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Fliggetlen Konyvvizsgaldi Jelentés

Az Erste Alapkezeld Zrt. részére

Az éves jelentésben kozzétett szamviteli informdciok kényvvizsgalatardl késziilt
jelentés

Vélemény

Elvégeztiik az Erste Nyiltvégl Hazai Dollar Kétvény Befektetési Alap (tovabbiakban
»az Alap™) mellékelt 2018. évi éves jelentés 3., 4. és 6. pontjdban kézzétett szadmviteli
informacidinak (,,szamviteli informaciok™) a kényvvizsgalatét.

Véleménylink szerint az Alap 2018. december 31-ével végz4d8 évre vonatkozd éves
jelentésében kozzétett szamviteli informdciok minden lényeges szempontbdl a
kollektiv befektetési formakrdl és kezelGikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu
térvények modositdsardl szolé 2014. évi XVI. térvénnyel (a ,, Torvény™), valamint a
szamvitelrdl szold 2000. évi C. térvény (a ,,szamviteli térvény”) az éves beszamol
mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozd elGirdsaival dsszhangban keriiltek
Osszeallitasra.

A vélemény alapja

Kényvvizsgdlatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgélati Standardokkal 8sszhangban
és a konyvvizsgdlatra vonatkozé - Magyarorszagon hatdlyos - térvények és egyéb
jogszabdlyok alapjan hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld
feleldsséglink bdvebb lefrdsat jelentéslink ,A kdnyvvizsgdlénak a szdmviteli
informaciok kdnyvvizsgalatdért valo feleléssége” szakasza tartalmazza.

Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jét6l az Erste Alapkezels Zrt.-t6l
(tovabbiakban ,az Alapkezel6”) a vonatkoz6é, Magyarorszagon hatdlyos
jogszabdlyokban és a Magyar Konyvvizsgaldi Kamardnak a kényvvizsgdldi hivatds
magatartasi (etikai) szabdlyairdl és a fegyelmi eljdrasrél szolé szabdlyzatdban,
valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkozi Etikai
Standardok Testllete altal kiadott ,,Konyvvizsgaldk Etikai Kddexe'-ben (az IESBA
Kddex-ben) foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen normakban szerepld
tovabbi etikai el6irasoknak is.

Meggydzddeésiink, hogy az dltalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd
és megfeleld alapot nyujt véleménylinkhoz.
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Egyéb informaciok

Az Alapkezeld (gyvezetése (tovabbiakban "vezetés") felelés az egyéb
informaciokért és az éves jelentésnek a Térvény vonatkozd eléirdsaival 6sszhangban
térténd elkészitéséert. Az egyéb informéciok az Alap 2018. évi éves jelentésében
foglalt informaciokbdl dlinak, de nem tartalmazzak a szamviteli informacidkat és az
azokra vonatkozo konyvvizsgdldi jelentéstinket. A szamviteli informdcidkra
vonatkozé véleménylnk nem vonatkozik az egyéb informdcidkra, és azokra
vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen formdji bizonyossagot nyujté

kOovetkeztetést.

Az éves jelentéshen kozzétett szadmviteli informdciok dltalunk végzett
kényvvizsgalataval kapcsolatban a mi feleldsséglink az egyéb informdcidk atolvasdsa
és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az egyéb informdcidk Iényegesen
ellentmondanak-e a szamviteli informacidknak vagy a kényvvizsgdlat sordn szerzett
ismereteinknek, vagy egyébként Ugy tlinik-e, hogy azok Iényeges hibds allitast
tartalmaznak. Ha az elvégzett munkdnk alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy
az egyéb informdcidk [ényeges hibds allitast tartalmaznak, kotelességiink ezt a tényt
jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivaldénk.

A vezetés és az iranyitdssal megbizott személyek felelGssége a szamviteli
informaciokeért

A vezetés felelds a szamviteli informdcidknak a Térvény illetve a szamviteli térvénynek
az éves beszdmolé mérlegére és eredménykimutatdsdra vonatkozd el&irdsaival
dsszhangban térténd elkészitéséért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket
a vezetés szlikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csaldsbél, akar
hibabdl eredd, Iényeges hibas allitdsoktdl mentes szamviteli informaciok elkészitése.

A szamviteli informdcidk elkészitése soran a vezetés felelés azért, hogy felmérje az
Alapnak a vallalkozas folytatdsdra vald képességét és az adott helyzetnek megfelel6en
kozzétegye a vdllalkozds folytatdsdval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés
felel a vdllalkozds folytatdsédnak elvén alapuld szamvitelnek a szdmviteli
informacidokban valé alkalmazdsaért. A vezetésnek a vallalkozds folytatdsanak elvébdl
kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényeslilését eltéré rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a véllalkozasi tevékenység folytatdsanak ellentmondd tényezd,
kordlmény nem all fenn.

Az Alapkezel6nél iranyitassal megbizott személyek felel6sek az Alap pénziigyi
beszamoldsi folyamatanak felligyeletéért.

A kdnyvvizsgalénak a szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valé felel§ssége
A konyvvizsgalat soran célunk kellé bizonyossagot szerezni arrdl, hogy a szamviteli
informaciok egésze nem tartalmaz akar csaldsbdl, akar hibabdl eredd l1ényeges hibds

allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a véleménylinket tartalmazé fliggetlen
konyvvizsgaldi jelentést bocsassunk ki. A kell§ bizonyossag magas foku bizonyossdg,
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de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a
kdnyvvizsgdlatra vonatkozd - Magyarorszdgon hatdlyos - térvényekkel és egyéb
jogszabalyokkal dsszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltdrja az egyébként
létezd lényeges hibas allitdst. A hibds allitdsok eredhetnek csaldsbdl vagy hibdbdl, és
lényegesnek mindésiilnek, ha ésszer( lehet az a varakozas, hogy ezek énmagukban
vagy egylttesen befolyasolhatjdk a felhasznaldk adott szamviteli informdcidk alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati Standardokkal és a konyvvizsgdlatra
vonatkozé - Magyarorszdgon hatdlyos - torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal
osszhangban elvégzett kdnyvvizsgdlatnak a részeként szakmai megitélést
alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kényvvizsgdlat egésze sordn.
Emellett:

P Azonositjuk és felbecsiiljik a szamviteli informdciok akdar csaldsbdl, akar
hibdbdl eredd lényeges hibds dllitdsainak kockazatait, az ezen kockdzatok
kezelésére alkalmas kdnyvvizsgdlati eljdrasokat alakitunk ki és hajtunk végre,
valamint ~ véleménylink  megalapozdsdhoz elegend6 és megfelels
kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerzlink. A csaldshdl eredd Iényeges hibas allités
fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibdbdl ered&é, mivel a csalds
magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos kihagydsokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll felllirdsat.

P Megismerjlik a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevéns belsé kontrollt annak
érdekében, hogy olyan kdnyvvizsgdlati eljardsokat tervezziink meg, amelyek
az adott korilmények kozétt megfelel6ek, de nem azért, hogy az
AlapkezelOnek az Alapra vonatkozéan alkalmazott belsé kontrolljanak
hatékonysagdara vonatkozdan véleményt nyilvanitsunk.

P Ertékeljiik a vezetés &ltal alkalmazott szamviteli politika megfelel§ségét és a
vezetés altal készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kdzzétételek
ésszer(iségét.

P Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvalé-e a vezetés részérél a
vallalkozas folytatdsdnak elvén alapuld szamvitel alkalmazdsa, valamint a
megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrél, hogy fenndll-e Iényeges
bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétséget vethetnek fel az Alap tevékenység folytatdsara vald
képességét illetéen. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges
bizonytalansag all fenn, fliggetlen konyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell
hivnhunk a figyelmet a szdmviteli informacidkban 1évd kapcsolédd
kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem megfeleléek,
mindsitentink  kell  véleménylinket.  Kovetkeztetéseink a  fliggetlen
konyvvizsgaldi  jelentésiink  ddtumadig  megszerzett  kdényvvizsgdlati
bizonyitékon alapulnak. Jovobeli események vagy feltételek azonban
okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a tevékenységet folytatni.

Kommunikdljuk az irdnyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgalat tervezett hatékorét és (temezését, a konyvvizsgdlat jelentds
megallapitdsait, beleértve az Alapkezel6 altal az Alapra vonatkozdan alkalmazott
belsé kontrolinak a konyvvizsgdlatunk soran &ltalunk azonositott jelentds
hidnyossagait is.
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Jelentés eqyéb jogi és szabalyozoéi kbvetelményekrdl

A Torvény 132. § (1) szerint a vezetés felelGs az eszkdzok és kotelezettségek leltarral
valo aldtamasztasaért, valamint a kezelési koltségeknek az Alap letétkezel8je altal
adott értékelése alapjan torténd elszdmoldsaért. A Torvény 135. § (1) bekezdésével
osszhangban a mi felel@sségiink annak vizsgdlata, hogy az éves jelentéshen
bemutatott eszkdzék és kotelezettségek idGszak véqi leltdrral aldtdmasztottak-e,
valamint az adott id6szaki kezelési koltségek elszdmoldsa a letétkezeld &ltal adott
értékelés alapjan tortént-e. Véleménylink szerint az éves jelentésben szerepld
eszkozok és kotelezettségek a leltdrral aldtdmasztottak, az éves jelentésben
bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje dltal adott értékelés alapjan
kertiltek elszdmolasra.

Budapest, 2019. aprilis 25.

b Cw, Gn

Szabé Gergely Szabhd Gergely
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kényvvizsgdld
1132 Budapest, Vdci Ut 20. Kamarai tagsagi szam: 005676

Nyilvantartasba-vételi szam: 001165
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Erste Nyiltvégli Hazai Dollar Kétvény Befektetési Alap 2018. éves jelentése

1. Az Erste Nyiltvégii Hazai Dollar Kotvény Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) rivid
bemutatasa

Az Alap neve
Erste Nyiltvégti Hazai Dollar Kotvény Befektetési Alap

Az Alap rividitett elnevezése
Erste Hazai Dollar Kotvény Alap

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

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje az Alap nyilvantartasba vételétol (2016. augusztus 15-t61) hatarozatlan ideig terjed.

Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok
»A” sorozat - Befektetési jegy ISIN azonositoja: HUO000717525
D" sorozat - Befektetési jegy ISIN azonositdja: HU0O000719562

Alapkezelo

Erste Alapkezelo Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdo u. 24-26.
Cégjegyzckszama: 01-10-044157

Letétkezelo

ERSTE Bank Hungary Zrt.

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

Forgalmazé

Erste Befektetési Zrt.

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

Konyvvizsgialo

Az Alap éves jelentésének konyvvizsgalatarol a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrol, valamint
egyes pénziigyi targyl térvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. térvény XX. fejezete rendelkezik.

Az Alap kényvvizsgaldja: Ernst & Young Kft.

Székhelye: 1132 Budapest, Vaci ut 20.

Cégjegyzekszama: 01-09-267553

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

Hitelesitd kényvvizsgald neve: Szabd Gergely

Lakcime: 1202 Budapest, Mézes u. 35

MKVK tagsagi szam: 005676; Pénziigyi intézményi minositési szam: E-005676/03

Netto eszkozérték szamitas tipusa
Targynapi eszkozérték Targy +1 napon késziil Targynapi eszkézallomany
Targynapi arfolyam adatok
Targynapi befektetési jegy forgalmi adatok felhasznalasaval

Erste Alapkezeld Zrt. 1
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2. Vagyonkimutatas, a befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes dsszetétele

Zaro eszkozérték

Az eszkozik
teljes portf.

Zaro eszkozérték

Az eszkdzok
teljes portf.

Erste Alapkezel6 Zrt.

Megnevezés Tar gyna([l)j;g)l 7.12.29 aranyiban Tér gyna:;}szg)l 8.12.28 arényiban
(%) (%)
(OSSZES ESZKOZ 13 895 723,95 100,09% 10 597 097,89 100,45%
Banki egyenlegek 711 313,57 5,12% 50 740,00 0,48%
Pénzforgalmi szamla egyenleg 82 185,97 0,59% 50 740,00 0,48%
Lekotitt bankbetét 629 127,60 4,53% 0,00 0,00%
Atruhazhato értékpapirok 1325557891 95,48% 10 546 357,89 99,97%
Hitelviszonyt megtestesitd ériékpapirok 13144 018,91 94,67% 10229 201,89 96,97 %
Diszkontkinestarjegy ek 0,00 0,00% 0,00 0,00%
MNB kétvények 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Allamkétvények 9 146 233,92 65,88% 6371 691,40 60,40%
Allami garancidval rendelkezo kdtvények 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Hitelintézeti kbtvények 3 565 750,59 25,08% 3443 153,69 32,64%
Vallalati kétvények 432 034,40 3,11% 414 356,80 3,93%
Egyéb kitvények 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Jelziloglevelek 0,00 0,00% 0,00 0.00%
Kiilfsldi kotvények 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%
Kulfoldi részvények 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Kollektiv befektetési értékpapirok 111 560,00 0,80% 317 156,00 3,01%
Nyiltvégli alap befektetésijegye - Hazai 111 560,00 0,80% 317 156,00 3,01%
Nyiltvégii alap befektetésijegye - Kiilfsldi 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Zartvépii alap befektetési jegye 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Szirmaztatott iigyletek =71 168,53 0,51% 0,00 0,00%
Futures tigyletek 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Forward iigyletek -71 168,53 -0,51% 0,00 0,00%
Opciok s 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Egyéb szarmaztatott tigyletek 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Fgyéb eszkzok 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Belcktetési szamla egyenleg 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Fgyéb kivetelések 0,00 0,00% 0,00 0,00%
KOTELEZETTS KGEK -12 238,41 -0,09% -47 929,20 -0,45%
Hitelallomany 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Kiltségek -11103,19 -0,08% -7 871,71 -0,07%
Kiilsnadd -1 584,79 -0,01% -1347.40 -0,01%
Alapkezeloi dij -1 231,75 -0,01% -1 645,21 -0,02%
Forgalmazoi dij -4 977,51 -0,04% -1 889,96 -0,02%
Letétkezeloi dij -858,63 -0,01% 056,57 -0,01%
Konyvvizsgaloi dij -1 634,38 -0,01% -1 629,87 -0,02%
Feliigyeleti dij -816,13 -0.01% 702,70 -0,01%
Kozzétételi koltség 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Feyéb kitelezettség -1 135,22 -0,01% -40 057,49 -0,38%
NETTO ESZKOZERTIK 13 883 485,54 100,00% 10 549 168,69|  100,00%
NETTO ESZKOZERTEK ""A" sorozat 3686 857,13
NETTO ESZKOZERTIK "D" sorozat 6 862 311,56
Befektetési jegyek darabszima 13 597 098 10391 461
Befektetésijegyek darabszima " A" sorozat 3557 337
Befektetésijegyek darabszama "D" sorozat 6834 124
Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 1,0211
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték "A" sorozat 1,0364
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték "D" sorozat 1,0041
2
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3. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama

