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RAPORT PRIVIND ACTIVITATEA IN ANUL 2019
AL FONDULUI DESCHIS DE INVESTITII OTP COMODISRO
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Raport privind activitatea
Fondului Deschis de Investitii OTP ComodisRO
la 31.12.2019

Raportul prezinta informatii despre Fondul Deschis de Investitii OTP ComodisRO si evolutia acestuia in anul
2019.

Informatii despre Fond

FDI OTP ComodisRO a fost lansat in data de 7 aprilie 2008 si este administrat de OTP Asset Management
Romaénia SAI SA. FDI OTP ComodisRO a fost autorizat de ASF prin Decizia nr. 377 din 27.02.2008 si este inregistrat
in Registrul ASF cu numarul CSCO06FDIR/400049/27.02.2008.

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 in Registrul ASF
PJRO5SAIR/400023/18.12.2008, inregistrata la Oficiul Registrului Comertului sub nr. J40/15502/15.08.2007, Cod Unic
de Tnregistrare nr. 22264941, cu sediul in Bucuresti, Aleea Alexandru nr. 43, sector 1.

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

OTP Asset Management Roméania SAI SA in anul 2019

OTP Asset Management Roméania 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 Roméania. Actionarul sdu majoritar,
OTP Fund Management, este lider de piata in Ungaria, cu o experienta de peste 20 de ani Tn administrarea fondurilor
de investitii.

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

Cu active totale Tn portofoliu de peste 614.6 milioane RON, Tn crestere cu 12% fata de anul 2018, OTP Asset
Management Romania SAl SA se mentine pe locul sase in clasamentul administratorilor de fonduri de investitii din
Romania la finalul anului 2019. In prezent numarul de clienti, atat persoane fizice, cat si juridice pe care compania i
deserveste este de 8,350, in crestere cu 11% fatd de anul trecut. Compania administreaza in total zece 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), céat si al valutei (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.

Pentru o dispersie optima a riscului si un céastig 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 concentrata pe furnizarea unei game cat mai variate de fonduri de
investitii. Astfel, in functie de asteptarile de castig, de termenele propuse, cét si de riscul 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, céat si a diversificarii geografice si valutare. OTP Asset Management
Romania ofera clientilor fonduri care investesc in instrumente cu venit fix si piatd monetara, fonduri de obligatiuni
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denominate in lei, euro si dolari, fonduri de Absolute-Return denominate in lei si euro, fonduri diversificate, imobiliare

si de actiuni.

Rezultatele companiei de la lansare si pana in prezent

In 2019, FDI OTP Real Estate & Construction a obtinut un randament de 16.55% (dividend inclus)
si a distribuit investitorilor in fiecare trimestru dividende reprezentand 5.51%. OTP Asset Management
Roménia a lansat in toamna anului 2018 primul fond imobiliar din Roméania, OTP Real Estate &
Construction cu expunere pe sectorul de real estate la nivel global si cu distributie trimestriala de
dividende.

in 2019, FDI OTP Obligatiuni a obtinut cel mai mare randament dintre fondurile locale, respectiv
6.52%. Fondul a fost rebalansat n cursul anului 2011 intr-un fond de obligatiuni si prin strategia de
Investitii adoptatd a devenit performerul anului cu un randament exceptional de 14%. Fondul a
continuat sa fie in urmatorii ani in topul performnatelor fondurilor de obligatiuni in LEI din Romania.
Tn 2019, FDI OTP AvantisRO a inregistrat o performanta remarcabila de 29.72%, bazandu-se pe
investitii preponderent in actiuni roméanesti listate la Bursa de Valori Bucuresti si mizénd pe investitii
fn companii solide, cu o politica constanta de dividend.

in 2019, FDI OTP Euro Bond, a obtinut o perfomanti de 4.58%, iar de la lansare pana in prezent
de 32.69%. Fondul investeste in instrumente cu venit fix inca din 2010 si s-a situat constant in topul
randamentelor fondurilor de obligatiuni in euro.

in 2019, FDI OTP Dollar Bond a obtinut o performnta de 5.02% si de 16.14% de la lansare si pana
in prezent. Fondul s-a lansat in ianuarie 2014 si a fost primul fond deschis de investitii, denominat in
dolari (USD) din Romania;

in 2019, FDI OTP Global Mix obtine un randament de 10.44% si de 18.32% de la lansare si pana
in prezent. Fondul a obtinut randamente competitive pentru cei care au mizat pe o structura
diversificata a portofoliului, formatéa din actiuni locale si internationale, cat si din obligatiuni corporative.
In 2019, FDI OTP ComodisRO (fond cu politica de investitii orientata spre instrumente cu venit fix pe
termen scurt) a oferit randamente competitive clientilor sai, de 2.48%, comparativ cu produse de
economisire clasice pe termen de sub 1 an. Fondul a obtinut de la lansare(2008) si pana in prezent
un randament de 82.87%.

