devizaswap-aukcioi is, melyek kedvezd feltételekkel biztositottak
forintlikviditast a bankrendszernek. A hosszabb futamidejii kitvények hozama a negyedév sordn fokozatosan siillyedt.
Jinius végén a nemzetkoézi ktvénypiaci hozamemelkedés hatasara kisebb korrekeid bontakozott ki, de 6sszességében a
hazai hosszabb kitvények hozama igy is 20-40 bazisponttal alacsonyabban fejezte be a negyedévet. A hazai
kotvényindexek koziil a hosszabb futamideji MAX index 1,9%-kal, és az éven beliili papirokat is tartalmazé MAX
Composite index 1,8%-kal emelkedett, mikdzben az RMAX 0,02%-0s negyedéves ndvekedést ért el. A forint kisebb
gyengiiléssel inditott aprilisban, de aztdn visszaerdsodott a 308-309-es szinthez az curdval szemben. Az elso
negyedévre kdzzétett ndvekedési adatok meghaladtak a varakozasokat, a GDP 4.2 szdzalékkal boviilt. A nemzetkozi
energiadrak csokkenésének koszonhetben az inflacié ismét sullyedni kezdett, juniusban mar csak 1.9 szazalékos volt az
arndvekedés. A hazai részvények arfolyamalakuldsat reprezentalé BUX index az elmult negyedévben [1%-kal
emelkedett.

IT1. negyedév

A harmadik negyedévben a tikepiacokon tibbségében az arfolyamok tovabbi emelkedését lathattuk. Jalius elejétdl
szeptember végéig az amerikai részvénypiacokon komoly nyereségeket lehetett elérni, a legnagyobb villalatokat
tomoritd S&P 500 index 3,96 szazalékkal, a kisebb piaci kapitalizacioji cégek arfolyamat titkrézé Russell 2000 index
5,33 szazalékkal keriilt magasabbra. A nyugat- eurdpai indexek hasonld emelkedést produkaltak: a német DAX 4,09
szazalékkal, az eurdzdéna atfogd indexe, az EuroStoxx 50 pedig 4,44 szazalékkal zart magasabban a negyedév végén.
Hasonlo mértéki nyereséget konyvelhettek el a befektetdk a japan részvénypiacon is, a Topix index 3,90 szazalékkal
emelkedett. A kordbbi években jellemzoen alulteljesité feltérekvo piaci részvények felzarkozasa tovabb folytatodott, az
MSCI Emerging Markets index ujabb 7,02 szazalékkal emelkedett harom honap alatt. foként a latin-amerikai
tozsdéknek készonhetden. Ettd] kissé elmaradva 5,92 szazalékos emelkedést produkalt a hazai BUX index.
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A fejlett piaci dllampapirhozamok a negyedév elsd felében lefelé tartottak, de szeptemberben éles fordulat kezdodott,
miutdn a legfrissebb inflacios adatok kissé meghaladtak a varakozasokat, a Fed vezetdi pedig kitartottak korabbi
kamatemelési progndzisaik mellett. Az amerikai hozamokat az is felfelé nyomta, hogy ismét eldtérbe keriilek az
adocsokkentésekkel kapesolatos spekulaciok, miutan a Trump-korméanyzatnak és a kongresszusnak viszonylag gyorsan
sikeriilt megallapodnia az addssagplafon harom honapos atmeneti felemelésérdl. A 10 éves amerikai kincstarjeg

hozama a negyedév végén 2,33 szazalékon allt, kissé magasabban a negyedév eleji szintnél. Hasonld utat jart be a
német 10 éves allamkotvények hozama: szeptember végére visszatért a harom honappal korabbi 0,46 szazalékos
szintre. Az eurézona egyik fo kockazati barométerének tartott olasz és spanyol hozamfeldrak érdemben nem valtoztak a
negyedév folyaman. A gyengébb hitelmindsitéssel rendelkezd (high-yield) vallalati kétvények tovabb szarnyaltak, a
globalis dtlagos hozamfelaruk 10 éves mélypontra sullyedt. A folytatodd massziv tékebedramlas miatt a feltorekvd
piaci allamkotvények is nagyon jol szerepeltek, a globalis hozamfelar 25 bazisponttal szlikiilt harom honap alatt.