Targyidészak: 2018.01.01 - 2018.12.28

Forgalomban Iévo befektetésijegyek szima 2018.12.28-dn (db) "A" sorozat 3557337

Forgalomban lévo befektetési jegyek szama 2018.12.28-an (db) "D" sorozat 6834 124

4. Az egy befektetési jegyre esé netté eszkozérték

Egy befektetésijegyre eso netto eszkizérték 2018.12.28-an (USD) "A" sorozat 1,0364
1.0041

Fgy befekietésijegyre esd nettd eszkizérték 2018.12.28-an (USD) "D" sorozat

5. A befektetési alap dsszetétele

Kategoriak aranya az dsszes eszkozre vetitve

Megnevezés
2017.12.31 2018.12.31 Valtozas
A tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato énékpapirok 58,26% 96,53% 38.27%
Mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhazhato értékpapirok 36.32% 0,00% -36,32%
A kozelmaltban forgalomba hozott atruhdzhaté értékpapirok 5.75% 0,00% -5.75%
Egyéb atruhazhato értékpapirok 0,80% 2,99% 2,19%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 94.59% 96,53% 1,94%

Az értékpapirokat a kategoriakban megjelené tulajdonsagok szerint kézoljitk — igy az egyes kategoéridk kozott atfedés
lehetséges — az aranyukat a mérleg f0osszeghez (0sszes eszkozhoz) viszonyitva hataroztuk meg.

Az alapnak nincsenek elkiilonitett eszkozei.

6. A befektetési alap eszkozeinek alakulas a targyidoszakban

A befektetési alap eredménykimutatiasa

adatok dollarban

Megnevezés 2017.12.31 2018.12.31
. |Pénziigyi miiveletek bevételei 344 242 1303 936
II. |Pénziigyi miiveletek raforditdsai 290 768 567278
III. [Egyéb bevételek 42 e
IV. |Miiksdésiksltségek 12-5313 75732
V. |Egyéb raforditasok 6400 9558
VI. |Fizetett, fizetend® hozam - -
VIL |Targyévi eredmény - 25197 651 368

Erste Alapkezeld Zrt.
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‘Az eredménykimutatas adatainak részletes bemutatasa

Az Alap 2018. évi bevételei

adatok dollarban

Ebbol pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes bevétel 2
bevétel
Pénziigyi miiveletek bevétele dsszesen 1303 936 1303 936
- Kamatbevétel pénzintézettol 3 246 3246
- Ertékpapirok kamatbevétele 670 819 670 819
- Frtékpapirok arfolyamnyeresége 39 604 39 604
- Realizalt deviza arfolyamnyereség 14 190 14 190
- Hatéarid6s miiveletek nyeresége 576 078 576 078
Egyéb bevételek 0 0
- Egyéb bevétel 0 0

Az Alap2018. évi koltségei, raforditisai

adatok dollarban

Ebbol pénziigyileg realizalt

Megnevezés Osszes kiltség, raforditis L g
koltségek, raforditasok
Pénziigyi mitveletek raforditisa dsszesen 567 278 567 278
- Pénzintézetnek fizetett kamat 0 -
- Ertékpapirok arfolyamvesztesége 193 362 193 362
- Realizalt deviza arfolyamveszteség 216 977 216977
- Hatarid6s miiveletek vesztesége 156 939 156 939
Miikddési koltségek dsszesen 75732 69 426
- Alapkezeléi dij 23 997 22077
- Letétkezel6i dij 10 378 90652
- Bank és nyomtatvany koltség 10 10
- Kényvvizsgaléi dij 1704 28
- Forgalmazasi dij 39108 37025
- Hitelkeret dija 250 250
- Eljarasi dij 284 284
Eoyéb raforditas dsszesen 9 558 7 440
- Feluigyeleti dij 3165 2 449
- Kiilonado 6 397 4994
- Egy éb raforditas 4 4
[Nett6 jovedelem 651 368

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

realizaljak az elért értékndvekmeényt.
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A tokeszamla valtozasai

adatok dollarban

Megnevezés 2017.12.31 2018.12.31
Targyidoszakban eladott befektetési jegyek szima 17 923 142 2907619
Téargyidoszakban visszavalloit befektetési jegyek szama - 6008064 |- 6 113256
Visszavasarolt befcktetési jegyek értékkilonbozete - 217694 |- 108 043
Eladott befektetési jegyek értékkiilonbozete 184 199 |- 8 906
Ertékelési kiilonbozet tartaléka 351750 |- 308 865
Uzleti évi eredmény - 25197 651 368
A befektetések értéknovekedése, illetve értékestokkenése
adatok dollarban
Megnevezés 2017.12.31 2018.12.31

Ertékelési kiilonbozet tartaléka 351750 |- 308 865
Ertékpapirok allomanya 12 837222 10 860 501
Ertékpapirok ériékelési kiilonbazete 420 640 |- 308 867
Kévetelések allomanya - -
Kévetelések értékelési kiilonbozete - -
Pénzeszkdzok dllomanya 709 521 50 725
Pénzeszkozok értékelési kiillonbdzete (devizaarf. valtozasbdl ered6 kiil.) 1792 2

70 682 -

Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete -

Kotelezettségeknek értékelési killonbdzete nincs.

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

alakuldsa a megel6z6 harom év végén

adatok dollarban

Eszkozérték érvényességi dituma

Nettd eszkozérték (USD)

Fgy befektetési jegyre juté nettd

(hénap utols 6 munk anapja) eszkozérték
2016.12.30 1 684 376 1,0014
2017.12.29 13 883 486 1,0211

Az alap 2016.08.12-én indult.
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8. A szarmaztatott iigyletek részletes leirdsa a targyidészakban, kategoriankénti bontasban,
feltiintetve az ezekbdl eredé kitelezettségvallalas osszegét

Nyitott hatiridos eladasi poziciok

Eszkozérték érvényességi dituma Eszkiz Me""y]:is;?etl;‘;zm" Eszkiozérték (USD)
2018.01.31 EURUSD 0 0
2018.02.28 EURUSD 0 0
2018.03.31 EURUSD 0 0
© 2018.04.30 EURUSD 0 0
2018.05.31 EURUSD 0 0
2018.06.30 EURUSD 0 0
2018.07.31 USDHUF 655 000 21597
2018.08.31 USDHUF 655 000 6482
2018.09.30 USDHUF 655 000 7741
2018.10.30 EURUSD 0 0
2018.11.30 EURUSD 0 0
2018.12.31 EURUSD 0 0
Nyitott hataridés vételi poziciok
Eszkiozérték érvényességi dituma Eszkiz Mennyiség Eszkozérték (USD)
(devizaban kifejezve)
2018.01.31 USDHUF 4 886 000 -239 081
2018.02.28 USDHUF 4 886 000 279367
2018.03.31 USDHUF 4 886 000 23 539
2018.04.30 USDHUF 4 886 000 125 569
2018.05.31 USDHUF 4886 000 165118
2018.06.30 USDHUF 1655 000 182 383
2018.07.31 USDHUF 1655 000 142 268
2018.08.31 USDHUF I 655 000 176 465
2018.09.30 USDHUF 1 655 000 174011
2018.10.30 USDHUF 1000 000 130 813
2018.11.30 USDHUF 0 0
2018.12.31 USDHUF 0 0
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9. A befektetési alapkezel6 mitkodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakuldsira haté fontosabb tényezék bemutatisa