OTP Premium Return a obtinut in 2019 un randament de 10.36%, si de 23.38% de la lansare si
pana in prezent; Fondul a fost lansat in mai 2014 si a fost primul fond de absolute-return din Romania.
Tn noiembrie 2015, compania a lansat primul s&u fond de Absolute-Return denominat in EURO, OTP
Euro Premium Return, fond cu strategie de eficientizare a 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.

OTP GarantisRO, OTP WiseRO si OTP Green Energy au fost primele fonduri de investitii cu capital
garantat din Roménia, 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, a autoritatii de supraveghere din Romania 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:

1.

2.

Cel mai performant fond de obligatiuni in anul 2019 - OTP Obligatiuni, premiu acordat in cadrul
Galei Premiilor Piata Financiara, editia XXIV

Premiul special pentru educatie financiara, distinctie acordata de catre ASF Romaénia pentru
implicarea in cele mai multe initiative si parteneriate de educatie financiara, in cadrul celei de-a lll-a
Gale a Premiilor EduFin.

Cel mai inovativ fond de investitii in anul 2018 - OTP Real Estate & Construction, premiu acordat
in cadrul Galei Premiilor Piata Financiara, editia XXIIl
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4. Best in Asset Management, premiu acordat pentru administrarea performanta a fondurilor din
portofoliu Th anul 2017, in cadrul Galei Premiilor Piata Financiara, editia XXII

5. Partener Diamond al Bursei de Valori Bucurestiin dezvoltarea culturii financiare pe piata de capital
(BVB, Decembrie 2015)

6. Premiul pentru cel mai apreciat fond cu strategii inovatoare de Absolute-Return din
Romaénia, pentru FIl OTP Premium Return - Gala Fondurilor de Investitii si a Pensiilor Private
(Finmedia, Aprilie 2015);

7. 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);

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

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

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

11. Premiul de excelenta pentru contributia adusa la dezvoltarea pietei de capital - Asociatia
Brokerilor(2009);

12. Diploma de excelenta pentru OTP Asset Management Roménia - BVB pentru lansarea primului
fond nchis de investitii cu capital garantat pe o piata reglementata din Romania (2009);

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

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

Incepand cu 2015, OTP Asset Management Romania s-a implicat activ in proiecte de crestere a nivelului de
educatie financiara a populatiei Romaniei. Ne-am implicat alaturi de Fundatia Dreptul la Educatie, subsidiara locala a
OTP Bank, in scopul de a sustine si promova educatia financiard in réandul 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 SAl SA este implicatd activ alaturi de multipli parteneri (ex:
OTP Bank Roménia, Fundatia Dreptul la educatie, ASF Romania, Bursa de Valori Bucuresti, 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. In recunoasterea acestor eforturi constante pe care compania si
echipa le-a facut de-a lungul anilor, ASF Romania a decis sa premieze OTP Asset Management pentru implicarea in
cele mai multe initiative si parteneriate de educatie financiara, oferindu-i premiul special pentru educatie financiara, in
cadrul Galei EduFin organizata de Autoritatea de Supraveghere Financiara.

OTP Asset Management este singurul administrator de fonduri din Roméania care publica o analiza de piata
focusata pe perspectivele anului urmator. Cea mai recenta analiza publicata si pe site-ul oficial sub numele ,,Outlook
2020” a ajuns deja la a IV-a editie. Materialul prezinta retrospectiva economica globala si locald a anului 2019 si
asteptarile managerilor de portofoliu cu privire la oportunitatile de investitii si perspectivele macroeconomice pentru
anul 2020. Prin publicarea acestui material, compania incearca sa aduca practica standard de la nivel international si
la nivel local, contribuind la consolidarea bazelor educatiei financiare, atat a pietei, cat si a potentialilor investitori.

Misiunea noastra este de a crea valoare pe termen lung si de a oferi in mod continuu noi oportunitati
investitionale clientilor nostri. Suntem dedicati in a oferi clientilor nostri un nivel de performanta si excelenta 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 Romania. Dorim ca numele OTP Asset Management Romania sa reprezinte o
garantie ih domeniul produselor si serviciilor de investiti. 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.
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Valorile dup& care ne ghidam in 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 in Bucuresti, Calea Victoriei nr.
15, Sector 3, inmatriculata 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 in Registrul ASF sub nr. PJR10/DEPR/400010 din 04.05.2006.

Distributia unitatilor de fond

Unitatile de fond ale Fondului deschis de Investiti OTP ComodisRO sunt distribuite prin unitatile teritoriale ale
OTP Bank Romania, cu sediul in Str. Buzesti nr. 66-68, sector 1, 011017, Bucuresti, mentionate pe website-ul societatii
de administrare www.otpfonduri.ro, prin intermediul agentilor de distributie, precum si prin intermediul OTP Asset
Management Roméania SAI SA.