A devizapiacokra a negyedév soran leginkabb a dollar fokozatos gyengiilése nyomta ra a bélyegét. Miutan az amerikai
jegybank, a Fed tovabbi kamatemeléseivel Kkapcsolatos varakozasok visszafogottabbak lettek, az eurdpai
makrogazdasagi adatok relative erdsebbek voltak, illetve a befektetok arra szamitottak, hogy az Eurdpai Kézponti Bank
folytatja az eszkdzvasarlasi program leépitését, az eurd tobb mint 3 szdzalékot erdstdott a dolldrral szemben. Jelentds
fordulat mutatkozott az olaj jegyzésében, a Brent hordonkénti ara mintegy 20 szazalékot emelkedett szeptember végére.
Az Eszak-Koredval kapcsolatos politikai kockazatok felerésodése és a dollar gyengiilése kedvezett az aranynak,
melynek jegyzése 3 szazalékot emelkedett a negyedév folyaman.

A hazai allampapirpiacon a harmadik negyedév végére tjabb térténelmi mélypontra siillyedtek a hozamok. A Magyar
Nemzeti Bank a 0,9 szdzalékos alapkamaton ugyan nem valtoztatott, de a harom hénapos betétbe elhelyezhetd dsszeget
az év végére 75 milliard forintra korlatozta a korabbi 300 milliardrél, az egy napos jegybanki betét kamatat pedig
szeptemberben -0,05 szazalékrol -0,15 szazalékra vagta. Ezen feliil a jegybank folyamatosan nagyosszegli eurd/forint
devizaswap-tenderekkel bovitette a forintpiaci likviditast, igy a rovid futamidejii allampapirok hozama |5 bdzisponttal
tovabb siillyedt és atkeriilt a negativ tartomanyba. A hosszabb, 5-10 éves kdtvényeknél ezzel parhuzamosan 50-55
bazispontos hozamcsokkenés kovetkezett be. A jegybanki politika tovabbi lazitasat részben az is motivalhatta, hogy a
forint augusztus végére jelentdsen megerdsodott, az eurd jegyzése csaknem 302-ig visszacsuszott. Az MNB
bejelentéseit kovetéen a forint gyenglilni kezdett és végiil az eurd 312 kézelében zarta a negyedévet. A kiilfoldi
befektetok a negyedév soran mintegy 300 milliard forinttal novelték kitettésgliket a hazai allampapirokban, amire mar
évek dta nem volt példa. Az optimista piaci hangulatot az is segitette, hogy a Standard & Poor’s hitelmindsitd intézet
némileg varatlanul pozitivra valtoztatta Magyarorszag adosbesorolasanak kilatasait.

A negyedév soran kozzétett adatok szerint a masodik negyedévben éves szinten 3,2%-ra lassult a magyar gazdasag
nivekedése az elsé negyedéves 4,2%-r6l. A lassulast részben olyan technikai tényezok magyarazzak, mint a készletek
leépiilése. Emellett az is fontos tényezének bizonyult, hogy a belsd kereslet ¢lénkiilésével parhuzamosan az import
nivekedése is magasabb fokozatba kapcesolt, ami a kiilkereskedelmi egyenleget rontotta, s ez a jelenség a vartnal
jobban fékezte a ndvekedést. A harmadik negyedévben gyorsult a teljes inflacios mutatd, leginkabb az olajarak
emelkedésének kiszonhetoen, azonban a jegybanki 3%-o0s célt még nem sikeriilt elérni. A magintlacio emelkedése is
folytatodott. A maginflacios mutatd, ami az elsé negyedévben még az 1,6-1,8%-o0s savban, a masodik negyedévben
pedig az 1,9-2,4%-o0s savban tartozkodott, augusztusban 2,8%-ra ugrott.

