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Draga cititorule,

Credem cu tarie ca rolul echipei OTP Asset Management Romania SAI SA este de a crea valoare pe
termen lung, dar si de a proteja capitalul clientilor nostri. Tindnd cont de aceste fapte, accentul nostru
este acela de a genera randamente consistente in conditii de risc controlat.

Viziunea noastra este sa fim considerati de catre clienti intre primele optiuni in privinta economisirii si
investitiilor pe piata de capital din Roméania. Dorim ca numele OTP Asset Management Romaénia sa
reprezinte o garantie Tn domeniul produselor si serviciilor de investitii. Ne propunem sa atingem acest
obiectiv prin crearea unui echilibru intre performantele asteptate si riscurile asumate, si dedicarea
noastra continua n a avea cele mai inalte standarde etice si profesionale.

Uneori, preferam sa reducem performantele potentiale pentru a maximiza raportul pe termen lung al
randamentelor asteptate la riscurile acceptate.

Din moment ce deciziile noastre de investitii incep cu managementul riscului, filozofia noastra de
investitii se bazeaza pe diversificare. Credem cu adevarat ca diversificarea este un instrument important
in minimizarea riscurilor nesistemice si, de asemenea, o sursa de alfa.

Intotdeauna in luarea deciziilor noastre de investitii plecam de la ideea ca diversificarea si alocarea
optima a activelor sunt factorii principali ai performantei investitiilor pe termen lung.

Activitatea noastra de investitii are la baza un proces de management activ a portofoliilor fondurilor
administrate. Dat fiind faptul ca obiectivul nostru principal este de a maximiza raportul dintre rentabilitate
si risc, avem o abordare de tip “value investing”. Cu toate acestea, avand in vedere ca suntem un
investitor pe termen lung, unele dintre investitile noastre pot fi de tip "growth", dar numai la un pret
rezonabil.

Valorile dup& care ne ghidam in dezvoltarea companiei sunt: incredere, Excelenta, Centrare pe client,
Centrare pe oameni, Inovatie si Integritate.

Cu stima,
Dan Popovici

Director General



Raport privind activitatea
Fondului Deschis de Investitii OTP Obligatiuni
la 31.12.2017

Raportul prezinta informatii despre Fondul Deschis de Investitii OTP Obligatiuni si evolutia
acestuia Tn anul 2016.

Informatii despre Fond

FDI OTP Obligatiuni a fost lansat in data de 7 aprilie 2008 si este administrat de OTP Asset
Management Roméania SAI SA. FDI OTP BalansisRO a fost autorizat de ASF prin Decizia nr. 375 din
27.02.2008 si este Tnregistrat in Registrul ASF cu numarul CSCO6FDIR/400048/ 27.02.2008. Prin
Decizia ASF nr. 501 din data de 26 mai 2011 s-a autorizat schimbarea denumirii Fondului Deschis de
Investiti din OTP BalansisRO in OTP Obligatiuni si schimbarea politicii de investitii a fondului,
devenind un fond care investeste preponderent in obligatiuni.

Informatii despre Administratorul Fondului

Administratorul fondului este OTP Asset Management Romania SAl SA, societate de
administrare a investitiilor autorizatd de CNVM prin Decizia nr. 2620/18.12.2007, avand numarul de
inregistrare n Registrul ASF PJRO5SAIR/400023/18.12.2008, inregistratd la Oficiul Registrului
Comertului sub nr. J40/15502/15.08.2007, Cod Unic de Inregistrare nr. 22264941, cu sediul n
Bucuresti, Bd. Dacia nr. 83, sector 2.

OTP Asset Management Romania SAI SA este operationala din Aprile 2008 si se pozitioneaza
ca o companie dinamica, inovatoare, orientata catre client si catre obtinerea de performante ridicate.

OTP Asset Management Roménia SAI SA in anul 2017

OTP Asset Management Romania SAI S.A. este membra a OTP Group si a fost fondata in anul
2007, iar in prezent se afla in topul celor mai importanti administratori de fonduri de investitii din
Romania. Actionarul majoritar al sau, OTP Fund Management, este lider de piata in Ungaria, cu
experienta de peste 20 de ani in administrarea fondurilor de investitii.

OTP Asset Management Romania SAl S.A. se pozitioneaza pe piata locald ca o companie
inovatoare, dinamica, orientatd catre performantd. Compania are ca si obiectiv satisfacerea nevoilor
clientilor, oferindu-le acestora produse de inalta calitate si servicii de excelenta privind investitiile.

Cu active totale in portofoliu de peste 667 milioane RON, in crestere cu 5% fata de sfarsitul
anului 2016 , OTP Asset Management Roméania SAI SA se mentine pe locul sase Tn clasamentul
administratorilor de fonduri de investitii din Romania la finalul anului 2016. in cursul anului numarul de
clienti a crescut cu cu 8%, compania ajungand sa deserveasca 8,561 investitori , atat persoane fizice,
cat si juridice. Compania administreaza n total noua fonduri deschise de investitii, oferind investitorilor
posibilitatea de a avea acces la o gama investitionala diversificata, atat din punct de vedere al tipului
de investitie (actiuni, titluri de stat, obligatiuni), cat si al valutei de investitie (LEI, EURO, USD).

Consideram ca diversificarea portofoliului este cea mai importanta componenta care permite
investitorilor sa-si atinga obiectivele financiare dorite pe termen lung, in timp ce riscul este minimizat.

Diversificarea este o tehnica de gestionare a riscurilor, care combina o gama larga de investitii
n cadrul unui portofoliu, in scopul de a minimiza impactul negativ al unui instrument financiar asupra
performantei generale a portofoliului. Diversificarea scade riscul portofoliului tau.