Contextul pietei

Tn 2018 si 2019 economia mondiala a cunoscut o incetinire accentuata. Motivul fundamental a fost reprezentat
de efectul toxic al cresterii incertitudinii geopolitice si comerciale asupra volumelor si investitilor comerciale.
Escaladarea rézboiului comercial dintre SUA si China a temperat sentimentul mediului de afaceri si a dus la incetinirea
productiei industriale precum si la incetinirea comertului global.

Tn plus, incertitudinea n jurul Brexit-ului, inclusiv posibilitatea unui Brexit dur a avut un impact economic
negativ. In ceea ce priveste razboiul comercial, este clar cd impactul incertitudinii asupra companiilor care intarzie
investitiile in intreaga lume, a fost mult mai semnificativ decat impactul direct al tarifelor dintre SUA si China.

In 2019, economia SUA a continuat s& creasca cu un ritm de peste 2%, sustinuta de un consum privat robust,
in ciuda temerilor puternice cu privire la aparitia recesiunii economice aparuta in cursul anului si care a provocat o
schimbare marcanta in politica Federal Reserve (FED). Scaderea puternica a indicatorilor de sentiment in ceea ce
priveste productia industriala, exporturile si investitiile comerciale, a reflectat probabil efectele razboiului comercial si
contagiunea din strainatate. Temerile de recesiune din timpul verii au fost accentuate de inversarea curbei titlurilor de
stat, inversare care a prezis ultimele 8 recesiuni. Acesti factori, impreuna cu scaderea asteptarilor cu privire la inflatie,
au contribuit la o schimbare a politicii FED Tn iunie 2019, ducand la 3 reduceri de rata de dobanda de atunci. Acest
fapt a ajutat la normalizarea curbei randamentelor titlurilor de stat americane si a relaxat in mare masura conditiile
financiare.

Analizand perspectiva pe termen lung, aceasta dezvaluie faptul ca SUA a cunoscut cea mai lunga expansiune
din istoria economicéa nregistrata, incepand cu iulie a anului trecut, cand a depasit expansiunea de 120 de luni din
perioada 1991-2001.

Unul dintre motivele pentru care expansiunea economiei SUA a atins aceasta varsta respectabila, este lipsa
aparenta de exces pentru consum si investitii care a caracterizat majoritatea perioadelor anterioare ale ciclului final.
Expansiunea actuala a fost una foarte slaba, aparuta in umbra crizei financiare din 2008-2009 si care a declansat o
ajustare severa. in 2007, tnainte de ultima recesiune, rata economiilor gospodariilor private a scdzut la aproximativ
0%, in timp ce in prezent este la 8%. De asemenea, costul cu datoria gospodariilor a scazut, ca urmare a reducerii
datoriilor timp de mai multi ani.

Cresterea economica a SUA din ultimii ani s-a datorat in mare parte efectului stimulului fiscal promovat de
presedintele Trump. In timp ce in 2018, majoritatea economiilor majore se aflau in mijlocul consolidarii fiscale, Tn SUA
a avut loc un stimul fiscal la scara larga, lucru extrem de neobisnuit intr-o economie unde somajul era deja aproape
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de valorile minime istorice. Stimulul fiscal (adica reducerea impozitului pe profit) a fost substantial in 2019, dar in 2020
ne asteptam ca acest efect sa se diminueze mult.

Zona Euro a fost omul bolnav al economiei globale in 2019, Tn mod paradoxal, Tn ciuda faptului ca sectorul
privat al acesteia are cea mai solida situatie a bilantului dintre marile economii. Europa a fost regiunea afectata in
special de recenta ncetinire globala. Acest lucru s-a datorat in mare parte datorita deschiderii comerciale mai mari a
regiunii, iar pe de alta parte, datoritd problemelor casnice, sub forma incetinirii accentuate a Marii Britanii, declansata
de divortul sau complicat de UE. Analizdnd anatomia economiei europene, pare clar ca scaderea contributiei
comertului a fost motivul principal pentru care Zona Euro a ajuns atat de aproape de o recesiune in 2019. n plus,
consumul privat a inceput sa incetineasca, in ciuda increderii sustinute a consumatorilor, a cresterilor salariale
puternice si a unei situatii financiare stabile a consumatorilor europeni.