IV. negyedév

A 2017-es év utolsd negyedéve az arfolyamok tovabbi emelkedését hozta a részvénypiacok tobbségén. A kedvezo
harmadik negyedéves vallalati eredményeknek, a javuld makrogazdasagi adatoknak ¢s az amerikai addcesékkentéssel
kapesolatos varakozasoknak koszonhetoen a legnagyobb amerikai cégek papirjait tomoritd S&P 500 index jabb
torténelmi rekordot dontve 6 szizalékkal emelkedett december végére. A kisebb villalatok részvényeit kovetd Russell
2000 index ennél szerényebb mértékben, 3 sziazalékkal kapaszkodott magasabbra. Kiugrd teljesitményt produkalt a
japan tozsde: a szigetorszag vastagon kétszamjegyl atlagos profitndvekedést felmutatod tozsdei cégei tobb mint 8
szazalékkal ropitették magasabbra a Topix indexet. Folytatodott a feltérekv piacok szdrnyalasa is, az MSCI Emerging
Markets index 7 szazalékot emelkedett a negyedév folyaman. Eudl kissé elmaradva 5.6 szazalékos emelkedést
produkalt a hazai BUX index. A foébb régiok kéziil csak Nyugat-Eurdpdban volt borusabb a hangulat: a német
valasztasokat kovetd kormanyalakitdas korili bizonytalansig, a katalan fiiggetlenségi népszavazis, a Brexittel
kapesolatos huzavona és az euro jelentds erdsodése nem kedveztek a piacoknak. Bar a német DAX index még enyhén a
pozitiv tartomanyban tudott maradni, az eurézdéna legnagyobb cégeit tomdritd Euro Stoxx 50 index 2.5 szazalckot
csokkent harom hénap leforgasa alatt,

A fejlett piact allampapirhozamok vegyesen alakultak. Az amerikai kinestarjegyek hozama kissé emelkedett, a 10 éves
kotvény hozama 7 bazisponttal zarta magasabban a negyedévet. A hozamemelkedési trendet segitette, hogy a Fed
oktobertd] megkezdte a mérlegében 1évd kitvények allomanyanak fokozatos csokkentését és decemberben Gjabb
kamatemelést jelentett be. A nyugat-eurdpai allamkétvénypiacokon viszont inkabb csékkentek a hozamok — a német 10
éves allamkétvényeké példaul 4 bazisponttal — pedig az Eurdpai Kézponti Bank a vartnak megfelelen bejelentette,
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hogy 2018 elejétol havi 30 milliard eurdval csikkenti eszkozvasarlasi programjanak volumenét. A gyengébb
hitelminésitéssel rendelkezd (high-yield) véallalati kdtvények piacan novemberben jelentésebb korrekeié bontakozott ki
néhany kibocsatd pénziigyi problémai miatt, de az év végére sikerlilt enyhe plusszba visszatornasznia magat az
eszkdzosztalynak. Hasonld pdlyat jartak be a feltdrekvé piaci kibocsatok kotvényei: novemberben a hozamfelarak
jelentds mértekben kitagultak, de az év végére visszatértek a szeptemberi szintekre.

A devizapiacokon folytatodott a dollar gyengiilése, az amerikai deviza a kamatemelési varakozasok erosodése ellenére
masfél szazalékkal értékelodott le az eurdval szemben, a japan jennel és a feltorekvé piaci devizak tobbségével
szemben viszont nagyjabdl szinten maradt. Az olaj jegyzése tobb mint 16 szdzalékot erdsodott a negyedév folyaman,
amiben a legnagyobb szerepet az jatszotta, hogy a kitermeld orszagok jelentds része a kitermelési korlatozasok
meghosszabbitasarol allapodott meg. A geopolitikai fesziiltségek, kiemelten az Eszak-Koreaval kapcsolatos
kockazatok, valamint a dollar gyengiilése jot tettek az aranynak, melynek arfolyama 2 szdzalékot emelkedett december
végére.