Pentru o dispersie optima a riscului si un castig solid pe termen mediu si lung (peste 3-5 ani),
un fond de investitii sau mai multe tipuri de fonduri de investitii pot constitui un portofoliu diversificat.

In acest sens, strategia companiei este concentratd pe furnizarea unei game cat mai variate
de fonduri de investitii. Astfel, in functie de asteptarile de castig, de termenele propuse, cat si de riscul
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asumat, investitorii pot avea la dispozitie fonduri care sa le ofere diversificare in privinta tipurilor de
instrumente de investitii, a sectoarelor de activitate si a domeniilor economice cu potential, cat si a
diversificarii geografice si valutare. OTP Asset Management Romania ofera clientilor fonduri care
investesc in instrumente cu venit fix si piatd monentara, fonduri de obligatiuni denominate in lei, euro
si dolari, fonduri de Absolute-Return denominate in lei si euro, fonduri diversificate si fonduri de actiuni.

Rezultate obtinute in noua ani de activitate

= FDI OTP Obligatiuni s-a clasat pe primul loc in functie de randamentul obtinut in anul
2017, respectiv 1.88%. Fondul a fost rebalansat in cursul anului 2011 ntr-un fond de
obligatiuni si prin strategia de Investitii adoptata a devenit performerul anului cu un
randament exceptional de 14%, a continuat sa fie in 2012 liderul fondurilor de
obligatiuni Tn LEI

= Ccu 7.60%, iar in 2013 s-a mentinut Tn topul clasamentului cu un randament de 6.07%;
Fondul a obtinut ih 2014 un randament de 5.36% si 3.45% in 2015;

= 1n 2017, FDI OTP ComodisRO a oferit randamente atractive clientilor sai, de 1.25%,
comparativ cu produse de economisire clasice pe termen scurt. OTP ComodisRO este
fond deschis de Investitii cu politica de Investitii orientata spre instrumente cu venit fix
si piatéd monetara;

= 1n 2017, FDI OTP Global Mix obtine din nou un randament foarte atractiv, de 8.14%,
dupa ce in 2016 a inregistrat 7.97%, cel mai bun randament din piata, clasandu-se pe
locul | in categoria de fonduri Multi Active, conform statisticilor Asociatiei
Administratorilor de Fonduri — AAF, datoritd unei structuri diversificata a portofoliului,
formata din actiuni locale si internationale, cat si din obligatiuni corporative.

= FDI OTP Premium Return a obtinut in 2017 un randament de 6,19%, dupa ce anul
trecut s-a pozitionat pe locul | in categoria sa de fonduri de AbsoluteReturn, cu 4.14%.
Portofoliul fondului OTP Premium Return este bazat pe plasamente flexibile in actiuni,
obligatiuni, certificate index, cat si instrumente ale pietei monetare, cu scopul de a
obtine performante pozitive indiferent de miscarile pietelor financiare, pe termen de cel
putin 1 an.

= In 2017, FDI OTP AvantisRO a inregistrat o performanta remarcabild de 21.15%,
bazandu-se pe investitii preponderent Tn actiuni romanesti listate la Bursa de Valori
Bucuresti si mizand pe investitii Tn companii solide, cu o politica constanta de dividend.
Anul precedent fondul a obtinut 7.59%.

= Tn noiembrie 2015, compania a lansat primul s&u fond de Absolute-Return denominat
in EURO, OTP Euro Premium Return, fond care isi propune eficientizarea investitiilor
prin maximizarea raportului intre risc si randament, tot atunci lansand si OTP Global
Mix, primul sau fond din categoria multi-asset, denominat in LEI.

= Inianuarie 2014, societatea a lansat OTP Dollar Bond, primul fond deschis de Investitii,
denominat in dolari (USD) din Roménia, acesta obtindnd o performanta de 3.21%, in
2014 side 2.39% n 2015;

= Tn mai 2014 OTP Asset Management Romania a lansat OTP Premium Return fondul
inchis de Investitii, denominat in lei care urmareste o politicad de Investitii de tipul
Absolute Return* (*Conform EFAMA-European Fund and Asset Management
Association) Tn 2014 a obtinut un randament de 3.47%, iar in 2015 un randament de
3.54%;

= 1n 2013, FDI OTP Euro Bond, fond cu Investitii Tn instrumente cu venit fix a obtinut
pentru al doilea an consecutiv cea mai mare performanta din piata, acesta devenind
liderul categoriei sale. Astfel in 2013, fondul a obtinut 4.57% randament in EURO, dupa
ce Tn 2012 a obtinut 5.86%; in 2014 fondul a avut un randament de 3.38% si 3.16% in
2015;

= OTP GarantisRO, OTP WiseRO si OTP Green Energy au fost primele fonduri de
investitii cu capital garantat din Romania, ultimele doua fiind si listate la cota Bursei de
Valori Bucuresti.