Acesta a fost Tn mare masura efectul unei cresteri surprinzatoare a ratei economiilor gospodariilor in perioada
2018-2019 pana la cel mai Tnalt nivel de la criza. Aceasta crestere a ratei de economisire consumatorilor europeni ar
putea fi interpretata ca efectul cresterii incertitudinii. Interesant este ca investitiile din Europa s-au mentinut relativ bine,
in ciuda scaderii puternice a indicatorilor de sentiment.

in Romania, in ciuda unui inceput puternic cu o crestere a PIB-ului de 5% in Q1 2019, dinamica economiei a
incetinit brusc pana la 3% in Q3 2019. Acesta deteriorare a fost determinata in principal de o decelerare a cheltuielilor
consumului casnic, precum si de o scadere a stocurilor, in timp ce exporturile au scazut in tandem cu importurile. Din
punct de vedere sectorial, productia agricola mai scazuta, comparativ cu recolta record din 2018, alaturi de scaderea
valorii adaugate din sector, au fost factori determinanti pentru tendintele negative.

Piete de obligatiuni

Anul 2019 a fost un an exceptional pentru toate clasele de active. Fie ca vorbim de pretul aurului si materii
prime, de indicii de Obligatiuni (in RON, EUR sau USD, suverane sau corporative) sau de indicii de actiuni locali si
internationali, toti acestia au inregistrat cresteri sustinute. Pentru a intelege mai bine aceasta evolutie ar trebui sa ne
intoarcem la anul 2018, un an in care aproape toate clasele de active au inregistrat corectii. Cu exceptia indicilor de
obligatiuni suverane emise de SUA si de tarile din zona Euro, toti ceilalti indici relevanti s-au aflat in teritoriu negativ.
Anul 2019 ar trebui considerat o exceptie, fiind foarte rari anii in care aproape toate clasele de active cresc.

Acest an a fost dominat de stirile legate de rézboiul comercial dintre SUA si China precum si de stirile despre
Brexit. Pe fondul acestor incertitudini cresterea economica globala a incetinit la 2.9% anualizat in primele 3 trimestre
ale anului 2019, acesta fiind cel mai mic nivel atins din 2009. Slabiciunile anumitor piete emergente precum Argenitina,
Brazilia, Mexic, Africa de Sud si Turcia au influentat negativ cresterea economica globala si au pus activele romanesti
intr-o lumina buna. Evolutia pozitiva a obligatiunilor a fost preponderent influentatd de bancile centrale in frunte cu
Rezerva Federald a SUA. Tn 2019, atat FED, cat si BCE au relaxat politicile monetare. FED a scazut de trei ori dobanda
de referinta (la 1.5%-1-75%) in 2019 si a reinceput un program de achizitii de titluri de stat cu maturitate pana la un
an, in timp ce BCE a scazut dobanda de referinta la -0.50% si a reluat programul de quantitative easing (QE).
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Evolutia curbei titlurilor de stat germane in 2019

1.00%
0.80%
0.60%
. /0.34%)-38%)'43%
0.40% 5990:27%
0.
0.20% (0992 16% I

0.01%  0.01% i
0.00% - N

0.20% ’rw 1Y -0D1% 3Y  4Y  5Y
-0.40%-0.16%
-0.60%

-0.80% /

-1.00% . .
mmm Diferential de randament ==—=FUR German Bund 12/31/19

.56‘y0_53%

15Y 20Y 25Y 30Y

===EUR German Bund 12/31/18

Sursa: Bloomberg, Statistici OTP AMR

Evolutia curbei titlurilor de stat americane in 2019
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Din pacate, in Q4 2019 a expirat ultimul mandat al lui Mario Draghi la conducerea BCE — probabil cel mai bun
guvernator de banca centrala din lume si cu siguranta cel mai bun pe care I-a avut BCE. Prin instalarea lui Christine
Lagarde la carma ECB s-a creat un precedent periculos (pe care-l observam si in alte institutii europene) — locul
expertilor la conducerea anumitor institutii cheie este preluat de oameni politici. Christine Lagarde este un foarte bun
om politic care conform declaratiilor domniei sale vrea sa convinga guvernele tarilor din UE, care au spatiu de manevra
pentru o politica fiscala expansionista sa o puna in practica. Acest fapt ar poate ajuta economia UE, dar nu este in
mandatul ECB. Principalul obiectiv al oricarei banci centrale este legat de stabilitatea preturilor, iar ca obiectiv secundar
reprezintd o piata a fortei de munca sustenabila. Cu alte cuvinte o inflatie cat mai apropiata de nivelul de echilibiu
(informal, in jur de 2%) si o rata a somajului sustenabila pe termen lung (care poate fi 3%-4%).
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Evolutia indicilor de obligatiuni locali si
111 internationali
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In ceea ce priveste obligatiunile de stat ale Romaniei, acestea au avut o evolutie mixta pana aproape de finalul
lunii mai 2019, cand au intrat pe un trend ascendent odaté cu rezultatele alegerilor europarlamentare. Marii castigatori
au fost PNL si alianta USR Plus, formatiuni care au promis reversarea prevederilor OUG 114/2018 si a efectelor
negative ale acesteia asupra bancilor, asupra fondurilor de Pensii Pilon Il si a companiilor de energie si utilitati. Tinand
cont ca procentul detinerilor nerezidentilor de titluri de stat romanesti nu a crescut semnificativ, putem trage concluzia
ca evolutia pozitiva a obligatiunilor in lei emise de Roménia, se datoreaza investitorilor locali (bancile si fondurile de
Pensii Pilon Il fiind cei mai mari cumparatori).