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

I. negyedév

Az év els6 honapjaban folytatédott a részvénypiacokon az arfolyamok massziv emelkedése, kdszonhetden az amerikai
adocsokkentéseknek, a kedvezd makrogazdasagi adatoknak és az erds profitndvekedést mutato vallalati
beszamoloknak. Az amerikai adossagplafon kitolasdhoz kapesolodo kiadasndveld 1épések ugyancsak javitottak a
rovidtavi novekedési kilatasokat. Februar elején viszont jelentds fordulat kovetkezett be. Miutdn az inflacios
varakozasok ¢és a fejlett piaci allamkotvény-hozamok is sokat emelkedtek az el6zé honapokban, a befekteték egyre
jobban kezdtek aggodni a jegybanki monetaris politikak szigoritasa miatt. Ezeket az aggodalmakat felerdsitette, hogy a
janudri amerikai bérinflacios adatok jelentdsen meghaladtak a varakozasokat. Ennck nyoman massziv eladasi hullam
bontakozott ki a részvénypiacokon, a volatilitas régen latott szintekre ugrott. A nyugalom marciusban sem tért vissza a
piacokra, ugyanis a Trump-kormanyzat t6bb 1épcsében importvamok bevezetésével fenyegetett, mire valaszul Kina és
t6bb nyugat-eurdpai orszag is ellenintézkedéseket helyezett kilatasba. Raadasul a f6 elérejelzé indikatoroknak tekintett
beszerzési menedzserindexek szinte minden régidban lefelé vették az iranyt. Az eur6zéndban a makrogazdasagi
mutatok tobbsége a vartnal gyengébben alakult, a tengerentilon a technologiai részvényeknek pedig a Facebook
adatkezelési botranya tett be a negyedév végén.

Az amerikai tézsdék még viszonylag mérsékelt veszteségekkel vészelték at az elsd negyedévet, a legnagyobb cégek
papirjait tomoritd S&P 500 index alig tobb mint 1 szdzalékkal, a kisebb vallalatok részvényeit kéveté Russell 2000
index mindssze 0,4 szazalékkal keriilt alacsonyabbra. Az eurézdna legnagyobb cégeit tomoritdé Euro Stoxx 50 index
viszont 4 szazalékkal zart alacsonyabban, a német DAX index pedig — a nagykoalicié fennmaradasarol sziiletett
megegyezés ellenére — tobb mint 6 szazalékot esett. Csaknem ckkora visszaesést produkalt a japan index is, ami
jelentts részben a jen massziv erésodésének irhato a szamldjara. A feltorekvé piacok azonban jol tartottak magukat, az
MSCI Emerging Markets index | szézalékot emelkedni tudott a negyedév folyaman. Alulteljesitett viszont a hazai
tézsde, a BUX index tébb mint 5 szazalékkal cstkkent.

A fejlett piaci dllampapirhozamok az inflacioval kapcsolatos aggodalmak miatt jellemzden emelkedtek. Az amerikai 10
éves kotvény hozama atmenetileg megkozelitette a 3 szdzalékot, aztdn a a negyedév végére korrigalt, de még igy is 33
bazisponttal magasabban zirt. A Fed a varakozasoknak megfeleléen marciusban tjabb 25 bazispontos kamatemelést
jelentett be. A nyugat-curdpai dllamkotvénypiacokon a negyedév elsé felében ugyancsak sokat emelkedtek a hozamok,
de a marciusi visszarendezddést kiveten a 10 éves német allamkotvény hozama csak 7 bazisponttal allt magasabban,
mint az év elején. A gyengébb hitelmindsitéssel rendelkezd (high-yield) vallalati kotvények és a feltdrekvd piaci
kotvények a szélesedd kockézati felarak és a referencianak tekintett allamkoétvények hozamanak emelkedése miatt
negativ teljesitményt nyujtottak a negyedévben.

A devizapiacokon folytatédott a dollar gyengiilése, az amerikai deviza csaknem 3 szazalékkal értékelddott le az euroval
szemben, a japan jennel szemben pedig tobb mint 5 szazalékkal. A Brent olaj jegyzése a negyedév végére hossza ido
utan ismét atlépte a 70 dollart, ami 5 szézalékos dragulast jelent negyedéves szinten. Ebben a geopolitikai fesziiltségek
novekedése mellett az is szerepet jatszott, hogy a készletadatok csokkenést mutattak. A geopolitikai fesziiltségek ¢s a
dollar gyengiilése jot tettek az aranynak, melynek arfolyama kozel 2 szazalékot emelkedett marcius végére.

A Magyar Nemzeti Bank a 0,9 szdzalékos alapkamaton nem viltoztatott, a révid futamidejii allampapirok hozama a
negyedév folyaman végig nulla kizelében mozgott. A jegybank elsé kamatswap-tenderét massziv piaci csalédottsag
fogadta, miutin az MNB a beérkezett ajinlatoknak csak a toredékét fogadta el. Az eladoi nyomast erésitette az
amerikai és a nyugat-eurdpai piacokon kibontakozd hozamemelkedés is, igy a negyedév végére a hosszi futamideji
kotvények hozama 30-40 bazisponttal magasabbra keriilt. A forint a negyedév soran a 310-314 kozotti savban
hullamzott az eurdval szemben, a negyedév végére Gsszességében kissé gyengiilt az év eleji szinthez képest.

A legutolso adatok szerint a hazai GDP 2017 utolsé negyedévében 4,4%-kal boviilt a harmadik negyedéves 3,9% utan.
A Keresleti oldalt tovabbra is elsésorban a haztartasok fogyasztasa, valamint a beruhdzasok hajtottdk, mig a termelési
oldalon leginkdbb a szolgaltatasok és az épitdipar jelentettck a ndvekedés forrasat. Ugyanakkor a mezbgazdasag
tovabbra is visszafogta a gazdasag teljesitményét, bar a visszaesés egy elég magas bazisrol kdvetkezett be. Az inflacio
visszafogott maradt, a januari 2,1% és a februari 1,9% utdn marciusban is csak mértékelten gyorsult a fogyasztoi arak
éves novekedésének iiteme. A maginflacids mutaté legutdbbi februdri értéke 2,4% volt. A folyé fizetési mérleg tobblete
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2017 negyedik negyedévében 197,3 millio eurd volt, igy a 2017-es é;f_egészében a tobblet osszességében 3,6 milliard
eurot tett ki, ami a GDP 2,9%-a.

I1. negyedéy

Kedvezobb hangulatban indult a masodik negyedév a részvénypiacokon. Az elsé negyedéves vallalati beszamolok
tobbsége a vartnal erdsebb lett, a profitok boven kétszamjegyii iitemben boviiltek éves szinten. Az eurdzona nagy
exportdr cégeit kiilon segitette, hogy az eurd jelentdsen gyengiilt a dollarral szemben. Hasonld okokbdl (a jen
gyengiilése miatt) nagyon jol indult a japan tézsde is. Az erés dollar és az amerikai kétvénypiaci hozamemelkedés
viszont nem tett jot a feltorekvd piacok megitélésének. Az eurdpai tozsdéket majusban aztian komolyabb mértékben
visszavetette, hogy az oreg kontinensen a varakozasoktdl tobbségében elmaradtak a gazdasdgi adatok, az olajarak
gyorsan emelkediek, az amerikai kormanyzat pedig vamemeléseket helyezett kilatasba. Raadasul az olasz
kormanyalakitds kapcsan felerdsodé mini-panik is clrontotta a hangulatot. A negyedév végén egyre inkdabb kézponti
témava valt a kereskedelmi habor( eszkaldloddsaval kapcsolatos félelem, ami az amerikai t6zsdéket leszamitva szinte
az Osszes részvénypiacot negativan érintette.

