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Fliggetlen Konyvvizsgaldi Jelentés

Az Erste Alapkezel6 Zrt. részére

Az éves jelentésben kozzétett szamviteli informaciok konyvvizsgalatardl készilt
jelentés

Vélemény

Elvégeztiik az Erste Nyiltvégl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap (tovabbiakban ,az
Alap™) mellékelt 2017. évi éves jelentés 3., 4. és 6. pontjdban kézzétett szamviteli
informacidinak (,,szamviteli informaciok”) a kdnyvvizsgalatat.

Véleményink szerint az Alap 2017. december 31-ével végzddo6 évre vonatkozd éves
jelentésében kozzétett szdmviteli informaciék minden lényeges szempontbdl a
kollektiv befektetési formakrdl és kezelikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu
torvények maodositasarol szold 2014. évi XVI. térvénnyel (a , Torvény™), valamint a
szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. térvény (a ,szamviteli torvény") az éves beszamold
mérlegére és eredménykimutatasdra vonatkozd elbirdsaival dsszhangban keriiltek
Osszeadllitasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgadlati Standardokkal 8sszhangban
és a konyvvizsgalatra vonatkozd - Magyarorszagon hatdlyos - térvények és egyéb
jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld
felel6sséglink b&vebb leirasat jelentésiink ,A konyvvizsgalonak a szamviteli
informacidk konyvvizsgalataért valo feleldssége” szakasza tartalmazza.

Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétol az Erste Alapkezel6 Zrt.-tdl
(tovabbiakban ,az Alapkezel6”) a vonatkozd, Magyarorszagon hatalyos
jogszabalyokban és a Magyar Kényvvizsgaldi Kamaranak a konyvvizsgaldi hivatas
magatartdsi (etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrél széld szabalyzataban,
valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkozi Etikai
Standardok Testiilete altal kiadott ,Kényvvizsgalok Etikai Kodexe"-ben (az IESBA
Kddex-ben) foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen normakban szerepld
tovabbi etikai eléirasoknak is.

Meggy6z6désiink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgdlati bizonyiték elegendé
és megfeleld alapot nyujt véleménylinkhoz.

Egyéb kérdések

Az Alap 2016. évi szamviteli informdcidit mas kényvvizsgdld auditdlta, aki azokrél
2017. aprilis 26-an korlatozas nélk(li véleményt bocsatott ki.
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Egyéb informaciok

Az Alapkezel6 (igyvezetése (tovabbiakban "vezetés”) felel6s az eqgyéb
informacidkért és az éves jelentésnek a Torvény vonatkozé elGirdsaival 6sszhangban
torténd elkészitéséért. Az egyéb informaciok az Alap 2017. évi éves jelentésében
foglalt informdcidkbdl dlinak, de nem tartalmazzak a szamviteli informacidkat és az
azokra vonatkozd konyvvizsgaldi jelentéslinket. A szamviteli informdcidkra
vonatkozdé véleménylink nem vonatkozik az egyéb informacidkra, és azokra
vonatkozéan nem bocsdtunk ki semmilyen formdju bizonyossagot nyujté
kovetkeztetést.

Az éves jelentésben kozzétett szamviteli informacidk altalunk végzett
konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felel6sségilink az egyéb informdcidk atolvasasa
és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az egyéb informaciok lényegesen
ellentmondanak-e a szamviteli informacidknak vagy a kényvvizsgdlat soran szerzett
ismereteinknek, vagy egyébként Ugy tlnik-e, hogy azok Iényeges hibds allitast
tartalmaznak. Ha az elvégzett munkdnk alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy
az egyéb informaciok lényeges hibas allitast tartalmaznak, kételességlink ezt a tényt
jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivaldnk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleléssége a szamviteli
informaciokért

A vezetés felelGs a szamviteli informacioknak a Torvény illetve a szamviteli térvénynek
az éves beszamold mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozod elGirdsaival
osszhangban térténd elkészitéséért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket
a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbol, akar
hibdbdl eredd, lényeges hibas allitdsoktol mentes szamviteli informdciok elkészitése.

A szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felel6s azért, hogy felmérje az
Alapnak a véallalkozds folytatasara vald képességét és az adott helyzetnek megfelel6en
kézzétegye a vallalkozas folytatdsaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés
felel a vallalkozds folytatdsdnak elvén alapulé szdmvitelnek a szamuviteli
informacidkban vald alkalmazdsdért. A vezetésnek a vdllalkozas folytatasanak elvébdl
kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltérd rendelkezés nem
akaddlyozza, illetve a vdllalkozasi tevékenyséqg folytatdsdnak ellentmondé tényezo,
kortlmény nem all fenn.

Az Alapkezel6nél irdnyitassal megbizott személyek felelGsek az Alap pénziigyi
beszamoldsi folyamatdnak felligyeletéért.

A konyvvizsgaldnak a szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valo felelssége

A konyvvizsgdlat soran célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrdl, hogy a szamviteli
informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbhol, akar hibabdl eredé I1ényeges hibas
allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a véleménylinket tartalmazo flggetlen
kényvvizsgaldi jelentést bocsdssunk ki. A kell6 bizonyossag magas fokud bizonyossdg,
de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a
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konyvvizsgdlatra vonatkozd - Magyarorszagon hatdlyos - torvényekkel és egyéb
jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgdlat mindig feltdrja az egyébként
létezd lényeges hibds allitast. A hibas allitdsok eredhetnek csaldsbél vagy hibabdl, és
Iényegesnek mindstlilnek, ha ésszer( lehet az a varakozas, hogy ezek dnmagukban
vagy egylittesen befolydsolhatjak a felhasznaldk adott szamviteli informaciok alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgdlatra
vonatkozé - Magyarorszagon hatdlyos - térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal
osszhangban elvégzett konyvvizsgdlatnak a részeként szakmai megitélést
alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a konyvvizsgalat egésze soran.
Emellett:

P Azonositjuk és felbecsiljik a szamviteli informdcidk akar csaldsbdl, akar
hibdbdl eredd lényeges hibds allitdsainak kockazatait, az ezen kockdzatok
kezelésére alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre,
valamint  véleménylink  megalapozasdhoz elegendé és megfeleld
kényvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csaldsbdl ered6 lényeges hibds allitas
fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibdbdl eredéé, mivel a csalds
magaban foglalhat dsszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll felllirdsat.