Evolutia curbei titlurilor de stat romanesti in
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Guvernul Dancila a picat testul de incredere in Parlamant pe 10 octombrie 2019, iar la inceputul lui noiembrie
a fost investit Guvernul condus de Ludovic Orban (PNL). Noul ministru de finante a prezentat o situatie a finantelor
Romaniei mai rea decat asteptau pietele financiare, a dat asigurari ca pensiile pot creste asa cum este prevazut, ceea
ce pune o presiune foarte mare pe bugetul Romaniei in 2019, dar mai cu seama in 2020. Ca o prima reactie agentia
de rating Standard & Poor's a anuntat ca a revizuit perspectiva Romaniei de la stabila la negativa, unul dintre motive
fiind depasirea tintei de deficit bugetar pentru acest an, iar daca nu vor fi luate masuri compensatorii (cresterea
colectarii si a taxelor care sa echilibreze bugetul de stat) agentia ar putea sa scada ratingul Roméaniei in urmatoarele
24 de luni. Datorita necesarului mare de finantat au aparut stiri legate de iesirea Romaniei pe pietele internationale cu
emisiuni de pana la 5 mld EUR pana la finalul Q1 2020. Obligatiunile Roméniei in RON, EUR si USD au inregistrat
corectii pe fondul acestor stiri.
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Randamentele obligatiunilor la zece ani
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Sursa: Bloomberg, Statistici OTP AM

Politicile monetare divergente ale BCE si FED pe de-o0 parte, BNR pe de alta parte, au confirmat oportunitatile
de investitii in 2019 in zona swap-urilor EURRON si EURUSD . Pick-up-ul de randament obtinut din diferentialul de
dobéanda intre RON si moneda unica europeana s-a mentinut la peste 3% péana la finalul anului, atingénd in decursul
anului valori de peste 4.5%. Swap-urile EURRON si EURUSD pot raméane si in 2020 o oportunitate investitionala

importanta.
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Sursa: Bloomberg, OTP AMR

In decursul anului 2019 moneda Europeana s-a apreciat cu 2.87% raportata la RON, Tn timp ce moneda
americana (USD) s-a apreciat cu 5.14% fatd de RON (sursa Bloomberg, 31.12.2018/31.12.2019). Cotatia CDS a
Romaniei a deschis anul 2019 la aproximativ 105 puncte pentru a inchide anul in scadere la 73 de 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).

Romaénia a inregistrat in 2019 o crestere a produsului intern brut de 4.3% in scadere usoara fata de 4.4% in
anul precedent, conform datelor Institutului National de Statistica.

in perioada analizata rata inflatiei a crescut de la 3.3% la finalul anului 2018 la 4% la sfarsitul anului 2019.

Rata somajului Tn Roménia s-a pastrat in jurul valorii de 4% la finalul anului trecut la fel ca si la final de 2018. (conform
INS).

Obiectivele FDI OTP ComodisRO

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

Obiectivele Fondului sunt concretizate Tn cresterea de capital, in vederea obtinerii unor rentabilitati superioare.

Principii, politici si procesul de Investitii

FDI OTP ComodisRO este un fond care realizeaza preponderent investitii in instrumente ale pietei monetare
precum si in instrumente cu venit fix.

Politica de investitii a fondului isi propune mentinerea unei lichiditati foarte ridicate a portofoliului fondului,
astfel incat acesta sa poata sa onoreze in orice moment in maxim o zi lucratoare, orice cerere de rascumparare venita
din partea investitorilor fondului.

Avand in vedere cele de mai sus, fondul realizeaza plasamente in depozite bancare la aproximativ 13 banci
care opereaza pe teritoriul Romaniei.

in aceste conditii fondul OTP ComodisRO isi propune s& mentina valoarea “modified duration” la un nivel
subunitar, prin investitii semnificative in depozite bancare cu maturitati scurte.

in vederea cresterii randamentului fondului o parte din activele acestuia sunt investite in instrumente cu venit
fix de tipul obligatiunilor suverane sau corporative denominate in lei sau alte valute avand emitenti din Europa Centrala
si de Est. Pentru gestionarea riscurilor valutare fondul isi protejeaza capitalul investit in alte monede decét in cea a
fondului prin instrumente financiare specifice (forward, swap, etc).

Procesul de selectie al obligatiunilor suverane sau corporative aflate in portofoliul fondului are la baza
studierea rezultatelor macro economice, analiza fundamentald si a riscului de credit (nivelul datoriei, grad de
indatorare, rating, etc), maturitate, pozitionare pe curba randamentelor si nu n ultimul rand lichiditate.