Az amerikai tézsdék viszont igy Gsszességében szamottevd nyereséggel zartak a masodik negyedévet, a legnagyobb
cégek papirjait tomorité S&P 500 index csaknem 3 szazalékkal, a kisebb vallalatok részvényeit kivetd Russell 2000
index tobb mint 7 szazalékkal keriilt magasabbra. Az eurézdna legnagyobb cégeit tomoritd Euro Stoxx 50 index és a
japan Topix ezzel szemben csak egy szazalékkal tudott feljebb kapaszkodni. A kereskedelmi habora rémképe és az erds
dollar miatt a feltorekvé piacok voltak az egyértelmii vesztesek, az MSCI Emerging Markets index tébb mint 8
szazalékot zuhant, bar ennek jelentds része a helyi devizak leértékelddésének irhaté a szamlajara. A hazai tézsde BUX
indexe 3 szazalékkal zarta alacsonyabban a negyedévet.

A kotvénypiacokon ismét eltérd trendek jellemezték az Atlanti-6cedn két oldalat. Mikozben az amerikai Fed folytatta a
kamatok emelését (jliniusban tjabb 25 bazisponttal) és tovabbi két emelést jelzett eldre az év hatralévd részére, az
Eurépai Kozponti Bank egyértelmiivé tette, hogy egy éven beliill nem varhaté kamatemelés — igaz, az eszkdzvasarlasi
program leallitasat igérték az év végére. Az amerikai 10 éves kincstarjegy hozama atmenetileg 3 szdazalék f6lé
emelkedett, de aztdn korrigalt és 12 bazispontos emelkedéssel zarta a negyedévet. Ezzel szemben a német 10 éves
allamkotvény hozama 20 bazisponttal csokkent. Az olasz panik massziv hozamemelkedést okozott a helyi
kétvénypiacon, de ennck jelent6s része junius végére korrigalodott. A feltérekvé piacokat jellemz6 negativ hangulat
nyoman a JP Morgan EMBI index mintegy 4 szazalékot esett.

A devizapiacokon masszivan erdsodoit a dollar, az amerikai deviza 5 szazalékkal értékelodott fel az eurdval és 4
szazalékkal a japan jennel szemben. A Brent olaj jegyzése hosszi idd utan elérte a 80 dollart, ami 13 szazalékos
dragulast jelent negyedéves szinten, Ebben jelentds szerepet jatszott, hogy az USA visszadllitotta az Irannal szembeni
szankciokat, az OPEC pedig a vartndl kevésbé novelte kitermelését. A dollar er6sodése miatt az arany tébb mint 5
szazalékkal leértékelbdott.

A Magyar Nemzeti Bank a 0.9 szazalékos alapkamaton nem valtoztatott, viszont jelezte, hogy a rendkiviil laza
monetaris kondiciok nem feltétlentil tarthatéak a monetaris politika 5-8 negyedéves id6horizontjan. A rovid futamide;jii
allampapirok hozama a korabbi nulla koriili szintekrdl 30-60 bazispontot emelkedett a negyedév végére, az éven tili
futamidejli kotvényeknél pedig dsszességében 100-120 bazispontos hozamemelkedés bontakozott ki, ami jelents
arfolyamveszteséget okozott a kotvénybefektetoknek. A feltorekvd piacokat sijto eladasi hullim, az ultra-laza hazai
monetdris politika, illetve a torok deviza mélyrepiilésének atgyiiriz6 hatasai rekordmélységbe 16kték a forintot, az eurod
jegyzése 330-ig emelkedett janius végére.

A negyedév soran megjelent hazai gazdasagi adatok szerint 2018 elsé negyedévében stabil maradt a névekedés, a GDP
éves szinten 4,4%-kal béviilt. A szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott adatok 4,7%-os éves novekedést mutattak. A
keresleti oldalt tovdbbra is elsdsorban a haztartasok fogyasztasa, valamint a beruhdzdsok hajtottak, mig a termelési
oldalon leginkabb a piaci alapt szolgaltatdsok jarultak hozzad a ndvekedéshez. Novekedésnek indult az inflacid, az
aprilisi 2,3% ¢és a mdjusi 2,8% utan jiniusban 3,1%-ra emelkedett a fogyasztéi arak éves ndvekedésének iiteme. A
maginfliciés mutatd értéke azonban mindhdrom hénapban a viszonylag mérsékelt 2,4%-o0s szinten maradt. Az
emelkedo titem az alacsony bazisnak és a nemzetkozi olajar emelkedésnek tulajdonithato.

I11. negyedév

A részvénypiacokon a globalis kereskedelmi habora kirobbanéasaval kapcsolatos félelmek tovabbra is idegessé tették a
befektetoket. A Trump-kormdnyzat juliusban 200 millidrd dollar értékii kinai termékre helyezett kilatasba vamokat,
amit ujabb adok-kapok kovetett a két fél kozott. Az Europaval szemben tervezett vamok bevezetésének valdsziniisége
viszont csdkkent. Emiatt az eurdpai és az amerikai t6zsdek felfelé indultak, raadasul utoébbiakat a kedvez6 negyedéves
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villalati eredmények és a jo makrogazdasagi adatok is segitették. Fesziilt maradt a hangulat a piacokon augusztusban
is, a folytatodo amerikai-kinai kereskedelmi fesziiltségek, az Irdn elleni szankciok visszadllitasa, a t6rok és az argentin
valsag inkabb Ovatossa tette a befektetoket. A feltorekvo piaci részvények a vamhabor( rémképe és a dollar erosodése
miatt ismét siillyedni kezdtek, a hangulatot az is rontotta, hogy Argentina a Nemzetkozi Valutaalaphoz fordult
finanszirozasért. Az eurdpai részvényeket megviselte, hogy ki¢lez6dott a fesziiltség az EU és Olaszorszag kozotll a
menekiiltek fogadisa és az 0j kormany koltségvetési tervei miatt. Szeptemberben az amerikai makrogazdasagi adatok
tovabbra is erdsek voltak, a fogyasztoi bizalmi index csaknem 20 éves csiicsra ugrott, a kiskereskedelmi forgalom
pedig 7 szazalékos iitemben boviilt, ami segitette a részvényeket a tengerentdlon. Eurdpaban viszont az olasz
koltségvetéssel kapcsolatos félelmek maradtak a fokuszban. A feltorekvo piacok tovabb gyengélkedtek, a kinai
hitelezési aktivitas lassulasa mellett a vamhaborus retorika folytatddasa sem kedvezett a térségnek.

Az amerikai tozsdék végiil igy Gsszességében szamottevd nyereséggel zartdk a harmadik negyedévet, a legnagyobb
cégek papirjait tomoritdé S&P 500 index 7 szazalékkal emelkedett és 0j csticsot dontdtt. Az eurézona legnagyobb cégeit
tomoritd Euro Stoxx 50 index ezzel szemben nem tudott feljebb lépni, a japan Topix viszont részben a jen
gyengiilésének koszonhetden 5 szazalékot emelkedett. A kereskedelmi haborti rémképe és az erds dollar miatt a
feltorekve piacok voltak az egyértelmil vesztesek, az MSCI Emerging Markets index 2 szdzalékot siillyedt. A hazai
tozsde BUX indexe kzel 3 szazalékos nyereséggel zarta a negyedévet.

A koétvénypiacokon ezittal egydntetlien felfelé tartottak a hozamok az dsszes jelentosebb térségben. Az amerikai Fed
folytatta a kamatok emelését (szeptemberben tjabb 25 bazisponttal) és idénre még egy, jovore pedig hdrom tovabbi
emelést jelzett elére. Az amerikai 10 éves kincstarjegy hozama ismét 3 szazalék folé emelkedett. A hasonlo futamidejii
német allamkoétvény hozama 17 bazispontot emelkedett a negyedév folyamén, a fé vesztes viszont az olasz piac volt,
ahol masszivan 3 szazalék folé emelkedett a 10 éves hozamszint a koltségvetéssel kapcsolatos aggodalmak miatt.