» Megismerjiik a konyvvizsgalat szempontjabdl relevéns bels6é kontrollt annak
érdekében, hogy olyan konyvvizsgalati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek
az adott korllmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy az
Alapkezel6nek az Alapra vonatkozéan alkalmazott belsé kontrolljanak
hatékonysagdara vonatkozoan véleményt nyilvanitsunk.

P Ertékeljiik a vezetés &ltal alkalmazott szdmviteli politika megfeleléségét és a
vezetés Altal készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek
ésszerliségét.

P Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvalé-e a vezetés részérél a
vallalkozas folytatdsanak elvén alapuld szdmvitel alkalmazdsa, valamint a
megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrél, hogy fennall-e Iényeges
bizonytalansdg olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétséget vethetnek fel az Alap tevékenység folytatdsara vald
képességét illetéen. Amennyiben azt a kévetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges
bizonytalansag all fenn, fliggetlen konyvvizsgdloi jelentésiinkben fel kell
hivhunk a figyelmet a szamviteli informacidokban lévé kapcsolodd
kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem megfelel6ek,
mindsitentink  kell  véleménylinket. Kdvetkeztetéseink a  fliggetlen
konyvvizsgaldi  jelentéstink  datumdig  megszerzett  konyvvizsgdlati
bizonyitékon alapulnak. J&évébeli események vagy feltételek azonban
okozhatjak azt, hogywaz Alap nem tudja a tevékenységet folytatni.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgalat tervezett hatokorét és Utemezését, a konyvvizsgdlat jelent8s
megallapitdsait, beleértve az Alapkezel6 altal az Alapra vonatkozdan alkalmazott
bels6 kontrolinak a konyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds
hidnyossdgait is.
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Jelentés eqgyéb jogi és szabalyozéi kovetelményekrél

A Térvény 132. § (1) szerint a vezetés felelés az eszkdzok és kotelezettségek leltarral
valé alatamasztasaért, valamint a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelGje dltal
adott értékelése alapjan térténd elszdmoldsaért. A Torvény 135. § (1) bekezdésével
dsszhangban a mi felel6sségiink annak vizsgdlata, hogy az éves jelentéshen
bemutatott eszkozok és kotelezettségek id6szak végi leltarral aldatdmasztottak-e,
valamint az adott id6szaki kezelési koltségek elszamoldsa a letétkezeld altal adott
értékelés alapjan tortént-e. Véleményilink szerint az éves jelentésben szerepld
eszkozok és kotelezettségek a leltdrral alatdmasztottak, az éves jelentésben
bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés alapjan
kertltek elszamolasra.

Budapest, 2018. aprilis 25.

(b Gy, by

Szahd Gergely Szabé Gergely
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgald
1132 Budapest, Vaci ut 20. Kamarai tagsagi szam: 005676

Nyilvantartasba-vételi szam: 001165
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Erste Nyiltvégl Euro Pénzpiaci Befektetési Alap 2017. éves jelentése

1. Az Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Alap (tovabbiakban: Alap) révid bemutatisa

Az Alap neve
Erste Nyiltvégii Euro Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap roviditett elnevezése
Erste Euro Pénzpiaci Alap

Az Alap tipusa, fajtdja
Az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal atjan létrehozott, nyiltvégi értékpapir befektetési
alap.

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

Alapkezelo

Erste Alapkezeld Zirt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzekszama: 01-10-044157

Letétkezeld

ERSTE Bank Hungary Zirt.

Szekhelye: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Cégjegyzekszama: 01-10-041054

Forgalmazé

Erste Befektetési Zrt.

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

~J

Konyvvizsgalo
Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatarol a kollektiv befektetési formakrol és kezeloikrol, valamint
egyes penziigyi targyl torvények modositasardl szolo 2014, évi XV torveny XX, fejezete rendelkezik.

Az Alap konyvvizsgaloja: Ernst & Young Kft.

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci ut 20.

Cégjegyzekszama: 01-09-267553

MKVK nyilvantartasi szam: 001165; Pénziigyi intézményi mindsitési szam: T-001165
Hitelesitd konyvvizsgalod neve: Szabo Gergely

Lakcime: 1202 Budapest, Mézes u. 35

MEKVK tagsagi szam: 005676: Pénziigyi intézményi mindsitési szam: E-005676/03

Netto eszkozérték szamitas tipusa

Targynapi eszkdzérték Targy —1 napon késziil  Targynap — 1 napi eszkdzallomany
Targynap — 1 napi arfolyam adatok
Targynap — 2 napi befektetési jegy forgalmi adatok
felhasznalasaval

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

Megnevezés

Zaro eszkozérték
Targynap: 2016.12.30

Az eszkozok
teljes portf.
aranyaban

Zaro eszkozérték
Targynap: 2017.12.29

Az eszk o706k
teljes portf.
ardnyiban

(EUR) o (EUR) i
OSSZES ESZKOZ 122 932 693.68 100.05% 67210925.09 100.05%
Banki egyenlegek 71478 691.09 58.17% 28 429 510.02 42.32%
Pénzforgalmi szamla egyenleg 10443 082.00 8.50% 28 429 510.02 42.32%
Lekotott bankbetét 61 035 609.09 49.67% 0.00 0.00%
Atruhdzhaté érték papirok 51450 773.50 41.87% 38 781 548.25 57.73%
Hitelviszonyt megtestesity’ éreékpapirok 51 450 773.50 41.87% 38 781 548.25 57.73%
Dis zkontkinestarjegyek 0.00 (.00% 0.00 (.00%
MNB kétvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Allamkétvények 32 809 248.50 26.75% 15919 474.25 23.70%
Allami garancidval rendelkezo kitvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Hitelintézeti kétvények 17 522 435.00 14.26% 22 862 074.00 34.03%
Villalati kotveények 1 059 090.00 (.86% 0.00 0.00%
Egyeb kotvények 0.00 (.00% 0.00 (0.00%
Jelziloglevelek 0.00 (L.00% 0.00 0.00%
Kiilfoldi kétvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Részvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Hazai tozsdei részvények 0.00 0.00% 0.00 0.00%
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 befektetésijegye - Hazai 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Nyiltvégt alap befektetésijegye - Kiiltéldi 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Zartvégl alap befcktetésijegye 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Szarmaztatott iigyletek 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Futures ligyletek 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Forward ligyletek 0.00 0.00% 0,00 0.00%
Opciok (.00 0.00% 0.00 0.00%
Egyéb szarmaztatott igyletek 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Fovéb eszkozok 3229.09 0.00% -133.18 0.00%
Befektetési szamla egyenleg 4.96 0.00% 0.00 0.00%
Egyéh kivetelések 322413 0.00% -133.18 0.00%
KOTELEZETTS EGEK -55 349.26 -0.05% -33 113.77 -0.05%
Hitelillominy 0.00 0.00% 0.00 0.00%
Koltségek -55348.27 -0.05% -32 877.77 -0.05%
Alapkezeloi dij -3 011.89 0.00% -1 691.18 0.00%
Forgalmazdi dij -17067.35 -0.01% -0 583.34 -0.01%
Letétkezeldi dij -8 031.69 -0.01% -4 509,81 -0.01%
Konyvvizs galdi dij -1 296.45 0.00% -1 559.86 0.00%
Feliigyeleti dij -8 749.10 -0.01% -5251.10 -0.01%
Kiilonado -17 191.79 -0.01% -10282.48 -0.02%
FEgyéb kitelezettség -0.99 0.00% -236.00 0.00%
NETTO ESZKOZERTEK 122 877 34442  100.00% 67 17781132  100.00%