In aceste conditii, managerii de portofoliu urmaresc sa identifice un mix optim intre instrumentele pietei
monetare, depozite bancare si obligatiuni astfel incat sa obtind un randament superior altor instrumente de
economisire Tn conditii de lichiditate foarte ridicata.

Strategia investitionala urmata in vederea atingerii obiectivelor Fondului

Pe parcursul anului 2019 politica de investitii a fondului OTP ComodisRO a urmarit preponderent reducerea
riscului si asigurarea unei lichiditati ridicate. In vederea atingerii obiectivelor Fondului, investitile acestuia au fost
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realizate cu preponderenta in depozite bancare, obligatiuni emise de entitati supranationale si obligatiuni corporative
denominate in RON, listate pe piete reglementate din Uniunea Europeana. Astfel ponderea depozitelor a crescut de
la 53.18% la finanlul anului 2018, la 61.18% la finalul anului trecut, in special a celor denominate in Euro. De asemenea
am redus ponderea obligatiunilor corporative la 28.93% de la 34.87% concomitent cu cresterea expunerii pe obligatiuni
supranationale la 7.35% de la 3.99%.

Obiectivul principal al administratorului fondului Tn perioada respectiva a fost reprezentat de un management
al riscului adecvat si asigurarea unei lichiditati ridicate a portofoliului. Tn aceste contiditii, administratorul fondului a
decis mentinerea unui nivel redus a indicatorul “modified duration”. In primele 11 luni ale anului 2019 indicatorul
Modified Duration a inregistrat valori cuprinse intre minim 0.4 in luna Februarie si maxim 0.63 in luna Octombrie. In
luna Decembrie valoarea indicatorului Modified Duration a crescut la 0.94% datorita achizitiei unor obligatiuni corporate
ca maturitate mai lunga. Pe termen lung administratorul fondului isi propune sa& mentind valoarea indicatorului
“modified duration” la un nivel subunitar.

Indicatorul “modified duration” reprezinta modificarea procentuala aproximativa a valorii portofoliului ca urmare
a modificarii cu 1% a randamentelor tuturor instrumentelor cu venit fix, care fac parte din structura acelui portofoliu.
De exemplu, in cazul in care un fond are o valoare a indicatorului “modified duration” de 1.6, o crestere/reducere a
randamentelor de piatd cu 0.5% pentru toate instrumentele financiare din portofoliul fondului, ar determina o
diminuare/crestere a valorii unitati de fond de aproximativ 0.8% (1.6*0.5%=0.8%). Cu céat indicatorul “modified
duration” este mai mare pentru un fond de investitii cu atat volatilitatea generata de miscari ale ratelor de dobanda sau
a altor factori conjuncturali este mai mare pentru respectivul fond.
Pentru acoperirea riscului valutar au fost folosite contracte forward EUR/RON.

Structura portofoliului pe clase de active la 31.12.2019

Depozite 61.18%
Obligatiuni corporative
Obligatiuni supranationale

Certificate de trezorerie

Alte instrumente

Obligatiuni municipale | 0.04%

-10.00% 10.00% 30.00% 50.00% 70.00%

Sursa: Statistici OTP Asset Management Roménia SAI SA
Calcul activ certificat de catre Depozitarul Fondului

FDI OTP ComodisRO prin politica sa de Investitii urmareste asigurarea unor randamente pozitive in conditiile
unei lichiditatii ridicate si a unui grad scazut de risc.

Plasamentele cu ponderile cele mai importante n activele fondului sunt realizate in obligatiuni si depozite
bancare.

in tabelele de mai jos gasiti Top 5 expuneri in emitenti de obligatiuni si Top 5 plasamente la Institutii de Credit
din Romania:
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Top detineri in obligatiuni si depozite bancare

Obligatiuni %
1|BANCA COMERCIALA ROMANA BCRBK 5.35 12/16/26 6.80%
2|INTESA SAN PAOLO BANK ISPIM 4 04/08/20 3.26%
3|UNICREDIT BANK ROMANIA UCGIM 0 07/15/2024 2.77%
4|INT. INV. BANK [INVBK 3.98 11/01/22 2.73%
5(BT LEASING TRANSILVANIA BTLEAS Float 12/12/24 2.60%

TOTAL 18.17%

Depozite bancare %
1|Libra Internet Bank 14.68%
2|FIRST BANK 14.44%
3|Banca Romaneasca 13.84%
4|CREDIT EUROPE BANK SA 9.07%
5|ALPHA BANK ROMANIA SA 5.20%

TOTAL 57.23%

Sursa: Statistici OTP Asset Management Roméania SAI SA
Calcul activ certificat de catre Depozitarul Fondului

Utilizarea tehnicilor eficiente de administrare a portfoliului

Pe parcursul anului 2019 nu au fost incheiate contracte de tip repo si sell buy back.