A devizapiacokon jelentds volatilitds mellett mérsékelten erésodott a dollar, a feltorekvo piaci devizak tobbsége
gyengiilt, a torok lira zuhanorepiilésbe kapesolt. A Brent olaj jegyzése tovabb emelkedett az Iran elleni szankciok miatt,
az arany viszont kizel 5 szazalékkal leériékelddott.

A Magyar Nemzeti Bank a 0,9 szdzalékos alapkamaton nem valtoztatott, viszont jelezte, hogy a kamatcsere-tendereket
és a jelzdloglevél-vasarlasi programot az év végével kivezeti. A jegybank emellett (1], ezermilliard forintos hitelezési
programot is meghirdetett a kisvallalatok szamara. Az allampapirpiacon a jinius végi massziv hozamemelkedést
kidvetden némi megnyugvas mutatkozott €s a hozamok lefelé indultak. A negyedév végén viszont a hosszi oldalon tjra
eladéi nyomas bontakozott ki, és a jegyzések visszatértek az iddszak eleji szintekre. A forint a negyedév nagy részében
erdsodott, az eurd jegyzése szeptember végére csaknem 2 szazalékkal alacsonyabban allt.

A masodik negyedéves adatok szerint a GDP 4,9%-kal bovilt, amely meghaladta az elézetes varakozdsokat. A
szezonalisan €s naptarhatassal kiigazitott adatok 4,7%-o0s éves novekedést mutattak. A novekedést felhasznaloi oldalon
tovabbra is elsésorban a haztartasok fogyasztdsa, valamint a beruhazasok hajtottak, mig termelési oldalon leginkabb a
piaci alapu szolgaltatdsok jarultak hozza a novekedéshez. A negyedévben a 3%-os célérték felett stabilizalodott az
inflacio. A juliusi és augusztusi 3,4%-os inflaciot kdvetéen szeptemberben 3,6%-ra gyorsult a fogyasztoi arak éves
ndvekedésének iiteme. A maginflacios mutato értéke azonban mindekdzben alacsony maradt, az augusztusi 2,2%-0s
érték szeptemberre a kordbbi 2,4%-ra tért vissza.

IV. negyedév

A tavalyi év utolsé negyedéve rendkiviil rossz hangulatban telt a részvénypiacokon és a kdtvénypiacokat is hektikus
mozgasok jellemezték. Oktoberben a vamhdboris félelmek erdstdése, a technologiai szektor talértékeltségével
kapesolatos aggodalmak és az amerikai kotvényhozamok emelkedése mind hozzajarult egy massziv eladasi hullam
kibontakozasahoz. Pedig — egy-két kivételtdl eltekintve — a harmadik negyedéves vallalati beszamolok viszonylag jol
alakultak, az amerikai munkanélkiiliség kozel 50 éves mélypontra esett és részben ennek koszonhetden a fogyasztoi
bizalmi indexek rekordmagassdgban maradtak. Igaz, az eurdzondban az olasz koltségvetési tervekkel kapcesolatos
fesziiltség nem kedvezett a piacoknak. A vamhaborts retorika, az er6sodd dollar és az emelkedé dollarkamatok pedig
kiilondsen negativan érintették a feltérekvéd piacokat. Novemberben némi konszolidacié indult, de a hangulat tovabbra
is ideges volt. A Brexittel kapcsolatos kockazatok és az olasz koltségvetés koriili huzavona mellett a gyengébb
gazdasagi adatok is nyomasztottdk a befektetéket, az eur6zona GDP novekedési liteme a harmadik negyedévben csak
1,7 szdzalékos volt. Decemberben az amerikai hozamgtrbe ellaposodasa miatt raadasul sokan egy kiiszobonallo
recessziotdl kezdtek tartani. Az amerikai jegybank, a Fed a papirformanak megfelelden kamatot emelt, viszont Jerome
Powell elndk a vartnal szigoribb hangvételben nyilatkozott a monetaris kilatdsokrol. Ez felerdsitette azokat a
félelmeket, hogy a Fed monetaris politikai hibat fog elkovetni, és indokolatlan szigoraval megfojtja a gazdasagi
ndvekedeést.
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Az amerikai t6zsdék igy osszességében komoly veszteségekkel zartdk a negyedik negyedévet, a legnagyobb cégek
papirjait tomorité S&P 500 index 14 szdzalékot zuhant. Az eurézona legnagyobb cégeit reprezentald Euro Stoxx 50
index kozel hasonld, 12 szazalékos visszaesést produkalt. A japan tézsdét még a jen erdsodése is hatraltatta, az ugyanis
kedvezdtlentil érinti a nagy exportérok profitkilatisait, igy a Topix index csaknem 18 szazalékot zuhant. A feltérekvd
piaci részvények viszont a korabbi negyedéveket jellemzd trendet megtorve ezittal jobban teljesitettek, az MSCI
Emerging Markets index ,,csak™ 8 szizalékkal siillyedt. A hazai t6zsde BUX indexe pedig kifejezetten szembement az
arral és 5 szazalékot emelkedett az év utolsd harom honapjaban.,

Bér a kotvénypiacokon a negyedév elején még felfelé tartottak a hozamok, a recesszios félelmek felerdstdése az év
végén alapvetben megvaltoztatta az irdnyt. Az amerikai 10 éves kincstarjegyek hozama egy rovid ideig még 3,20%
folott is volt, de végiil 2,70% alatt zarta a decembert. A Fed a varakozasoknak megfelelden decemberben tovabb emelte
az iranyadoé kamatot és jovore tovabbi két emelést helyezett kilatasba, de a piacon lényegében eltiintek a kamatemelési
varakozasok. A 10 éves német allamkotvények hozama ekozben 0,25% ala siillyedt, pedig az Europai Kozponti Bank
bejelentette, hogy 2019-161 mar nem folytatja kdtvényvasarlasi programjat.

A devizapiacokon a negyedév elejét a dollar jelentds erdsidése jellemezte, de az amerikai kamatemelési varakozdsok
halvanyodasaval korrekcio indult és az eur6 végiil csak egy szazalékkal lett gyengébb. A japan jen viszont szamottevd
mértékben erésédni tudott az amerikai deviza ellenében. A feltérekvd piaci devizdk zuhanasa megallt és t6bbnyire
stagnaltak a dollarral szemben. A negyedév legnagyobb vesziese az olaj volt, melynek jegyzése 35 szazalékot zuhant,
miutan kideriilt, hogy az USA tébb orszagnak felmentést ad az irdni olajexportra vonatkozo szankcidk aldl, az amerikai
készletadatok magasak maradtak, a kitermelés pedig folyamatosan nétt. A bizonytalansag novekedésébdl leginkabb az
arany profitalt, mely kozel 8 szazalékkal dragult a negyedév folyaman.

A Magyar Nemzeti Bank a 0,9 szazalékos alapkamaton nem valtoztatott, de az év végéhez kizeledve t5bb utalast tett
arra, hogy a monetaris politika jelenlegi rendkiviil laza kondicidoi hosszabb tavon nem lesznek tarthatoak. Az inflacio
oktoberben 3.8 szazalékig ugrott fel ¢s ugyan az olajarak zuhandsanak koszonhetéen novemberben 3,1 szdzalékig
visszaesett, de a maginflacio kitartéan felfelé kiszik. Az dllamkotvényhozamok a nemzetkozi trendet kovetve jelentds
mértékben csokkentek, a hozamgodrbe kozépsd és hosszi része mintegy 50 bazisponttal keriilt alacsonyabbra a
negyedév végére. [Ezt jelentds részben tamogattdk a kiilfoldi befektetok vételei is, magyar dllampapir-dllomanyuk
decemberben 4000 milliard forint folé emelkedve 3 éves csticsra ugrott. A forint meglehetésen stabil volt a negyedév
folyaman, év végere kissé erdsodott az eurdval szemben.