Befektetési jegyek darabszima

109 519 334

60 168 182

Egy jegyre juté netté eszkdzériék

1.1220

1.1165

Erste Alapkezeld Zrt.
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3. A forgalomban lévi befektetési jegyek szima

Targyidészak: 2017.01.01 -2017.12.29

Forgalomban v befektetésijegyek szama 2017.12.29-¢én (db)

60 168 182

4. Az e

oy befektetési jegyre esé netto eszkozérték

Egy befektetési jegyre esé nettd eszkdzérték 2017.12.29-én (EUR)

1.1165

5. A befektetési alap dsszetétele

Kategoriak arinya az 6sszes eszkozre vetitve

Megnevezés
2016.12.31 2017.12.31 Viltozis
A tozsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhato értékpapirok 41.70% 57.71% 16.00%
Mis szabilyozott piacon forgalmazott atruhidzhato értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
A kozelmiltban forgalomba hozott atruhazhato értekpapirok 14.20% 34.01% 19.82%
Egyc¢b atruhazhato értékpapirok 0.00% 0.00% 0.00%
41.70% 57.71% 16.00%

Hitelviszonyt megtestesité értckpapirok

Az értékpapirokat a kategoriakban megjelend tulajdonsagok szerint kozéljiik — igy az egyes kategoriak kozott atfedés
lehetséges — az ardnyukat a mérleg f60sszeghez (8sszes eszkozhdz) viszonyitva hataroztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkiilonitett eszkozei.

6. A befektetési alap eszkozeinek alakulas a targyiddszakban

A befektetési alap eredménykimutatasa

adatok euroban

Megnevezés 2016.12.31 2017.12.31

. | Pénzigyimiveletek bevételei 1 908 932 1 480 895

Il |Pénziigyi mGveletek raforditasai 1316738 983 463

W]_“Egyehbevemtelekmm e e s S mmw —_—

IV, [Mukddésikoltségek 352"820 308 382

V. |Egyéb raforditasok 92514 8200606
VI |Fizetett, fizetends hozam - - s &

VIL |Targyévi eredmény 146 860 106 984

Erste Alapkezeld Zrt. 3
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Az eredménykimutatas adatainak részletes bemutatisa

Az Alap 2017. évi bevételei

adatok euroban

Ebbol pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel &
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele fsszesen 1480 895 1480 895
- Kamatbevétel pénzintézettol 5444 5444
- Frtékpapirok kamatbevétele 1475 201 1475201
- Ertékpapirok arfolyannyeresége - -
- Realizalt deviza arfolyamnyereség 250 250
- Hataridds miveletek nyeresége - -
Foyéb bevételek 0 - 0
- Egyéb bevétel 0 - 0

Az Alap2017. évi kolts égei, raforditas ai

adatok euroban

Megnevezés

Osszes koltség, raforditas

Ebbél pénziigyileg realizalt
koltségek, raforditas ok

Pénziigyi miiveletek raforditisa dsszesen 983 463 983 463
- Pénzintézetnek fizetett kamat 85 381 85 381
- Ertékpapirok kamatvesztesége - -
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége 893 497 893 497
- Realizalt deviza arfolyamveszteség 4 585 4 585
- Hataridés miiveletek vesztesége - =
Miikddési koltségek dsszesen 308 382 289 718
- Alapkezel6i dij 32 854 31052
- Letétkezeldi dij 87612 82 807
- Bank és nyomtatvany kéltség 147 147
- Kényvvizsgaldi dij 1 595 -
- Forgalmazasi dij 186 175 175 712
- Eljarasi dij . R
Egyéb raforditds 6sszesen 82 066 66 189
- Feliigyeleti dij 27330 22010
- Kilénado 54 736 44 179
- Egyéb raforditas 0 0
|iiatt6 jovedelem 106 984

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a belektetésein elért nyereséget djra befekteti. A hozam a befektetési
Jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. A befektet6k a befektetési jegy visszavaltasakor

realizaljak az elért érickndvekményt.

Erste Alapkezeld Zrt.
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A tokeszamla valtozasai

2017. éves jelentése

adatok euroban

Megnevezés

2016.12.31

2017.12.31

Targyiddszakban cladott befektetésijegyek szama

325 859 809

204 642 510

Targyidoszakban visszavillott belektetésijegy ek szima -

301 835 620

254411611

Visszavasarolt befektetési jegyek értekkiilonbozete -

36 892 528

30 384 057

Eladott befektetési jegyek értékkiilonbizete 39 866 627 24 526 086

Ertékelési kiilonbézet tartaléka 148 027 514234

Uzleti évi eredmény 146 860 106 984
A befektetések értékniovekedése, illetve értékesokkenése

adatok euroban
Megnevezés 2016.12.31 2017.12.31

Ertckelési kiilonbozet tartaléka 148 027 514234

Ertékpapirok allomanya 51322 898 39302 157

Ertékpapirok értékelési kitlonbozete 148 027 514 234

Kovetelesck dllomanya 1 086 434 803 433

Kavetelésck érickelési killonbozete - -

70 831 120 27 532 008

Pénzeszkizok allomanya

Pénzeszkizik értékelésikiilonbizete (devizaarl, valtozasbol eredo kiil.)