Datorita caracterului inovator, a orientarii catre nevoile clientilor, cat si a profesionalismului
echipei sale, compania a obtinut recunoasterea mediului financiar-bancar din Romaénia si a clientilor
sai. OTP Asset Management a transformat energia si profesionalismul in performanta.

lata cateva dintre premiile cu care am fost investiti si care ne onoreaza:

= Bestin Asset Management, premiu acordat pentru administrarea performanta a fondurilor din
portofoliu in anul 2017, in cadrul Galei Premiilor Piata Financiara, editia XXII

= Partener Diamond al Bursei de Valori Bucuresti in dezvoltarea culturii financiare pe piata
de capital (BVB, Decembrie 2015)

= Premiul pentru cel mai apreciat fond cu strategii inovatoare de Absolute-Return din

Romania, pentru FIl OTP Premium Return - Gala Fondurilor de Investitii si a Pensiilor Private
(Finmedia, Aprilie 2015);

= Premiul pentru cel mai performant fond din categoria de fonduri de obligatiuni in Euro
pentru FDI OTP Euro Bond - Gala Fondurilor de Investitii si a Pensiilor Private (Finmedia, Aprilie
2015);

= FDI OTP Euro Bond, performerul fondurilor de obligatiuni in Euro in 2013 - Gala
Fondurilor mutuale, Finmedia (Aprilie 2014);

= Cea mai buna evolutie a unei unitati de fond pentru OTP Green Energy, Asociatia
Brokerilor, Gala Premiilor Pietei de Capital (2012);

= Cel mai inovator administrator de fonduri - Finmedia (2010);

= Premiul de excelenta pentru contributia adusa |a dezvoltarea piefei de capital - Asociatia
Brokerilor(2009);

= Diploma de excelenta pentru OTP Asset Management Romaénia - BVB pentru lansarea
primului fond Tnchis de investitii cu capital garantat pe o piata reglementata din Roménia (2009);

=  Premiul pentru OTP Asset Management Romania, pentru lansarea primului fond Tnchis de
investitii din sectorul de energie regenerabila, listat la BVB, Finmedia (2009);

= Cel mai bun produs bancar al anului OTP Premium Green, Piata Financiara (2009).

Un pilon important al strategiei OTP Asset Management Romania SAIl SA incepand cu anul 2015 1l
reprezintd implicarea activd a companiei in proiecte de crestere a nivelului de educatie financiara a
populatiei Roméaniei. Ne-am implicat alaturi de Fundatia Dreptul la Educatie, subsidiara locala a OTP
Bank, in scopul de a sustine si promova educatia financiara in randul liceenilor. Am dezvoltat impreuna
cu Fundatia Dreptul la Educatie un modul de fonduri de investitii prin care tinerii sa afle despre
importanta economisirii, produse disponibile, beneficii, dar si despre gradele de risc ale instrumentelor
financiare din portofoliul fondurilor de investitii. In continuare, OTP Asset Management Romania SAI
SA este implicatd activ alaturi de multipli parteneri (ex: Bursa de Valori Bucuresti OTP Bank Romaénia,
Fundatia Dreptul la educatie, etc) in mai multe serii de evenimente care au ca scop final cresterea
nivelului de educatie financiara si popularizarea economisirii/investitiei pe termen lung prin intermediul
fondurilor de investitii.

Misiunea noastra este de a crea valoare pe termen lung si de a oferi Th mod continuu noi oportunitati
investitionale clientilor nostri. Suntem dedicati in a oferi clientilor nostri un nivel de performanta si
excelentd in servicii superioare concurentei.

Viziunea noastra este sa fim considerati de catre clienti intre primele optiuni in privinta economisirii Si
investitiilor pe piata de capital din Roméania. Dorim ca numele OTP Asset Management Roméania sa
reprezinte o garantie Th domeniul produselor si serviciilor de investitii. Ne propunem sa atingem acest
obiectiv prin crearea unui echilibru intre performantele asteptate si riscurile asumate, si dedicarea
noastra continua in a avea cele mai inalte standarde etice si profesionale.

Valorile dupa care ne ghidam Tn dezvoltarea companiei sunt: Incredere, Excelenta, Centrare pe client,
Centrare pe oameni, Inovatie, Integritate.

Informatii despre Depozitarul Fondului




Depozitarul fondului este BANCA COMERCIALA ROMANA SA, cu sediul in Bucuresti
Bulevardul Regina Elisabeta nr.5, inmatriculatd la ORC sub nr. J40/90/23.01.1991, Cod Unic de
Inregistrare R361757, inscrisa In Registrul Bancar sub nr.RB-PJR-40-008/1999, inscrisa n Registrul
ASF sub nr. PJR10/DEPR/400010 din 04.05.2006.

Distributia unitatilor de fond

Unitatile de fond ale Fondului deschis de Investitii OTP Obligatiuni sunt distribuite prin unitatile
teritoriale ale OTP Bank Romania, cu sediul in Str. Buzesti nr.66-68, sector 1, Bucuresti, mentionate
pe website-ul societatii de administrare www.otpfonduri.ro, prin intermediul agentilor de distributie,
precum si prin intermediul OTP Asset Management Roménia SAI SA.

Contextul pietei

2017 a fost un an bun pentru economia globala. O revigorare ciclica sanatoasa, care a inceput
sa se formeze la mijlocul anului 2016, a primit un impuls suplimentar anul trecut. in acelasi timp,
accelerarea a avut o baza mai larga, ajutatd si de conditiile financiare favorabile. Momentul de
consolidare ofera motive de optimism in ceea ce priveste perspectivele pe termen scurt, cu multe
semne care arata ca ratele de crestere robuste ar putea fi mentinute in 2018 si, cel mai probabil, si in
2019. Cu toate acestea, o serie de provocari (inclusiv procesul de reechilibrare al Chinei, nivelurile
ridicate ale datoriei, precum si forta de munca in curs de imbatréanire, in special in economiile avansate)
induc incertitudini pe termen lung. In ceea ce priveste perspectivele politicii monetare, consideram c4,
datorita gradului ridicat de indatorare din intreaga lume, ratele reale ale dobanzii ar putea sa raméana
scazute pe termen lung. Dupa cum arata si barometrul de cicluri economice, cel mai probabil, SUA si
China se afla deja intr-o perioada de incetinire. Pe de alta parte, economiile Europei de Est au ajuns
recent in stadiul de boom al ciclului economic, care incepe si pentru zona euro.ln SUA increderea
consumatorilor este mai puternica decéat in 2007, vanzarile de locuinte si masini sunt aproape sau chiar
depasesc valorile inregistrate Tnainte de criza. Intre timp, piata fortei de munca este puternica, rata
somajului ramanand la acelasi nivel minim, ca in ciclul precedent. Cresterea venitului salarial real a
atins valorile maxime anterioare, iar de atunci a incetinit. Prin urmare, in scenariul nostru de baza, ne
asteptdm ca economia Statelor Unite ale Americii sa incetineasca in anii urmatori, insa sansele unei
recesiuni puternice in SUA sunt scazute, deoarece nu exista semne de supraincalzire in prezent.
Desigur, relaxarea bugetului pornita de la Presedintele Trump ar putea aduce o crestere economica
mai puternica, insa este menita sa destabilizeze echilibrul economic si, in consecinta, sa produca o
potentiala recesiune viitoare mai profunda.