A Magyar Nemzeti Bank a 0.9 szazalékos alapkamaton ugyan nem valtoztatott, de bejelentette, hogy a hosszi hozamok
leszoritasa érdekében 10 éves kamatswap-tendereket tart 2018-ban, melyeken feltétel nélkiil vehetnek részt a piaci
szereplok. A jegybank emellett bejelentett egy jelzalogkotvény-vasarlasi programot is, és fontos célként jeldlte meg a
jelzaloghitelezésen belil a fix kamatozdsi konstrukciok részaranyinak jelentds novekedését. Ennek hatdsara a
hosszabb futamidejli allamko6tvények hozama meredeken esett a negyedév folyaman, a 10 éves allamkétvény hozama
tobb mint 50 bazisponttal csékkenve 2 szazalékra keriilt. A hozamgérbe révid végén nem volt sok mozgas, a jegyzések
nulla kérnyékén ingadoztak, mikézben az MNB folytatta a heti devizaswap-tendereket a forintlikviditas bovitése
céljaval. A forint a negyedév soran a 308-314 kozotti savban hullamzott az curdval szemben, a negyedév végére
Osszességében nem sokat valtozott a szeptemberi szinthez képest.

A negyedév soran kozzétett adatok szerint 2017 harmadik negyedévében a GDP éves szinten 3,9%-kal boviilt. A
részletek osszhangban voltak a kordbban varttal, miszerint a Keresleti oldalt elsésorban a hdztartasok fogyasztdsa,
valamint a beruhazasok hajtottak, mig a termelési oldalon a szolgaltatdsok, ipari termelés, valamint az épitéipar
jelentették a novekedés forrdsat. A belsd kereslet érdemi erdsodésével az import is latvanyosan felporgott,
egyértelmien gyorsabban ndve, mint az export. Tovabbra sem mutatkozott latvanyos emelkedés az inflacioban. Az
oktdberi 2,2% és a novemberi 2,5% utan decemberben 2,2-2,3%-ra lassulhatott a fogyasztoi arak éves ndvekedésének
iteme. Alapvetben az élelmiszer és a jarmiiizemanyag-arak alakulasa volt meghatarozo az inflacié alakulasaban. A
maginflacios mutato kissé csdkkent a harmadik negyedévhez képest, a legfrissebb novemberi értéke 2,6% volt.

9.2. Az Alapkezel6 mitkidésében bekovetkezett valtozasok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-os kdzvetett tulajdonaban allo tarsasaga, mely
stratégiai iranyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési lizletag infrastruktarajat,

A Tarsasag tevékenységi korében jelentds valtozas nem kovetkezett be. A Tarsasag 2014, julius 21-én a kollektiv
befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyl torvények modositasardl szolo 2014, évi XVL
torvény (a tovabbiakban: Kbftv.) 203, §-anak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a Tarsasag, mint
befektetési alapkezeld a Kbfty. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

2016. marcius 7-ével a Tarsasag kizardlagos tulajdonosanak (EAM GmbH) székhelye A-1100 Vienna, Belvedere 1.
Ausztriara valtozott.

2016. junius 13-an a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (RINGTURM)
Ggy hataroztak, hogy a Ringturm Alapkezeldt beolvasztjak az EAM-be. A RINGTURM tulajdonosa volt az EAM
(95%) ¢és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009. januar 1-je Ota. A
beolvadas kivetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az EAM-ben,

A fentieknek megfeleléen a Tarsasag kizardlagos tulajdonosanak, 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%).

A Foviarosi Torvényszék Cégbirdsaga a cg. 01-10-044157/168. szamu végzésével 2012.04.12-t6] hatalyosan a
cegjegyzekbe bejegyezte az alabbi valtozasokat:

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Tarsasag német nyelvii elnevezése torlésre kerilt.

A Tarsasdg székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu
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Tarsasag tulajdonosai és szavazati aranyuk 2017. december 3 1-én:

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

Tulajdonosi arany: 100%
Szavazati arany: 100 %

A Tarsasagnal 2017, jolius 17. napjan 0j Befektetési Igazgato kertlt kinevezésre Oszlay Péter személyében,

A 2017-es évben az Alapkezeld egy alapja, az Erste Alpok Nyiltvégii Pénzpiaci Alapja olvadt be 2017, marcius 22-i
értéknappal az Erste Nyiltvégi Pénzpiaci Befektetési Alapba.

Ez év soran az Alapkezelo négy 0j befektetési alapot inditott. 2017 aprilisdban az Erste Top Stocks HUF Alapok
Alapjat valamint D sorozatot az Erste Nyiltvégli Hazai Dollar Kétvény, az Erste Abszolut Hozami Kétvény és az Erste
XL Alapjaibol 2017 decemberében.