Szarmaztatott gy letek értékelési kiilinbozete

Kotelezettségeknek értékelési kiilonbozete nines.

7. Az Alap nett6 eszkozértékének és az egy befektetési jegyre jutd netté eszkozértékének

alakuldsa a megel6z6 hiarom év végén

adatok curoban

Eszkozérték érvényességi datuma

Nettd eszkozérték (EUR)

Egy befektetési jegyre jutd nettd

(honap utols 6 munk anapja) eszkozérték
2014.12.31 71573 279 1.1203
2015.12.31 93 646 460 1.1220
2016,12.30 122 877 344 1.1220

8. A szarmaztatott iigyletek részletes leirasa a tirgyidészakban, kategoriankénti bontasban,
feltiintetve az ezekbdl eredd kotelezettségvillalis 0sszegét

Az Alapnak targyiddszakban szarmaztatott tigylete nem volt.
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9. A befektetési alapkezel6 miikodésében bekivetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakulisara hato fontosabb tényezok bemutatisa

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

I. negyedév

Az clsé negyedévben a toékepiacokon éltalaban az arfolyamok tovdbbi emelkedését tapasztalhattuk. A legjelentdsebb
tengerentuli részvényindexek - bdr eltéré mértékben, de egységesen - emelkedtek (S&P500: +5,53%. DIIA: +4,56%,
Nasdaq Comp.: +9,82%), a német DAX 7,25%-kal erdsodott. Az olajarak az el6z0 negyedéves emelkedés utan lefelé
tartottak (Brent: minusz 5.4%). A befektetdi kockazati étvagy erésddésével parhuzamosan a fejlédé piacok is magukra
talaltak és a fejlodd piacok teljesitményét reprezentdldé MSCI Emerging Markets index is erdsodott (+11,15%),
mikoézben az arany arfolyama is emelkedett (+8,28%). A negyedév sordan a jen a dollarral szemben kismértékben
erdsodott (4,75%), mikozben a japan Nikkei 225 tézsdeindex gyengiilt (-1,07%).

A fejlett piaci allampapirhozamok — a kordabban mar kialakult alacsony szintjeikr6l — csak csekély mértékben valtoztak
a negyedév folyaman. Az amerikai 10 éves allamkoétvények hozama marcius 31-én 2.40%-on allt, ami 4 bazispontos
csokkenés az ¢év végi szinthez képest. Az eurdpai dallampapirhozamok eltéré mértékben emelkedtek és ennek
eredményeként a német 10 éves allampapir hozam a negyedeév végére 0,33%-on allt (+12 bazispont), mig az olasz 10
éves hozam 2.30%-ra nétt (+48 bazispont). Az eurdpai kotvényhozam-emelkedés és a szintén minimalis dollar
gyengiilés egyiittes eredményeként a fejlett piaci kétvények arfolyamalakulasat reprezentald Citi World BIG index is
csak kismértékben mozdult el a negyedév soran (+0,48%). A mar alacsonnya valt hazai hozamkémyezetben a magyar
allampapirok is gyengén teljesitettek és a magyar kdtvényindexek 0,2% alatti negyedéves teljesitményt nygjtottak. A
forint az eurdval szemben kozel 2 egységgel erdsodott és marcius végén a 308,70-es szinten allt.

Az el6z6 évi decemberi Gléséhez hasonldéan marcius 15-én az amerikai Fed 25 bazisponttal megemelte az amerikai
alapkamatot. Az emelés eredményeként a dollar alapkamat 1.00%-ra keriilt. Ez nem jelentett meglepetést, hiszen az
év/év alapt amerikai inflacids mutatok 2% 6l6tt voltak. A headline CPI februarban 2,7%, mig a maginflacios mutatd
2.2% wvolt. A jegybank altal nézett PCE inflacios mutatd is 2.1% wvolt februarban. Mindekozben az amerikai
munkanélkiiliség csak 4,7%, mely szinte teljes foglalkoztatast jelent.

A negyedév soran az curépai monetaris politikaban is taldlkozhattunk 0j fejleményekkel. Az eurdzénaban az alapkamat
ugyan valtozatlan szinten maradt, de marcius végétol az ECB a korabbi havi 80 milliard eurordl 60 milliard eurdra
csokkentette az eszkozvasarlasanak mértékét. Az eurdpai jegybank eddigi monetéaris lazitdsa kezdte meghozni az
eredményct a redlgazdasagban is. Az ECB marciusban javitott az inflacios kilatasain és a névekedési prognozisan is. A
kézeéptavi jegybanki inflacios varakozdsok mar a 2%-os intlacios cél kozelébe emelkedtek. A 2017 egészére
vonatkozoan az ECB éves atlagos inflacios varakozasa 1,7% lett (korabban 1,3% volt), mig 2018-ra vonatkozéan az
atlagos pénzromlas mértéke 1,6%-ra modosult a kordbbi 1,5%-rol, mely a deflacids veszély elkeriilését valoszintsiti.
Az eurozona GDP-novekedésére vonatkozo kilatasok is javultak. Az ECB 2017-re 1,8%-o0s mig 2018-ra 1,7%-0s GDP
boviilésre szamitott, igy a friss varakozasok a kordbbiakhoz képest 0,1%-kal emelkedtek. Tovabbi jo hir volt
Europaban, hogy a lakossagi és az iizleti bizalmi indexek is erdsek voltak, illetve a holland valasztasok eredménye és a
francia valasztasokkal kapesolatos varakozasok is a politikai kockazat csokkenését jelezték.

A kozzétett adatok szerint a magyar GDP 2016. negyedik negyedévében szezonalitasi hatassal és naptarhatassal
kiigazitva 1,5%-o0s ndvekedést ért el, mig a negyedéves nyers adat 1,6%-0s emelkedést mutatott az el6zd év utolso
negyedévéhez viszonyitva. A fentiek eredményeként a 2016-0s teljes ¢vi gazdasagi névekedés - szemben az MNB
2.8%-0s varakozasaval - csak 1,8% (kiigazitatlan adat: 2,0%) volt. JOI latszik, hogy a magyar névekedés szempontjabol
az unios forrasok lehivasa meghatirozo. A korabbi éveknél alacsonyabb forraslehivas negativ hatasa 2016-ban
egyértelmiien meglatszott felhaszndlasi oldalon a beruhdzisok éves szinten 20%-o0s csdkkenésében, mig termelési
oldalon az épitdipar minusz 13%-o0s hozzajarulasaban. Az éves headline inflaciés szam mar januarban 2,3%-ra,
februdarban pedig 2.9%-ra emelkedett, mely azonban alapvetéen még nem a fogyasztis élénkiilése altal volt
meghatarozott, hanem sokkal inkabb az olajar bazishatasanak volt betudhatd. (A januari inflacios adatbol 1,1%-ot
indokolt az olajar.)