Zona Euro urmeaza, in mod obisnuit, cu cativa ani in urma Statelor Unite ale Americii, acestea
conducand ciclurile globale. Acest decalaj se reflecta si in politica monetara. PIB-ului Zonei Euro a
crescut accelerat si a avut o baza mai larga in 2017, cu perspectiva avansurilor de peste 2% pentru
2018-2019. Indicii de incredere au atins recoduri exceptionale in ultimele decenii, in timp ce riscurile
politice au scazut in mod semnificativ. In afara de indicii de incredere, cresterea creditarii si cresterea
numarului de permise de constructie indica, de asemenea, consolidarea increderii si arata ca economia
este pe punctul de a intra Tn faza matura a ciclului. Conditiile pietei muncii se Tmbunatatesc de
asemenea, ocuparea fortei de munca ajungand la un maxim istoric, in timp ce rata somajului se apropie
de media ciclului anterior. Indicele preturilor de consum poate urca mai lent, dar nu exista o presiune
aparenta asupra preturilor care ar putea sa ridice nivelul inflatiei peste obiectivul de 2% al BCE (Banca
Centrala Europeana).

In ceea ce priveste politicile fiscale, eforturile depuse de la criza si p&na in prezent au contribuit
la reducerea semnificativa a deficitelor bugetare. Cu toate acestea, este important de retinut ca nivelul
datoriilor publice este inca ridicat. Pe fondul revenirii economice, QE poate fi opritd si probabil ca
dobanzile se vor apropia de zero spre finalul anului 2018. Tn 2019, ar putea fi de asteptat cresteri
prudente ale ratei dobanzii, insa ratele real negative ale dobanzii sunt asteptate sa se mentina pe
termen lung.Se pare ca economia Romaniei functioneaza la capacitate maxima, insa ritmul de crestere
al celei mai recente perioade a inceput sa ridice intrebari legate de durabilitate, deoarece acesta a fost
determinat n principal de cresterea consumului, in timp ce investitile au avut o performanta relativ
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scazutd. De asemenea, este de mentionat ca un mix de stimulente a avut un rol important in majorarea
ratei de crestere a economiei, care era deja puternica in ultimii ani. Acesti factori de stimulare au inclus
o serie de masuri fiscale menite sa accelereze consumul, politici monetare de sustinere, o revigorare a
economiei din Zona Euro si, recent, o recoltd agricola exceptionald. Cu toate acestea, este putin
probabil ca toti acesti factori sa continue sa sustina cresterea in anii urmatori. Consideram ca economia
Romaéaniei a marcat, cel mai probabil, varful ciclului de afaceri post-criza in 2017. Riscurile provenite din
depésirea potentialului au crescut si ele. Anul trecut, productia industriald a crescut, beneficiind de o
revenire a economiei UE. Se asteaptd ca tendinta pozitiva sa continue si in acest an, deoarece
perspectivele de crestere pentru Europa sunt cu siguranta pozitive.

Randamentele obligatiunilor denominate in EUR, USD si RON au inchis anul 2017 in crestere fata
de valorile din 2016. Ca regula, am observat in 2017 cum diferentialul de randament dintre obligatiunile
la 10 ani si cele la 2 ani s-a redus (fie ca vorbim de USD sau EUR). Este tot mai evident ca randamentele
minime pe obligatiuni denominate in EUR, USD sau RON au fost inregistrate in anii precedenti, iar
pentru perioada urmatoarea ne asteptam in continuare la cresteri ale dobanzilor.

Evolutia curbei Titlurilor de stat germane in 2017
EUR 31122016

Evolutia curbei Titlurilor de stat americane in 2017

UsD 31122016

Sur=a: Bloomberg

Programele de QE derulate in toata lumea au inundat pietele financiare cu lichiditate, alterand
semnificativ perceptia tuturor participantilor de pe principalele piete in ceea ce priveste riscurile
asumate in relatie cu randamentele asteptate. Ajungem astfel la anumite situatii mai mult sau mai putin
absurde precum dobanda negativa si decorelarea riscurilor de randamentele asteptate - multe
obligatiuni cu rating sub-investment grade se tranzactioneaza la randamente foarte mici, situatie ce se
poate regla partial catre finalul ciclului economic. Aceasta situatie ni se pare de actualitate pentru piata
obligatiunilor denominate in moneda euro.



Evolutia indicilor de obligatiuni locali
si internationali in 2017
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Masurile fiscale pro-inflationiste luate de Guvern au facut putin atractive titlurile de stat roméanesti
denominate in lei, acestea inregistrand corectii in ultima jumatate a anului 2017. Zgomotul politic local,
instabilitatea legislativa si cresterea inflatiei peste asteptari sunt riscuri suplimentare care au avut un
impact negativ asupra randamentelor titlurilor de stat roméanesti.