A kozzételt hazai adatok szerint a harmadik negyedévében dinamikus maradt a gazdasigi novekedés, a GDP éves
szinten 4,8%-kal boviilt, meghaladva az elbzetes varakozasokat. A novekedést felhasznaloi oldalon tovabbra is
clsgsorban a haztartasok fogyasztasa, valamint a beruhazasok hajtottak, mig termelési oldalon leginkabb a piaci alapu
szolgdltatasok ¢s az ¢épitdipar jarultak hozza a novekedéshez. Az dllamhaztartas pénzforgalmi hidnya egészen
decemberig joval az idéaranyos folott alakult az EU-s timogatasokhoz kotédé projektek eléfinanszirozasa miatt. Az év
utolsd honapjaban viszont jelentds osszegii lehivas tortént meg, aminek koszonhetden a 2018-as teljes pénzforgalmi
hidny a vart szintre csokkent. Ami az Eurdpai Unios mddszertan szerinti eredményszemléletli GDP ardnyos hianyt
illeti, a 2018-as érték tovabbra is joval a 3%-0s maastrichti kritérium alatt maradt.

9.2. Az Alapkezelé mitkodésében bekdvetkezett valtozasok

Az Erste Alapkezeld Zrt. (tovdbbiakban: Tarsasag) - ERSTE Bank Magyarorszdg Befektetési Alapkezeld Rt.
elnevezéssel - 1999. szeptember 13-an alakult meg az ERSTE Bank Alapkezeld Kf. jogutodjaként. A jogelod
tarsasagot 1993. augusztus 4-én alapitotta a GiroCredit Rt., 100%-o0s leanyviéllalatként. A tarsasdg tulajdonosi
szerkezetében 2004. november 19-ig, a Portfolio Kft. 0,5%-o0s részesedés szerzéséig nem tortént valtozds, csupan a
tulajdonos elnevezése valtozott meg tobb alkalommal. A tébbségi tulajdonos elnevezése 1997, december 18-an Erste
Befektetési Magyarorszag Rt-re, majd 2006. szeptember 08-an Erste Befektetési Zrt-re véltozott.

Torvényi kotelezettségbol eredden 2006. junius 26-an a Tarsasag elnevezése ERSTE Bank Magyarorszag Befektetési
Alapkezelé Rt.-rol ERSTE Bank Magyarorszag Befektetési Alapkezeld Zrt.-re véltozott. Erste Alapkezeld Zrt.
elnevezés 2006. november 14-én keriilt bejegyzésre a Cégbirdsagon.

Az Erste Alapkezel6 Zrt. a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (tovabbiakban: Feliigyelet) (korabban: Allami
Ertékpapir Feliigyelet) 100.017/93. szdmu hatirozata alapjan végez befektetési alapkezeldi tevékenységet. A Feliigyelet
2003. januar 10-én kelt I11/100.017-18/2003. szdmu hatdrozataval engedélyezte a Tarsasdg szdmara a portfoliokezelési,
befektetési tanacsadasi, értékpapir-kdlesénzési, valamint a hitelintézetekrol és a pénziigyi vallalkozasokrol szolo 1996.
évi CXII. (a tovabbiakban: Hpt.) 3. §-a (1) bekezdésének 1) pontjaban meghatirozott énkéntes kélcsonds biztosito
pénztar részére torténd vagyonkezelési és a Hpt. 3. §-a (1) bekezdésének n) pontjaban meghatarozott
magannyugdijpénztar részére torténd vagyonkezelési tevékenység lizletszerli végzését.

Erste Alapkezel® Zrt. 10



Erste Nyiltvégli Hazai Dollar Kotvény Befektetési Alap 2018. éves jelentése

A Térsasag 1999. szeptember 13-an 100.000.000 Ft osszegii alaptdkével alakult meg. A teljes alaptke befizetésre
keriilt oly moédon, hogy a Tarsasag jogelodjének torzstékejét az atalakulasi vagyonmérleg tervezet alapjan az Alapito a
Tarsasag rendelkezésére bocsatotta. A részvények kibocsatasi értéke megegyezett azok névértékével.

Az Alapité 2002. majus 30-an 100.000.000 Ft osszegli alaptoke-emelésrdl dontott, az alaptoke-emelés Osszegét 2002.
Jjunius 26-an bocsatotta a Tarsasag rendelkezésére. A részvények kibocsatasi értéke a névérték 150 %-val egyezett meg.
Az alaptéke-emelést a Cégbirdsag 2002. julius |5-én jegyezte be.

A Térsasdg tulajdonosi szerkezetében 2004. november 19-én tortént tovabbi valtozas, amikor a Portfolio Kft. 1 db
1.000.000 Ft névértékii részvény tulajdonosi jogait szerezte meg.

A Téarsasag 2008. junius 27-¢n tartott kozgylilése az alaptdke 1.000.000.000 Ft-ra térténd felemelésérdl dontott, amely
részben toketartalék terhére (50.000.000 Ft), részben 1j részvények (750.000.000 Ft) kibocsatasaval valésult meg. Az
alaptéke felemelését a Cégbirdsag 2008. augusztus 05-én jegyezte be, a részvények teljes névérickének befizetésére
2008. november 13-an keriilt sor. A tobbségi tulajdonos Erste Befektetési Zrt. 2008. november 17-én megvasarolta a
Portfélio Kit. részesedését, ezzel a Tarsasag egyszemélyes tarsasagga valt.

A nemzetkozi Erste Csoport holdingga alakulasanak tjabb allomasaként Tarsasag tulajdonosa, az Erste Befektetési Zrt.
a Tarsasagban fennallé 100%-o0s tulajdonrészét 2009. januar 21. napjdn eladta az Erste Asset Management GmbH-nak.
Az cgyediili részvényes személyének megviltozasa 2009. februar 9-én keriilt bejegyzésre a cégjegyzékbe, ezért a
Térsasdg a 2009. évi beszamoldban az Erste Befektetési Zrt.-t még mint kapcsolt véllalkozast tiintette fel. Az Erste
Asset Management GmbH (tovabbiakban: EAM GmbH) az egyediili részvényessé valasa idépontjaban az ERSTE Bank
Group AG 100%-o0s kozvetett tulajdondban allé tarsasag, mely stratégiai iranyitasi feladatai mellett biztositotta az alap-
, €s vagyonkezelési iizletag infrastruktorajat. A tulajdonosvaltozas a Tarsasag miikodését, lizletpolitikajat, az
iigyfelekkel kialakitott kapcsolatot nem befolydsolta, ugyanakkor tulajdonos valtozas kovetkeztében a Tarsasag kikertilt
az ERSTE Bank Hungary Zrt. konszolidacios korébél.

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

2016. junius 13-an a Tarsasag tulajdonosa (EAM) és a RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (RINGTURM)
Ggy hataroztak, hogy a Ringturm Alapkezelot beolvasztjadk 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%-o0s részesedést szerzett az EAM-ben.,

A fenticknek megfeleléen a Tarsasag kizarélagos 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%).