Szegmensenként vizsgdlva a hazai téke-, és pénzpiaci indexek negyedéves teljesitményét megallapithatjuk, hogy az
indexek eszkozosztalytdl fiigghen viltozd teljesitményt mutattak. Mig a hazai részvények darfolyamalakulasat
reprezentdld BUX index 1,15%-kal csékkent, addig a hazai kétvényindexek kéziil a hosszabb futamidejii MAX index,
¢és az éven beliili papirokat is tartalmazo MAX Composite index értéke egyarant 0,17%-kal emelkedett, az éven beliili
futamideja papirokat tartalmazé RMAX pedig 0,09%-0s negyedéves ndvekedést ért el.
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I1. negyedév

Miutan a piacbaratnak tartott Macron szerezte meg a legtobb szavazatot a franciaorszagi elndkvalasztason, az europai
tozsdéken komoly aremelkedés bontakozott ki. Az amerikai részvényeken ekdzben az is segitett, hogy a Trump-
kormanyzat tjabb adocsokkentési igéretekkel rukkolt eld. Az elsd negyedéves vallalati beszamolok nagyon jol
sikeriiltek, az dsszes [0bb régioban gyorsan nottek a profitok. Az amerikai piacon kissé visszavetette a hangulatot a
Trump-kormanyzat stabilitasaval kapcsolatos politikai bizonytalansig, mely az orosz kapesolatokrél sz616 legfrissebb
szivarogtatasok utan er6sodott fel. A negyedév végére az eurd szarnyaldsa kihtzta a talajt az eurdpai toézsdék alol,
melyek atlagosan masfél szazalékos veszteséggel zartdk a negyedévet. Az amerikai részvények még igy is 2-3
szazalékkal magasabban dlltak junius végére, a feltdrekvé piacokon pedig tovabbi 5-6 szazalékkal ugrottak meg az
arfolyamok. A kelet-eurdpai piacok tiébbségében jol teljesitettek, viszont az orosz tézsde a nyersanyagarak
gyengélkedése miatt 6 szdzalékot esett.

Az amerikai jegybank, a Fed juniusban tjabb 25 bazispontos kamatemelést jelentett be. A legfrissebb amerikai
makrogazdasigi adatok viszont tobbségében alulmultak a varakozasokat és egyeldre az ij amerikai kormanyzat is ados
maradt a beigért gazdasagélénkitd lépésekkel. Emiatt a piaci szereplék kamatemelési varakozasai mérséklddtek, a
dollar jelentds mértékben gyengiilt, a 10 éves kincstarjegy hozama pedig a marcius végi 2,40 szizalék kormnyékérdl 2,30
szazalékig sillyedt a negyedév végére. A német 10 éves allamkoétvény hozama alig véltozott junius kozepéig, ezt
koveten azonban meredek emelkedés bontakozott ki, €s a negyedév végére |5 bazisponttal magasabbra keriilt, Utdbbi
foként azzal magyarazhatd, hogy a nyugat-europai makromutatok viszonylag erdsen alakultak, az Eurdpai Kozponti
Bank vezetése pedig olyan nyilatkozatokat tett, melyek a monetaris politika kozelgd szigoritasat vetitették elore.
Tovabbra is jol szerepeltek viszont a gyengébb hitelmindsitésii, magas hozama vallalati kotvények, a kedvezd vallalati
fundamentumoknak koszdnhetden a kockdzati feldrak sziikiilése folytatodott. Az olajarak zuhandsa és a braziliai
politikai valsag ellenére a feltérekvd piaci kotvények is tovabb emelkedtek, igaz, a dollar gyengiilése tamogatta ezt az
eszkbzosztalyt.

A Fed tjabb 25 bazispontos kamatemelése ellenére a dollar masszivan gyengiilt a fobb devizakkal szemben a negyedév
tolyaman. Egyrészt a tovabbi amerikai kamatemelésekre vonatkozd varakozdsok alaposan elhalvanyultak, masrészt
tobb mas jegybanknal (Eurozona, Egyesilt Kirdlysdg, Kanada) nott a monetaris politika kozeljovibeni szigoritasanak
valdszinlisége. Az eurdt az is segitette, hogy az Eurdzonaval kapesolatos politikai bizonytalansag jelentds mértékben
enyhiilt. Az arupiacokon meglehetésen vegyesen alakultak az drak. A gyengébb amerikai és kinai gazdasagi adatok
miatt az ipari fémek elsé negyedévben mutatkozo szarnyalasa megdllt. Az arany dtmeneti dragulas utan a negyedéyv
végére visszakorrigalt aprilis eleji szintjére. Az OPEC-tagorszagok kitermelési korlatozasanak meghosszabbitasarol
sz0l6 dontés sem volt elég az olaj megtamasztasara, a folyamatosan magas készletadatok miatt a Brent jegyzése tobb
mint 9 szazalékot esett jinius végére.

A Magyar Nemzeti Bank a masodik negyedévben végig 0,90 szazalékon tartotta az iranyado kamatot. Mivel azonban a
harom honapos jegybanki betétben elhelyezhetd dsszeget fokozatosan tovabb csokkentette, a rovidtavi bankkozi
kamatok és a rovid lejaratd allampapirok hozama ennél joval alacsonyabban, nulla kdzelében mozgott. A rovid
kamatokat tovabb nyomtak lefelé az MNB devizaswap-aukcioi is, melyek kedvezd feltételekkel biztositottak
forintlikviditast a bankrendszernek. A hosszabb futamidejii kitvények hozama a negyedév soran fokozatosan siillyedt.
Junius végén a nemzetkozi kotvénypiaci hozamemelkedés hatasara kisebb korrekeio bontakozott ki, de Gsszességében a
hazai hosszabb kétvények 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, mikézben az RMAX 0,02%-0s negyedéves novekedést ért el. A forint kisebb
gyengiiléssel inditott aprilisban, de aztan visszaerdsodott a 308-309-es szinthez az euréval szemben. Az elsé
negyedévre kozzétett novekedési adatok meghaladtak a varakozisokat, a GDP 4.2 szdzalékkal boviilt. A nemzetkozi
energiadrak csokkenésének készonhetden az inflacio ismét siillyedni kezdett, juniusban mar csak 1.9 szazalékos volt az
armmovekedés. A hazai részvények arfolyamalakulasat reprezentdld BUX index az elmilt negyedévben 11%-kal
emelkedett.