Evolutia curbei Titlurilor de stat romanestiin 2017

RON 31122016

Sursa; Bl

Cresterea preturilor de consum s-a mentinut la un nivel extrem de scazut pentru o perioada
destul de lungéd, pe fondul scaderii preturilor la importuri si marfurile, precum si datoritd multiplelor
reduceri de impozite pe frontul intern. Tns&, IPC (Indicele Preturilor de Consum) a revenit brusc anul
trecut si poate continua sa creasca luni de zile, alimentat de o crestere fundamentala a cererii interne
si a costului unitar al fortei de munca, de cresterea asteptarilor inflationiste, de cresterea preturilor la
producatori si importuri, precum si de alti factori unici. In ceeace priveste perspectivele pe termen scurt,
credem ca inflatia va creste la peste 4% in urmatoarele luni, stimulata de efecte importante de baza,
precum si printr-o crestere semnificativa a preturilor la gazele naturale. De asemenea, se asteapta ca
Indicele Preturilor de Consum sa atinga nivelul de 5% la jumatatea anului 2018 si sa termine anul la
3,2%, usor sub limita superioara a tintei BNR (2,5% +/- 1%).



Indicatori de inflatie vs. dobinda de politicd monetara (YoY %)
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Avéand in vedere pozitia ciclicd a economiei, cu un decalaj pozitiv de crestere al productiei,
revigorarea inflatiei si politicile fiscale expansioniste, BNR a lansat ciclul de normalizare a politicii
monetare mai devreme decat celelalte banci centrale din regiune. In octombrie si noiembrie, BNR a
redus coridorulratei dobanzii in doi pasi egali cu +/- 1% in jurul ratei dobanzii cheie (fatd de +/- 1,50%
anterior), iar la prima sedinta a Consiliului de Administratie din 2018, BNR a ridicat dobanda la 2,00%,
fata de nivelul minim de 1,75%, unde s-a situat timp de aproape trei ani. Estimam ca rata dobanzii de
politicd monetard a BNR se va situa la sfarsitul acestui an la 2,75%.

Tn decursul anului 2017 moneda Europeand s-a apreciat cu 2.91% raportatd la RON, in timp
ce moneda americana (USD) s-a depreciat cu aproximativ 10.05% fatd de RON (sursa Bloomberg,
29.12.2016/2017). Dobanzile oferite de banci pentru depozitele noi in RON atrase s-au situat pe un
trend descendent pana in octombrie 2017 cand au inceput sa creasca progresiv. Cotatia CDS a
Romaéniei a deschis anul 2017 la aproximativ 109 de puncte pentru a inchide anul la 90 puncte. CDS-
urile reprezintd contracte de asigurare a unei creante fatd de posibilitatea intrarii debitorului Tn
insolventa. Acestea sunt tranzactionate pe piete nereglementate (OTC — over the counter).

Romania a inregistrat Tn 2017 o crestere a produsului intern brut de 7% conform datelor
Institutului National de Statistica.

Daca ne raportam la trimestrul precedent din 2017, PIB a crescut in trimestrul 4 cu 0.6%.
Cererea interna a fost principalul contributor la cresterea PIB.

In perioada analizata rata inflatiei si-a continuat trendul ascendent inceput la jumatatea anului
2016. Astfel, rata anuala a inflatiei a deschis anul 2017 in teritoriu negativ (-0.54%), inchizand anul 2017
la 3.32%. Se asteapta ca Indicele Preturilor de Consum sa atinga nivelul de 5% la jumatatea anului
2018 si sa termine anul la 3,2%, usor sub limita superioara a tintei BNR (2,5% +/- 1%).

Rata somajului Th Romania a scézut de la 5.5% Tn decembrie 2016 la 4.02% Tn decembrie
2017 (conform INS).

Obiectivele FDI OTP Obligatiuni

Fondul are ca obiectiv principal atragerea resurselor financiare disponibile de la persoane fizice
si juridice printr-o ofertd publica continua de unitati de fond si plasarea lor pe piata financiara,
preponderent Tn instrumente cu venit fix, pe principiul diversificarii riscului si administrarii prudentiale in
vederea obtinerii unei rentabilitati superioare a acestor resurse.



Obiectivele Fondului sunt concretizate Tn cresterea de capital, Tn vederea obtinerii unor
rentabilitati superioare. Ca termen de comparatie se vor lua in considerare ratele de dobanda la
depozitele in RON practicate de institutii de credit din Roméania.

OTP Obligatiuni prin politica sa privind Investitile Fondul se adreseaza, cu precadere
investitorilor dispusi sa-si asume un nivel de risc mediu, urmarind obtinerea unui castig de capital

comparabil cu cel oferit de institutiile de credit, respectiv de a obtine randamente superioare.

Principii, politici si procesul de investitii

FDI OTP Obligatiuni este un fond care realizeaza preponderant investitii in instrumente cu venit
fix de tipul obligatiunilor suverane, corporative sau municipale. Concentrarea sa geografica este in
universal investitional al Europei Centrale si de Est, ponderea cea mai mare fiind Roménia.

Alocarea strategica a fondului Tsi propune sa urmareasca standardul EFAMA pentru categoria
fondurilor de obligatiuni. Alocarea conform standardului EFAMA este de cel putin 80% investitii Tn
instrumente cu venit fix si maxim 20% in numerar. Investitiile fondului in alte active nu vor depési 10%.
Fondul nu va investi Tn actiuni. Maxim 20% din activul fondului va putea fi investit in obligatiuni
convertibile.