Az ERSTE-SPARINVEST Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (ESPA) beolvadt a Tarsasag tulajdonosaba (EAM) 2017.
december 31. napjan. A beolvadast kovetéen a Tarsasag kizarélagos tulajdonosanak, az EAM GmbH-nak a
tulajdonosai 2018. december 31. napjan az Erste Group Bank AG 064,67%), 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 Kirntner" Trust-Vermogensverwaltungsgesellschaft 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%) tarsaségok.

A Tarsasadg tevékenységi korében jelentds véltozas nem kovetkezett be. A Térsasag 2014, jhlius 21-én a kollektiv
befektetési formakrol és kezeldikrol, valamint egyes pénziigyi targya torvények modositasarol szold 2014, évi XVI.
torvény (a tovabbiakban: Kbftv.) 203. §-anak (1) bekezdése alapjan nyilatkozatott tett, hogy a Téarsasdg, mint
befektetési alapkezel6 a Kbftv. rendelkezéseinek minden tekintetben megfelel.

A Fdévarosi Torvényszék Cégbirdsaga a cg. 01-10-044157/168. szamu végzésével 2012.04.12-t6] hatalyosan a
cégjegyzékbe bejegyezte az alabbi valtozésokat:

- A Tarsasag angol nyelvii elnevezése Erste Asset Management Limited.

- A Térsasag német nyelvii elnevezése torlésre kertilt.

A Térsasag székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdo u. 24-26. 9. em.

Weblapja: www.erstealapkezelo.hu

A Tarsasag alaptékéje 1.000.000.000 Ft (egymilliard forint), amely 100.000 darab egyenként 10.000 Ft névértékii névre
5z0l6 részvénybdl all. A részvények kibocsatasi értéke megegyezik a névértékkel. Az alaptéke 100.000 db 10.000
Ft névértékii torzsrészvényre oszlik, amelyek mindegyikéhez 1 (egy) darab szavazat tartozik. A részvények a
névértékilkhdz igazodd szavazati jogot biztositanak.
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Tarsasag tulajdonosai és szavazati aranyuk 2018. december 31-én:

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

Tulajdonosi arany: 100%
Szavazati arany: 100%

A 2018-as évben az Alapkezeld egy alapja, az Erste Likviditasi Alap olvadt be 2018. szeptember 4-i értéknappal az
Erste Nyiltvégii Pénzpiaci Befektetési Alapba.

Ez év soran az Alapkezelo egy 1j befektetési alapot inditott 2018. dprilisaban Erste Multi Asset Balanced Alapok
Alapja néven.

2018. junius 14-ét kdvetden az Erste Abszoliit Hozam Eszkozallokacios Alapok Alapjanak Gj neve: Erste Multi Asset
Growth.

Az évben meghatarozo volt a kétvény-, valamint az abszolit hozamu alapokbdl a pénzkidramlas a befektetési alapok
piacdn, ezzel szemben az ingatlanalapok rekord évet zarhattak 437.4 mrd-os netté sales eredményiikkel.

A teljes évet tekintve a magyar befektetési alapokba dsszesen 41 millidrd t6ke aramlott be.

Az Alapkezel6 a 2018-as évben az Erste Multi Asset Balanced alappal bovitette befektetési alapjainak valasztékat. Az
Erste befektetési alapokban kezelt allomdnya 77.4 millidrd forinttal nétt a tavalyi évhez képest, és igy decemberre
elérte a 1032.9 milliard forintos kezelt vagyont, 8.1%-o0s ndvekedést produkalva,

Az Alapkezelé 17.84%-o0s piaci részesedéssel zarta az évet a nyilvanos befektetési alapok piacan, ez 1.66
szdzalékpontos novekedés a 2017-es évhez képest, mellyel az Erste tovabb novelte elényét az ot kovetd harmadik
helyezett K&H elott.

A vagyon és portfolidkezelési iizletdg csekély mértékben tudott névekedni az évben. A 2018-as év jelentds valtozast
nem hozott, az onkéntes nyugdijpénztari vagyonkezelés 2.98%-kal, a DPM allomany az év soran 5.79%-kal
novekedett, mig a biztositdi portfoliokbol kiaramlas volt tapasztalhato, igy az allomany 6.64%-kal csokkent,

Az Alapkezel6 altal kezelt teljes vagyon 2018-ban 7.06%-kal névekedett és 1181 milliard forinton zarta az évet.

10. Az Alternativ Befektetési Alapkezelé (ABAK) altal az adott idészakra Kkifizetett
javadalmazas bemutatasa

adatok forintban
Megnevezés Osszeg

2018. évre kifizetett javadalmazas teljes 0sszege 573 742 056
- Teljes 6sszegbol a rogzitett javadalom 465 460 000
- Teljes 6sszegbdl a valtozo javadalom 108 282 056
- Teljes dsszegbdl a vezetdk javadalmazisa 107 642 980
- Teljes 6sszegbol az ABA kockdzati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorlok javadalmazasa 309 703 986
Kedvezményezettek szima 49 1o
Kifizetett nyereségrészesedés 0

11. Az Alternativ Befektetési Alap (ABA) illikvid eszkizeinek, likviditas kezelésének és
kockazatkezelésének bemutatisa

a) Az ABA eszkozei kozott a zard napon nem szerepeltek olyan eszk6zok, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva
kiilonleges szabalyok vonatkoztak volna.
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b) Az ABA az adott idészakban likviditaskezelésével kapcsolatos 1) megéllapodast nem kotot.

c) Az ABA kockazati profilja a miltbeli hozamok szorasan alapuld SRRI mutatd szerint 3-as kockdzat/nyereség profila
besorolast kapott. Ez az Alap adott esetben nem megfeleld olyan befektetok szamara, akik 2 éven beliil ki akarjak venni

az Alapbdl a pénziiket.

Az Alapkezeld nyomon koveti és méri az ABA-val kapcsolatban fennalld potencialis kockazatokat, tigy, mint piaci
kockazat, partner kockdzat és likviditdsi kockazat. Az Alapkezeld rendszeresen ellenérzi az Alap likviditasat, tovabba
azt is, hogy a befektetési stratégia sszhangban van-e a visszavaltasi politikaval. A portfolioba vasarolt eszkozok
kivalasztasa soran azok likviditasi profilja is meghatdrozdsra keriil, amit folyamatos feliilvizsgalat kivet, 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 veszélyeztetd rendkiviili helyzet all eld, Ggy a kockazatkezelés haladéktalanul dontési
javaslatot terjeszt az Alapkezel dontésre jogosult vezetd tisziségviseli elé,

12. Az ABA nevében alkalmazhato tokeattétel mértékében bekovetkezdé valtozasok
bemutatasa

Netto osszesitett kockazati kitettség: 100.45%

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

Eszkiiz megnevezése Nemzetkizi azonosito Alapkf:zc’lcm dij
mértéke
Frste Dollar Pénzpiaci Befektetési Alap HU0000705991 0,08
Erste Nyiltvégii Hazai Dollar Kotvény Befelktetési Alap HU0000717525 0,11
Lrste Nyiltvégii Hazai Dolldr Kotvény Befektetési Alap D sorozat HU0000719562 0,25

14. Az értékpapir-finanszirozasi ligyletek bemutatasa

Az Alap a targyévben nem alkalmazott az ¢rtékpapir-finanszirozasi tigyletek és az ujrafelhasznalds atlathatosagaral,
valamint a 648/2012/EU rendelet médositasardl szold 2015. november 25-i 2015/2365 eurdpai parlamenti és tandcsi
rendeletben meghatérozott ,.értékpapir-finanszirozasi tigyletet”,

o Erste Alapkezeld Zrt.
Budapest, 2019. aprilis 23. 1138 Budapest, Népfiirds u. 24-28. 9.em.
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