II1. negyedéyv

A harmadik negyedévben a tdkepiacokon tobbségében az drfolyamok tovabbi emelkedését lathattuk. Jalius elejétdl
szeptember végéig az amerikai részvénypiacokon komoly nyereségeket lehetett elérni, a legnagyobb viallalatokat
tomoritd S&P 500 index 3,96 szizalékkal, a kisebb piaci kapitalizacioji cégek arfolyamat titkrézd Russell 2000 index
5,33 szazalékkal keriilt magasabbra. A nyugat- eurdpai indexek hasonléd emelkedést produkaltak: a német DAX 4,09
szazalékkal, az eurdzona atfogo indexe, az LuroStoxx 50 pedig 4,44 szazalékkal zart magasabban a negyedév végen.
Hasonlo mértékii nyereséget konyvelhettek el a befektetdk a japan részvénypiacon is, a Topix index 3,90 szdzalékkal
emelkedett. A korabbi években jellemzden alulteljesitd feltorekvd piaci részvények felzarkozasa tovabb folytatodott, az
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MSCI Emerging Markets index 0jabb 7.02 szazalékkal emelkedett hdarom honap alatt, foként a latin-amerikai
tozsdéknek kiszonhetden. Ettol kissé elmaradva 5,92 szazalékos emelkedést produkalt a hazai BUX index.

A fejlett piaci allampapirhozamok a negyedév elsé felében lefelé tartottak, de szeptemberben éles fordulat kezdddott,
miutan a legfrissebb inflacios adatok kissé meghaladtak a varakozasokat, a Fed vezetoi pedig kitartottak kordbbi
kamatemelési prognozisaik mellett. Az amerikai hozamokat az is felfelé nyomta, hogy ismét el6térbe keriilek az
adocsokkentésekkel kapesolatos spekulaciok, miutan a Trump-kormanyzatnak és a kongresszusnak viszonylag gyorsan
sikeriilt megallapodnia az adossdgplafon harom hdénapos atmeneti felemelésérél. A 10 éves amerikai kinestarjegy
hozama a negyedév végén 2.33 szazalékon allt, kissé magasabban a negyedév eleji szintnél. Hasonlé utat jart be a
német 10 éves allamkotvények hozama: szeptember végére visszatért a harom honappal kordbbi 0,46 szazalékos
szintre. Az eurdzona egyik 16 kockazati barométerének tartott olasz és spanyol hozamfelarak érdemben nem véltoztak a
negyedév folyaman. A gyengébb hitelmindsitéssel rendelkezd (high-yield) vallalati kétvények tovabb szarnyaltak, a
globalis atlagos hozamfelaruk 10 éves mélypontra siillyedt. A folytatodd massziv tokebearamlas miatt a feltorekvo
piaci allamkétvények is nagyon jol szerepeltek, a globdlis hozamfelar 25 bazisponttal szikiilt 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 kapcsolatos varakozasok visszafogottabbak lettek, az eurdpai
makrogazdasagi adatok relative erésebbek voltak, illetve a befektetok arra szamitottak, hogy az Eurdpai Kozponti Bank
folytatja az eszkozvasarlasi program leépitését, az eurd tobb mint 3 szazalékot erdsodott a dollarral szemben. Jelentds
fordulat mutatkozott az olaj jegyzésében, a Brent hordonkénti ara mintegy 20 szazalékot emelkedett szeptember végére.
Az Eszak-Koredval kapesolatos politikai kockazatok felerdsodése ¢s a dollar gyengiilése kedvezett az aranynak,
melynek jegyzése 3 szazalékot emelkedett a negyedév folyaman.

A hazai allampapirpiacon a harmadik negyedéy végére Gjabb térténelmi mélypontra siillyedtek a hozamok. A Magyar
Nemzeti Bank a 0,9 szazalékos alapkamaton ugyan nem valtoztatott, de a harom honapos 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 nagytsszeg(i eurd/forint
devizaswap-tenderekkel bdvitette a forintpiaci likviditast, igy a rovid futamidejii allampapirok hozama 15 bazisponttal
tovabb siillyedt és atkeriilt a negativ tartomanyba. A hosszabb, 5-10 éves kdtvényeknél ezzel parhuzamosan 50-55
bazispontos hozamesdkkenés kovetkezett be. A jegybanki politika tovabbi lazitasat részben az is motivalhatta, hogy a
forint augusztus végére jelentdsen megerésodott, az eurd jegyzése csaknem 302-ig visszacsuszott. Az MNB
bejelentéseit kdvetéen a forint gyengiilni kezdett és végiil az eurd 312 kozelében zarta a negyedévet. A kilfoldi
befekteték a negyedév soran mintegy 300 milliard forinttal novelték kitettésgiiket a hazai allampapirokban, amire mar
évek 6ta nem volt példa. Az optimista piaci hangulatot az is segitette, hogy a Standard & Poor’s hitelmindsitd intézet
némileg varatlanul pozitivra valtoztatta Magyarorszag addsbesoroldsanak kilatasait.

A negyedév sordn kozzétett adatok szerint a masodik negyedévben éves szinten 3,2%-ra lassult a magyar gazdasag
novekedése az elsd negyedéves 4.2%-16l. A lassuldst részben olyan technikai tényezok magyardazzak, mint a készletek
leépiilése. Emellett az is fontos tényezdnek bizonyult, hogy a belsé kereslet élénkiilésével parhuzamosan az import
novekedése is magasabb fokozatba kapcsolt, ami a kiilkereskedelmi egyenleget rontotta, $ ez a jelenség a vartnal
jobban fékezte a novekedést. A harmadik negyedévben gyorsult a teljes inflacios mutatd, leginkabb az olajarak
emelkedésének koszonhetden, azonban a jegybanki 3%-o0s célt még nem sikeriilt elérni. A maginflacié emelkedése is
folytatoddott. A maginflacios mutato, ami az elsé negyedévben még az 1,6-1,8%-o0s savban, a masodik negyedévben
pedig az 1,9-2.4%-0s savban tartdzkodott, augusztusban 2,8%-ra ugrott.