Prin alocare strategica se intelege alocarea portofoliului fondului pe categorii de active pe
termen lung. Pe termen scurt si mediu, administratorul poate devia de la aceasta alocare strategica
pentru a capta oportunitatile pe termen scurt si mediu oferite de pietele financiare.

Politica de investitii a fondului Tsi propune obtinerea de randamente pe termen mediu si lung
superioare altor instrumente de economisire clasice (depozite bancare) in conditiile unei bune dispersii
a portofoliului. Tn vederea unei bune administrari a riscului fondul OTP Obligatiuni isi propune
mentinerea valorii “modified duration” in intervalul 1,5 — 2,5.

Investitiile fondului sunt realizate cu precadere in instrumente financiare cu venit fix denominate
in lei sau alte valute. Pentru gestionarea riscurilor valutare administratorii de portofoliu utilizeaza
instrumente/tranzactii financiare specifice de tipul forward si swap valutar.

Procesul de selectie al obligatiunilor suverane sau corporative aflate in portofoliul fondului are
la baza studierea atenta a rezultatelor macro economice, analiza fundamentala si a riscului de credit
(nivelul datoriei, grad de Tndatorare, rating, etc), maturitate, pozitionare pe curba randamentelor si nu
Tn ultimul r&nd lichiditate.

Pentru obtinerea celor mai bune cotatii de cumparare/vanzare de instrumente finciare cu venit
fix, fondul tranzactioneaza pe pietele internationale de capital prin intermediul a peste zece
banci/brokeri din Roménia, Austria, Germania, Bulgaria, Elvetia, Olanda si Anglia. De asemenea,
managerii de portofoliu analizeaza zilnic rapoarte de analizd macroeconomica sau rapoarte de
companii de la mai mult de opt banci regionale sau globale.

in aceste conditii managerii de portofoliu urmaresc sa identifice un mix optim de instrumente
cu venit fix de tipul obligatiunilor suverane, obligatiunilor municipale si obligatiunilor corporative, astfel
incat s& obtind randamente solide pe termen mediu si lung, net superioare dobanzilor oferite de
plasamentele clasice in depozite bancare.

Strategia investitionala urmata in vederea atingerii obiectivelor Fondului.

Pe parcursul anului 2017 politica de investitii a fondului OTP Obligatiuni a urmarit maximizarea
randamentului in conditiile asigurarii unei lichiditati adecvate precum si diversificarea portofoliului in
conditile cresterii activelor fondului. In vederea atingerii obiectivelor Fondului Investitiile acestuia au
fost realizate cu preponderenta in obligatiuni de stat si corporative denominate in RON siEUR , listate
pe piete reglementate din Uniunea Europeana. In primele doua trimestre ale anului 2017 durata media
a plasamentelor a fost crescuta progresiv pentru ca incepand din luna iunie aceasta sa fie redusa in
contextul cresterii temerilor inflationiste. Astfel, indicatorul Modified Duration a inregistrat in luna
ianuarie o valoare de 1.51, a inchis anul la 1.75 (inregistrand in decursul anului un maxim de 2.16).

Obligatiunile suverane au ajuns la sfarsitul anului 2017 la o pondere de 15.27%comparativ cu
0 pondere de 28.66% din activul fondului la sfarsitul anului 2016, pe fondul cresterii ponderii
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obligatiunilor corporative de la 35.50% la51.39%. Pentru asigurarea lichiditatii aproximativ 9.67% din
activul fondului a fost investit in alte fonduri de investitii denominate in EUR si RON si au fost constituite
depozite bancare, acestea din urma reprezentand 20.54% din activele fondului. Fondul investeste si in
obligatiuni denominate in Euro iar pentru acoperirea riscului valutar pot fi folosite contracte forward
EUR/RON.

Structura portofoliului pe clase de active la 31.12.2017

Obligatiuni corporative 51.39%
Depozite
Obligatiuni de stat 15.28%
Fonduri de investitii
Obligatiuni municipale
Obligatiuni supranationale 1.41%

Alte instrumen -2.74%

-8.00% 2.00% 12.00% 22.00% 32.00% 42.00% 52.00%

Plasamentele cu ponderile cele mai importante in activele fondului sunt realizate in obligatiuni.
in tabelul de mai jos gasiti Top 10 expuneri in emitenti de obligatiuni:

Obligatiuni %
1|UNICREDIT TIRIAC BANK UCGIMFloat07/15/24  5.24%
2(SOCIETE GENERALE SOCGEN Float06/06/22  4.36%
3|ORLEN CAPITAL AB PKNPW 23%:06/30/21  4.33%
4(EMERALD CAP EMRCAP Float 05/05/23  4.13%
5[Romania ROMANI 45/809/18/20  3.73%
6[UNICREDIT BANK HVB 4.0509/26/19 3.22%
7|Municipiul Bucuresti ~ BUCHAR2.805/04/18 2.92%
8[Romania ROMANI2 %10/29/25 2.51%
9[NE PROPERTY COOP NEPSI3%02/26/21 2.27%

10{Romania ROMANI 3.87510/29/35 2.14%

TOTAL 34.86%

Utilizarea tehnicilor eficiente de administrare a portfoliului

Pe parcursul anului 2017 au fost incheiate contracte de tip repo si sell buy back pe titluri emise de Statul
Roman cu urmatoarele contrapartide: ING Bank, BRD si Citibank Europe Plc. La 31 decembrie 2017
expunerea pe acest tip de instrumente a fost 2.425 %.