Performanta Fondului

Pe parcursul anului 2019 valoarea unitara a activului net a FDI OTP ComodisRO a inregistrat o evolutie
pozitiva, de la valoarea VUAN de 17,7831 Lei (01.01.2019) la valoarea VUAN de 18,2872 Lei (31.12.2019). Astfel
valoarea unitara a activului net al fondului deschis de Investiti OTP ComodisRO a inregistrat pe parcursul anului 2019
o crestere de 2,84%. In tabelul de mai jos regasiti randamentul valorii unitare a activului net.

Randament
Perioadda 0.19% 0.68% 1.41% 2.84% 2.84% 6.91% 10.81% 82.87%
Randament

Perioadd 2.19% 2.73% 2.79%  2.84%

In graficul de mai jos este evidentiatd evolutia valorii unitare a activului net al OTP ComodisRO pe parcursul
anului 20109.
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OTP ComodisRO
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Evolutia activului net

La sfarsitul anului 2019 activul net a inregistrat valoarea de 110,336,282,63 Lei. Evolutia activului net al
fondului a Tnregistrat un trend usor ascendent pe fondul cresterii interesului clientilor nostri pentru fondurile de
obligatiuni pe care le administram, acestia preferand Investitii pe termen mediu, in ciutarea unor randamente mai
ridicate.

In continuare fondul OTP ComodisRO este preferat de clientii persoane fizice si juridice care se afla in
cautarea unei lichiditati ridicate in vederea realizarii unei administrari optime a capitalului pe termen scurt.

Evolutia lunara a activului net al FDI OTP
ComodisRO in anul 2019
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B Activ net in RON

Evolutia fluxurilor de capital

In contextul scaderii ratelor de dobanda si implicit si a randamentului generat de investitia in OTP ComodisRO,
o parte importanta dintre investitori si-au reorientat plasamentele n alte fonduri administrate de OTP Asset
Management Roméania SAl SA cu un orizont investitional mai lung si cu potential mai mare de castig.

Cu toate acestea OTP ComodisRO ramane un instrument important de administrare a lichiditatilor pe termen
scurt.
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Evolutia lunara a subscrierilor si
rascumpararilor FDI OTP ComodisRO - Anul
2019
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Evolutia numarului de investitori

La 31.12.2019 fondul avea 2788 investitori, dintre care 2669 investitori persoane fizice si 119 investitori
persoane juridice.

Evolutia lunara a numarului de investitori ai FDI
OTP ComodisRO in anul 2019
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Date financiare aferente perioadei de raportare

La 31.12.2019, veniturile din activitatea curenta a fondului, sunt in suma de 19.902.493 Lei, fondul Tnregistrand
un rezultat net al exercitiului de 3.585.746 Lei, in urma deducerii cheltuielilor fondului Tn valoare de 16.316.747 Lei.

Situatia rezultatului global 31 decembrie 2019
Venituri dobanzi 1.857.015
Castiguri/(Pierderi) nete din instrumente financiare la (146.772)
valoare justa prin contul de profit sau pierdere
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Castig/(Pierdere) din venituri/cheltuieli financiare 3.503.168
Comisioane de administrare 1.305.634
Alte cheltuieli operationale 322.031
Rezultatul global al perioadei 3.585.746

Contul de capital (la valoarea nominala) la 31.12.2019 inregistreaza o valoare de 60.335.179 Lei. Acesta
corespunde unui numar de unitati de fond de 6.033.517,6034 aflate in circulatie, la o valoare nominala de 10 Lei.

La sféarsitul perioadei de raportare, primele de emisiune aferente unitatilor de fond aflate in circulatie sunt in
valoare de 41.763.032 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 SAl 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 activitati
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 in 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 2019, defalcat in remuneratii fixe si remuneratii variabile este
prezentat in tabelul de mai jos:

. din care, din care,
Remuneratie . . .
Remuneratie fixa Remuneratie Numar
bruta totala .
(bruta) variabila (bruta)* | peneficiari
mii lei mii lei mii lei
Personal 2021 1794 227 13
Personal identificat 1.693 1.466 227 10
din care, Persoane in
functii de conducere 705 550 156 2

*Remuneratie variabila (bruta) aferenta anilor 2017 si 2018 pentru care au fost create provizioane.
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Diverse

OTP Asset Management Romania SAl SA este o societate pe actiuni administrata in sistem dualist.
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 :

Dan Marius Popovici, Presedinte Directorat si Director General
Dragos — Gabriel Manolescu, membru Directorat si Director General Adjunct

Adrian Anghel — Membru Directorat

Dan Marius Popovici este Presedinte Directorat si Director General si este implicat activ in procesul de luare
a deciziilor in ceea ce priveste strategia investitiilor. Cu peste 20 ani de experientad in domeniul pietelor de capital, a
fost implicat Tn 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. Dan Marius Popovici a fost numit
in functia de Presedinte Directorat in data de 26.11.2019. Pana la aceea data a ocupuat functia de membru Directorat.