IV. negyedév

A 2017-es év utolsd negyedéve az arfolyamok tovabbi emelkedését hozta a részvénypiacok tobbségén. A kedvezd
harmadik negyedéves vallalati eredményeknek, a javuld makrogazdasigi adatoknak és az amerikai adocsokkentéssel
kapcsolatos varakozdasoknak koszonhetoen a legnagyobb amerikai cégek papirjait tomoritd S&P 500 index @jabb
torténelmi rekordot dontve 6 szazalékkal emelkedett december végére. A kisebb vallalatok részvényeit kivetd Russell
2000 index ennél szerényebb mértékben, 3 szazalékkal kapaszkodott magasabbra. Kiugrd teljesitményt produkalt a
japan tozsde: a szigetorszag vastagon kétszamjegyl atlagos profitndvekedést felmutatd tdzsdei cégei tobb mint 8
szazalékkal ropitették magasabbra a Topix indexet. Folytatodott a feltorekvd piacok szirnyalasa is, az MSC1 Emerging
Markets index 7 szazalékot emelkedett a negyedév folyamdn. Ettdl kissé elmaradva 5.6 szazalékos emelkedést
produkalt a hazai BUX index. A fobb régiok koziil csak Nyugat-Europaban volt borGsabb a hangulat: a német
vilasztasokat koveté kormanyalakitds koriili bizonytalansag, a katalan fiiggetlenségi népszavazas, a Brexittel
kapcsolatos huzavona €s az euro jelentds erdsodése nem kedveztek a piacoknak. Bar a német DAX index még enyhén a
pozitiv tartomanyban tudott maradni, az eurézéna legnagyobb cégeit tomarité Euro Stoxx 50 index 2.5 szazalékot
csdkkent harom honap leforgasa alatt.

A fejlett piaci 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
oktobertdl megkezdte a mérlegében lévd kitvények dallomanydnak fokozatos csokkentését és decemberben jabb
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kamatemelést jelentett be. A nyugat-eurdpai allamkétvénypiacokon viszont inkabb csékkentek a hozamok — a német 10
éves allamkotvényeké peldaul 4 bazisponttal —, pedig az Eurdpai Kézponti Bank a vartnak megfelelden bejelentette,
hogy 2018 elejétdl havi 30 milliard eurdval csokkenti eszkézvasarlasi programjanak volumenét. A gyengébb
hitelmindsitéssel rendelkezé (high-yield) vallalati kotvények piacan novemberben jelentésebb korrekcié bontakozott ki
néhany kibocsatd pénziigyl problémai miatt, de az év végére sikeriilt enyhe plusszba visszatornasznia magat az
eszkdzosztalynak. Hasonld pélyat jartak be a feltérekvd piaci kibocsatok kotvényei: novemberben a hozamfelarak
jelentds mértékben kitagultak, de az év végére visszatértek a szeptemberi szintekre.

A devizapiacokon folytatodott a dollar gyengiilése, az amerikai deviza a kamatemelési varakozasok eréstdése ellenére
mésfél szazalékkal értékelédott le az eurdval szemben, a japan jennel és a feltérekvd piaci devizak tobbségével
szemben viszont nagyjabol szinten maradt. Az olaj jegyzése tobb mint 16 szazalékot er6sodott a negyedév folyaman,
amiben a legnagyobb szerepet az jatszotta, hogy a kitermeld orszdgok jelentds része a kitermelési korlatozasok
meghosszabbitasarél allapodott meg. A geopolitikai fesziiltségek, kiemelten az FEszak-Koredval kapesolatos
kockazatok, valamint a dollar gyengiilése jot tettek az aranynak, melynek arfolyama 2 szazalékot 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 jelzdlogkdtvény-visarldsi programot is, és fontos célként jeldlte meg a
jelzaloghitelezésen beltil a fix kamatozast konstrukciok részarinydanak jelentds névekedését. Ennek hatasdara a
hosszabb futamidejii dllamkotvények hozama meredeken esett a negyedév folyaman, a 10 éves allamkotvény hozama
tobb mint 50 bazisponttal csékkenve 2 szazalékra keriilt. A hozamgorbe rovid végén nem volt sok mozgas, a jegyzések
nulla kémyékén ingadoztak, mikézben az MNB folytatta a heti devizaswap-tendereket a forintlikviditas bovitése
celjaval. A forint a negyedév soran a 308-314 kozotti savban hullimzott az eurdval szemben, a negyedév végére
Gsszességében nem sokat valtozott a szeptemberi szinthez képest.

A negyedév soran kézzétett adatok szerint 2017 harmadik negyedévében a GDP éves szinten 3,9%-kal boviilt. A
részletek dsszhangban voltak a korabban varttal, miszerint a keresleti oldalt elsésorban a haztartisok fogyasztasa,
valamint a beruhazasok hajtottdk, mig a termelési oldalon a szolgaltatasok, ipari termelés, valamint az épitdipar
jelentették a novekedés forrasat. A belsd Kereslet érdemi erdsddésével az import is latvanyosan felporgott,
egyértelmiien gyorsabban néve, mint az export. Tovabbra sem mutatkozott latvanyos emelkedés az inflacioban. Az
oktoberi 2,2% és a novemberi 2,5% utan decemberben 2,2-2,3%-ra lassulhatott a fogyasztdi arak éves novekedésének
titeme. Alapvetden az élelmiszer és a jarmitizemanyag-arak alakuldsa volt meghatirozd az inflacié alakulasaban. A
maginflaciés mutato kissé csdkkent a harmadik negyedévhez képest, a legfrissebb novemberi értéke 2,6% volt.

9.2. Az Alapkezelé miikodésében bekivetkezett viltozisok

Az Erste Asset Management GmbH az ERSTE Group Bank AG 100%-o0s kézvetett tulajdonaban allé tarsasaga, mely
stratégial iranyitasi feladatai mellett biztositja az alap-, és vagyonkezelési lizletag infrastruktiarajat.