Az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt alloméanya 24.4 milliard forinttal ndétt a tavalyi évhez képest, és igy
decemberre elérte a 955 milliard forintos kezelt vagyont, 2.63%-0s ndvekedést produkalva.

Az évben meghatarozd volt a pénzpiaci-, likviditasi- és kotvény alapokbél a pénzkidgramlds, mig ennek eldnyeit az
ingatlan-, valamint a vegyes alapok élvezhették.

A teljes évet tekintve a magyar befektetési alapokba 6sszesen 264 milliard téke aramlott be.
Az Erste Alapkezeld 2.63%-o0s befektetési alap allomanyndvekedésével év végére 16.18%-o0s piaci részesedéssel zarta

az évet a nyilvanos befektetési alapok piacan. Ez 0.58 szazalékpontos csikkenés a 2016-0s évhez képest, viszont
elegendd ahhoz, hogy az Erste Alapkezeléd megdrizze stabil masodik helyét a magyar alapkezeldi piacon.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezelo (ABAK) altal az adott iddszakra Kifizetett
javadalmazas bemutatasa

Megnevezés Osszeg
2017.évben kifizetett javadalmazas teljes Osszege 478 915 842
Teljes Osszegbdl rogzitett javadalom 418 461 000
Teljes tsszegbdl a valtozd javadalom 60 454 842
Teljes Osszegbol a vezetdk javadalmazisa 98 821 752
Telies tsszegbtl az ABA kockdzati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorldk javadalmazasa| 225 674 000
Kedvezményezetiek szama 41
Kifizetett nyereségrészesedés 0

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

a) Az ABA eszkozei kozott a zard napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva
kiillonleges szabalyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adott id6szakban likviditaskezelésével kapcsolatos () megallapodist nem kotott.
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c) Az ABA kockazati profilja a multbeli hozamok szdrasan alapulé SRRI mutaté szerint 1-es kockazat/nyerescg profil
besorolast kapott az elmalt 5 évre visszatekintd heti hozamok szdorddasa alapjan. Ez az Alap adott esetben nem
megfeleld olyan befektetdk szamara, akik 1 hénapon beliil ki akarjak venni az Alapbol a pénziiket.

Az Alapkezelé nyomon koveti és méri az ABA-val kapesolatban fennallo potencialis kockazatokat, gy, mint piaci
kockazat, partner kockdzat és likviditasi kockdzat. Az Alapkezel6 rendszeresen ellendrzi az Alap likviditasat, tovabba
azt is, hogy a befektetési stratégia Osszhangban van-e a visszavaltasi politikaval. A portfolioba vasarolt eszkozok
kivalasztasa soran azok likviditasi profilja is meghatarozasra keriil, amit folyamatos feliilvizsgalat kévet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkivili likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kévetni alapjainak likviditasi
kockazatat.

Amennyiben a likviditast veszélyezteté rendkiviili helyzet all eld, gy a kockdzatkezelés haladéktalanul dontési
Jjavaslatot terjeszt az Alapkezeld dontésre jogosult vezetd tisztségviseldi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhato tokeattétel mértékében bekovetkezd valtozasok
bemutatasa

Nettd dsszesitett kockazati kitettség: 100.06%

13. Az Alap sajat illetve, portfoliojaban szereplé befektetési alapokat terhelé befektetési
alapkezelési dijak legnagyobb mértéke

lapkezelési dij
Eszk 6z megnevezés Nemzetk6zi azonositd AP Wc estdly
mértéke
Erste Nyiltvégi Dollar Pénzpiaci Belektetési Alap* HUO0000705991 1.00

*Alapkezeldi dij maximalis mértéke.

14. Az értékpapir-finanszirozasi ligyletek bemutatasa

Az Alap a targyévben nem alkalmazott az értckpapir-finanszirozasi tgyletek és az ujrafelhasznalas atlathatosagardl,
valamint a 648/2012/EU rendelet modositasarol szold 2015, november 25-1 2015/2365 curdpai parlamenti és tanacsi
rendeletben meghatarozott . értékpapir-finanszirozasi tigyletet™.

Budapest, 2018. aprilis 25.
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