Dragos-Gabriel Manolescu ocupa functia de Director General Adjunct si este membru al Directoratului
Societatii. Dragos Manolescu are cunostinte aprofundate si abilitati superioare dobandite in 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. Dragos
Manolescu aduce valoarea sa adaugata pentru echipa, avand in spate peste 13 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.

Incepand cu data de 06.03.2020, Adrian Anghel ocupa functia de Membru Directorat al Societatii. DI. Anghel
are o experienta de peste 14 ani in domeniul pietei de capital din Romania. Experienta sa acumulata in pozitii cheie
in domeniu, de operare pe pietele financiare locale si internationale constituie un avantaj in relationarea cu investitorii,
in diversificarea canalelor de distributie, cat si in dezvoltarea gamei de produse si a pozitionarii acestora.

Pana la data de 23.06.2019, Géti Laszlé Gyoérgy a ocupat functia de Presedinte si membru Directorat.

Consiliul de Supreveghere al OTP Asset Management Roménia SAI SA este format din 3 membri:

Simon Peter Janos, Presedinte
Szabé Tamas Viktor, membru
Ljubic¢i¢ 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 in urma unor
programe avansate de specializare in domeniul financiar: CFA (Charter of Financial Analists) Program, EFFAS
(European Federation of Financial Analyst Societies) Program;

Szab6 Tamas Viktor, membru al Consiliului de Supraveghere, are o experienta de peste 18 ani in domeniul
administrarii fondurilor de investitji. DI. Szabé Tamas Viktor in prezent este Director al Departamentului de Servicii
Private Banking si Managementul Retelei in cadrul OTP Bank Ungaria;

Ljubic¢i¢ Gabor Istvan, membru al Consiliului de Supraveghere a acumulat o experienta vasta in cadrul OTP
Bank, din anul 1993. DI Ljubicic a detinut numeroase funcitii cheie in sectorul bancar: Manager al Departamentului
Foreign Exchange, Deputy Director si Director al Retelei de vanzari OTP Bank, Deputy Managing Director pe Regiunea
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de Nord a Ungariei. In prezent, dI. Ljubicic este Vice-presedinte al OTP Bank in Romania si coordoneazé divizia retail
in vederea dezvoltarii regionale a grupului;

La data de 31.12.2019 societatea avea un capital social in suma de 5.795.323 lei, respectandu-se prevederile
legale privind cerintele de capital pentru societatile de administrare a Investitiilor.

Continuarea activitatii in conditiile pandemiei COVID-19

La momentul in care scriem aceste randuri situatia privind numarul de infectari cu noul conoravirus este in
plina desfasurare. In aceste conditii este foarte greu de estimat impactul total al acestei pandemii asupra economiei
mondiale in general cat si asupra economiei Romaniei in special. Cu toate acestea ne asteptam ca atat la nivel global
cat si la nivelul Romaniei sa inregistram o scadere economica drastica in prima jumatate a anului 2020.

De asemenea este foarte greu de estimat impactul total asupra fondurilor administrate de catre OTP Asset
Management Romania SAl SA atat din punct de vedere a evolutiei preturilor instrumentelor financiare aflate in
portofoliul fondurilor cat si asupra nivelului total de rascumparari de unitati de fond. Ne asteptam ca volatilitatea ridicata
a pietelor financiare, indiferent daca vorbim de pietele de actiuni sau de cele de obligatiuni sa se mentina cel putin pe
parcursul primei jumatati a anului 2020. Ne asteptam ca incepand cu a doua jumatate a anului 2020, sa asistam la o
relansare economica.

Nu putem evalua in prezent impactul total al scaderii activelor sub administrare a fondurilor de investitii dar ne
asteptam ca acesta sa fie semnificativ, cel putin in prima jumatate a anului 2020.

Societatea a luat masuri in ceea ce priveste continuarea activitatii, a identificat personalul cheie pentru a isi
continua activitatea atat in ceea ce priveste administrarea portofoliilor fondurilor de investitii cat si in ceea ce priveste
activitatile specifice de back-office (calcul activ, administrare plati, contabilitate, etc). De asemenea in conditiile actuale
societatea acorda o atentie sporita zonei de administrare a riscului si conformitate.

Societatea are in prezent capacitatea de a functiona in conditiile “lucrului de acasa” (work from home).

Societatea monitorizeaza in mod continuu riscurile aparute in contextul pandemiei cu noul coronavirus, atat
din punct de vedere operational cat si riscurile specifice fondurilor de investitii

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

24.04.2020

Director General
Dan Marius Popovici
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