A Tarsasag tevékenységi korében jelentds viltozds nem kdvetkezett be. A Tarsasag 2014. julius 21-én a kollektiv
befektetési formakrol és kezeldikrol, valamint egyes pénziigyi targyl térvények madositasarol szolo 2014, évi XVI.
torvény (a tovabbiakban: Kbftv.) 203. §-dnak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a Tarsasag, mint
befektetési alapkezeld a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

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

2016. junius 13-an a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (RINGTURM)
gy hataroztak, hogy a Ringturm Alapkezelot beolvasztjak az EAM-be. A RINGTURM tulajdonosa volt az EAM
(95%) ¢és VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) Wiener Versicherung Csoport (5%) 2009, januir 1-je 6ta. A
beolvadas kdvetkeztében a VIENNA INSURANCE GROUP AG (VIG) 1.16%-0s részesedést szerzett az EAM-ben.

A fentieknek megfelelden 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 Fovarosi Torvényszek Cégbirdsaga a cg. 01-10-044157/168. szami végzésével 2012.04.12-t6]1 hatalyosan a
cégjegyzekbe bejegyezte az alabbi valtozasokat:

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Tarsasag német nyelvil elnevezése torlésre keriilt.

A Tarsasag székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26. 9. em.
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Weblapja: www.erstealapkezelo.hu
Tarsasag tulajdonosai és szavazati ardanyuk 2017, december 3 1-én:

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

Tulajdonosi arany: 100%
Szavazati arany: 100 %

A Tarsasagnal 2017. julius 17. napjan 0j Befektetési Igazgato kertilt kinevezésre Oszlay Péter személyében,

A 2017-es évben az Alapkezel6 egy alapja, az Erste Alpok Nyiltvégii Pénzpiaci Alapja olvadt be 2017. marcius 22-i
értéknappal az Erste Nyiltvégii Pénzpiaci Befektetési Alapba.

Ez év sordn az Alapkezeld négy uj befektetési alapot inditott. 2017 dprilisaban az Erste Top Stocks HUF Alapok
Alapjat valamint D sorozatot az Erste Nyiltvégli Hazai Dollar Kotvény, az Erste Abszolut Hozamu Kotvény és az Erste
XL Alapjaibol 2017 decemberében.

Az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt allomanya 24.4 millidard forinttal nott a tavalyi évhez képest, és igy
decemberre elérte a 955 milliard forintos kezelt vagyont, 2.63%-o0s nivekedést produkalva,

Az évben meghatarozo volt a pénzpiaci-, likviditasi- és kotvény alapokbdl a pénzkiaramlas, mig ennek elényeit az
ingatlan-, valamint a vegyes alapok élvezhették.

A teljes évet tekintve a magyar befektetési alapokba Gsszesen 264 milliard téke aramlott be,
Az Erste Alapkezeld 2.63%-0s befektetési alap dllomanyndvekedésével év végére 16.18%-o0s piaci részesedéssel zarta

az ¢vet a nyilvanos befektetési alapok piacan. Ez 0.58 szdzalékpontos csdkkenés a 2016-0s évhez képest. viszont
elegendo ahhoz, hogy az Erste Alapkezeld megorizze stabil masodik helyét a magyar alapkezel6i piacon.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezelé (ABAK) diltal az adott iddszakra Kkifizetett
javadalmazas bemutatisa

Megnevezés Osszeg
2017.évben kifizetett javadalmazas teljes dsszege 478 915 842
Teljes Gsszegbdl rogzitett javadalom 418 461 000
Teljes Osszegbol a viltozo javadalom 60 454 842
Teljes Osszegbdl a vezetok javadalmazasa 98 821 752
Telies dsszegbdl az ABA kockazati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatdst gyakorlok javadalmazisa| 225 674 000
Kedvezményezettek szama 41
Kifizetelt nyereségrészesedés 0

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

a) Az ABA eszkozei kozdtt a zard napon nem szerepeltek olyan eszkozok, amelyekre nem likvid jellegliknél fogva
kiillénleges szabalyok vonatkoztak volna.

b) Az ABA az adott idészakban likviditaskezelésével kapcsolatos 1j megallapodast nem kotott,

c) Az ABA kockazati profilja a multbeli hozamok szorasan alapulé SRRI mutato szerint 1-es kockazat/nyereség profili
besorolast kapott az elmalt 5 évre visszatekintd heti hozamok szorddasa alapjan, Ez az Alap adott esetben nem
megfeleld olyan befektetok szamara, akik 1 honapon beliil ki akarjak venni az Alapbol a pénziiket.
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Az Alapkezeld nyomon kéveti és méri az ABA-val kapcsolatban fennalld potencialis kockazatokat, ugy, mint piaci
kockazat, partner kockazat és likviditasi kockazat. Az Alapkezelé rendszeresen ellendrzi az Alap likviditasat, tovabba
azl is, hogy a befektetési stratégia Gsszhangban van-e a visszavaltasi politikiaval. A portfolioba vasarolt eszkdzok
kivalasztasa soran azok likviditasi profilja is meghatarozdsra ker(l, amit folyamatos feliilvizsgalat kdvet, hogy az Alap
befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kitelezettségeinek. Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszteket
végez, mind rendes, mind rendkiviili likviditasi feltételek mellett, amivel nyomon tudja kévetni alapjainak likviditasi
kockazatat.

Amennyiben a likviditast veszélyeztetd rendkiviili helyzet all eld, Ggy a kockazatkezelés haladéktalanul déntési
Jjavaslatot terjeszt az Alapkezeld dontésre jogosult vezetd tisztségviseloi elé.

12. Az ABA nevében alkalmazhato tokeattétel mértékében bekiovetkezo valtozasok
bemutatasa

Netto dsszesitett kockazati kitettség: 100.05%

13. Az Alap sajat illetve, az Alap portfolidjaban év végén tényleges befektetésként szerepléd
befektetési alapokat terhel6 befektetési alapkezelési dijak mértéke

Alapkezelési dij

Fszkoz megnevezés Nemzetkozi azonosito .,
mértéke

Lrste Nyiltvég Luro Pénzpiaci Befektetési Alap™ HUO000706007 1.00

*Alapkezel6i dij maximalis mértéke.

14. Az értékpapir-finanszirozasi iigyletek bemutatasa
Az Alap a targyévben nem alkalmazott az értékpapir-finanszirozasi tigyletek és az Gjrafelhasznalas atlathatosagarol,

valamint a 648/2012/EU rendelet modositasarol szold 2015. november 25-1 2015/2365 eurdpai parlamenti €s tandcesi
rendeletben meghatarozott ,.értékpapir-finanszirozasi tigyletet™.

me, F

Erste Alaﬁﬂzezelé Zit.

Budapest, 2018. aprilis 25.
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