Utilizarea acestor tehnici_eficiente de administrare a portfoliului_ a avut drept scop administrarea
lichiditatii, precum si generarea unor venituri suplimentare pentru Fond. Toate veniturile obtinute ca
urmare a utilizarii_tehnicilor eficiente de administrare a portofoliului revin Fondului. Societatea de
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administrare _nu_realizeaza venituri_direct/indirect din derularea acestor operatiuni. Comisioanele
aferente utilizarii _tehnicilor_eficiente de administrare a portofoliului_sunt cele aferente decontarii
instrumentelor financiare ce fac obiectul acestor operatiuni si sunt incasate de catre banca depozitara.
Decontarea si compensarea tranzactiilor se realizeaza in mod bilateral. Garantiile acordate de fond in
cadrul acestor tranzactii sunt pastrate in custodie de catre bancile partenere in contul de house.

Performanta Fondului

Pe parcursul anului 2017 valorea unitara a activului net a FDI OTP Obligatiuni a Tnregistrat o
evolutie pozitiva, ajungand la valoarea de 14,9493 Lei. In perioada analizatd unitatea de fond a
inregistrat o crestere de 1,87%.

Randam.

Pericada 1.49% 2.93% 2.93% 12.20% 28.05% 46.75%

14.96

14.9 A

14.84 -

14.78

14.72 =

14.66
1-Jan-17 1-Mar-17 1-May-17 1-Jul-17 1-Sep-17 1-Nov-17

Evolutia activului net

La data de 29.12.2017 activul net a inregistrat valoarea de 192.332.297,62 Lei. In perioada
analizata evolutia fondului s-a situat pe un trend descendent, fondul inregistrand o scadere a activului
net de 6,99% in perioada analizata.

Evolutia lunara a activului net al FDI OTP
Obligatiuni in anul 2017
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150,000,000.00
100,000,000.00

50,000,000.00
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@ Activ net in RON

Evolutia fluxurilor de capital
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Pe parcursul anului 2017, fondul a Tnregistrat vanzari nete negative n valoare de aproximativ
18,2 milioane RON.

Evolutia lunara a subscrierilor si
rascumpararilor FDI OTP Obligatiuni - Anul
2017

8,000,000.00

6,000,000.00

4,000,000.00
Jan-17 Mar-17 May-17 Jul-17 Sep-17 Nov-17

M Subscrieri RON B Rascumparari RON

Evolutia numarului de investitori

n ceea ce priveste numarul de investitori, acesta a scazut, ajungand la 2,575 investitori la
29.12.2017, Tnregistrand o scadere de 2,2 % fata de inceputul anului. Analizat pe structura, fondul
inregistreaza 2.506 investitori persoane fizice si 69 investitori persoane juridice.

Evolutia lunara a numarului de investitori ai FDI
OTP Obligatiuni in anul 2017
2800
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Date financiare aferente perioadei de raportare

La 31.12.2017, veniturile din activitatea curenta a fondului, sunt in suma de 48.443.014 Lei,
fondul Tnregistrand un rezultat net al exercitiului de (845.425) Lei, in urma deducerii cheltuielilor fondului
n valoare de 49.288.439 Lei.

Situatia rezultatului global 31 decembrie 2017

Venituri dobanzi 5.159.727
Venituri din imobilizari financiare 0
Castiguri/(Pierderi) nete din instrumente financiare la valoare (9.616.449)

justa prin contul de profit sau pierdere
Castig/(Pierdere) din diferente ale cursului de schimb 1.046.725
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Total venituri (3.409.997)
Comisioane de depozitare si custodie 256.442
Comisioane de administrare 2.033.926
Alte cheltuieli operationale 274.204
Total cheltuieli operationale 2.564.572
Profitul perioadei (845.425)
Rezultatul global al perioadei (845.425)

Contul de capital (la valoarea nominald) la 31.12.2017 inregistreaza o valoare de 128.655.998
Lei. Acesta corespunde unui numar de unitati de fond de 12.865.599,7242 aflate in circulatie, la o
valoare nominala de 10 Lei.

La sfarsitul perioadei de raportare, primele de emisiune aferente unitatilor de fond aflate in
circulatie sunt in valoare de 57.039.484 Lei.

Remuneratii

OTP Asset Management Romania SAl SA are adoptata o politica de remunerare in concordanta cu
legislatia in vigoare si este aliniata cu politica de remunerare a Grupului OTP. Acesta politica de
remunerare promoveaza gestionarea eficienta a riscurilor incluzand o descriere a modului de
remunerare si a modului de calcul al beneficiilor. OTP Asset Management Romania SAI SA nu are in
prezent constituit un comitet de remunerare.

Politica de remunerare a OTP Asset Management Romania SAI SA nu incurajeaza asumarea de riscuri
care nu sunt in concordanta cu profilul de risc al fiecarui fond in parte si nu afecteaza in nici un fel
respectarea obligatiei societatii si a angajatilor acesteia, de a actiona in interesul investitorilor in
fondurile administrate. Politica de remunerare include componente fixe si variabile de remunerare
pentru salariatii societatii. Politica de remunerare a societatii are la baza principiul ca componenta
variabila anuala sa nu depaseasca valoarea componentei fixe anuale pentru nici unul din salariatii
societatii. Politicile si practicile de remunerare se aplica acelor categorii de personal ale caror activitai
profesionale au un impact important asupra profilului de risc al Societatii sau al fondurilor pe care le
administreaza acestea, inclusiv personalului din conducere, persoanelor responsabile cu administrarea
riscurilor, celor cu functii de control, precum si oricaror angajati care primesc o remuneratie totala care
se incadreaza n treapta de remunerare a personalului din conducere si a persoanelor responsabile cu
administrarea riscurilor.

In vederea stabilirii nivelului de plata variabila, rezultatele sunt analizate utilizand masuratori si obiective
financiare si non-financiare. Obiectivele pot fi calitative sau cantitative. Platile variabile stabilite pe baza
criteriilor de performanta financiare si non-financiare sunt legate de contributia individuala si a unitatii
de business la performanta totala a Societatii.

Comportamentul neetic sau neconform trebuie sa anuleze orice performanta financiara buna generata
si trebuie sa diminueze remuneratia variabila a angajatului.

Cuantumul remuneratiilor pentru exercitiul finaciar 2017, defalcat in remuneratii fixe si remuneratii
variabile este prezentat in tabelul de mai jos:

din care, din care,
Remuneratie bruta Remuneratie fixa Remuneratie Mumar

totala (bruta) variabila (bruta) |beneficiari

mii lei mii lei mii lei
Personal 1.459 1.263 196 13
Personal Identificat 1.170 974 196 8
din care, Persoane in
functii de conducere 571 408 163 2
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Diverse

Conducerea societatii este asigurata de catre Directorat format din 3 membri numiti in
conformitate cu Actul Constitutiv al Societatii si al legislatiei in vigoare, si anume:

Géti Laszl6 Gyorgy, Presedinte
Dan Marius Popovici, membru
Dragos-Gabriel Manolescu, membru

Géti Laszl6 Gyorgy este Presedintele Directoratului si are o experientd vasta in domeniul
financiar bancar de peste 20 ani, acesta ocupand functii de conducere in grupuri bancare renumite la
nivel international. DI. Gati LaszI6 activeaza de peste 14 ani in domeniul Investitiilor, Tn prezent este
membru al Consiliului de Administratie al OTP Fund Management. DI. Gati Laszlé este membru activ
in Asociatia Fondurilor de Investitii si a Societatilor de Administrare din Ungaria;

Dan Marius Popovici este membru Directorat si Director General este implicat activ in
procesul de luare a deciziilor in ceea ce priveste strategia investitiilor. Cu peste 19 ani de experienta in
domeniul pietelor de capital, a fost implicat in numeroase proiecte privind structurarea ofertelor publice
de valori mobiliare, cum ar fi actiuni, obligatiuni corporative si municipale si, de asemenea, in
administrarea fondurilor de investitii;

Dragos-Gabriel Manolescu ocupa functia de Director General Adjunct si este membru al
Directoratului Societatii. Dnul. Dragos Manolescu are cunostinte aprofundate si abilitati superioare
dobéandite Tn urma unor programe avansate de specializare in domeniul financiar: CFA (Charter of
Financial Analists) Program; studii postuniversitare de Master in Management Proiectelor Internationale
organizate de Academia de Studii Economice Bucuresti. Domnul Manolescu aduce valoarea sa
adaugata pentru echipa, avand in spate peste 12 ani de experienta in departamentele de trezorerie ale
unor grupuri bancare si echipe de asset management, unde a fost implicat activ in rebranding de fonduri
si reechilibrari de portofolii. Aria sa de expertiza vizeaza cu precadere portofoliile de instrumente cu
venit fix.

Consiliul de Supreveghere al OTP Asset Management Romania SAIl SA este format din 3
membri:
Simon Peter Janos, Presedinte
Szab6 Tamas Viktor, membru
Ljubic¢ié¢ Gabor Istvan, membru

Simon Peter Janos, Presedinte al Consiliului de Supraveghere, este specializat in domeniul
administrarii portofoliilor colective de investiti. DI. Simon are cunostinte aprofundate si abilitati
superioare dobandite Tn urma unor programe avansate de specializare Tn domeniul financiar: CFA
(Charter of Financial Analists) Program, EFFAS (European Federation of Financial Analyst Societies)
Program;

Szab6 Tamés Viktor, membru al Consiliului de Supraveghere, are o experienta de peste 17
ani Tn domeniul administrarii fondurilor de investifii. DI. Szabd Tamas Viktor in prezent este Director al
Departamentului de Servicii Private Banking si Managementul Retelei in cadrul OTP Bank Ungaria;

Ljubici¢ Gabor Istvan, membru al Consiliului de Supraveghere a acumulat o experienta vasta
in cadrul OTP Bank, din anul 1993. DI Ljubicic a detinut numeroase functii cheie in sectorul bancar:
Manager al Departamentului Foreign Exchange, Deputy Director si Director al Retelei de vanzari OTP
Bank, Deputy Managing Director pe Regiunea de Nord a Ungariei. in prezent, dl. Ljubicic este Vice-
presedinte al OTP Bank in Romania si coordoneaza divizia retail in vederea dezvoltarii regionale a
grupului.
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Conducatori ai societatii in conformitate cu prevederile Ordonantei nr. 32/2012 sunt Directorul
General si Directorul General Adjunct. Inlocuitori de Conducatori ai societatii in sensul prevederilor
Ordonantei nr. 32/2012, care vor indeplinii in absenta Conducatorilor Societatii autorizati de ASF, toate
atributiile strict reglementate de prevederile Ordonantei nr. 32/2012 sunt Filon-Daniel Anghel-Grigore
si Alexandru llisie.

Ladatade 31.12.2017 societatea avea un capital social Tn suma de 5.795.323 lei, respectandu-

se prevederile art. 57 alin. 2 din Legea nr. 297/2004 privind cerintele de capital pentru societatile de
administrare a investitiilor.

Performantele anterioare ale fondului nu reprezinta o garantie a realizarilor viitoare.
Anexa 10 este parte integranta din prezentul raport.

27.04.2018

Director General
Dan Marius Popovici
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