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A jelen éves jelentést az Allianz Alapkezel6 Zrt., mint a Magyar Posta Rovid Kotvény
Alap (tovabbiakban: az Alap) alapkezel6je - a befektetési alapkezel6krél és a
kollektiv befektetési formakrol sz6lo 2014. évi XVI. torvény elbirasai szerint- az Alap
2017. évi mikodésének bemutatasa céljabdl készitette. Az Alap altalanos
mikodésével kapcsolatos tovabbi adatok az Alap tajékoztatojaban és kezelési
szabalyzataban talalhatok meg. A hivatkozott tajékoztaté és kezelési szabalyzat az
Allianz Alapkezelénél, az Alap befektetési jegyeinek forgalmazojanal, az Alap
befektetési jegyeinek forgalmazasi helyein, a forgalmazé honlapjan a
www.postamegtakaritas.hu weboldalon, valamint az Alapkezel6 honlapjan a
www.allianzalapkezelo.hu weboldalon tekintheté meg.

Budapest, 2018. aprilis 16.

Allianz Alapkezel6 Zrt.


http://www.postamegtakaritas.hu/
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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOIJELENTES
A Magyar Posta Rivid Kitvény Befektetési Alap tulajdonosai részére?

Vélemény

Elvégeziik a Magyar Posta Rovid Katvény Befektetési Alap (a tovibbiakban , Alap™) mellékelt 2017, évi
éves jelemése 1, 11, 1L, V., V., VL, VI, pontjdban talilhato szamviteli informacidinak (tovabbiakban:
Wszamviteli informaciok™) kiinyvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap mellékelt 2017 december 31-ével végzodé fizleti évre vonatkozo éves
jelentésében Kozolt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbal a Magyarorszagon hatdlvos.
a szamvitelrdl sz616 2000. évi C. wrvénnyel (a tovabbinkban: | szimviteli tarvény"”) dsszhangban,
valamint a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikral. valamint egyes pénzigyi targvi torvények
moédositdsarol sz616 2014, évi X VI, térvénnyel Gsszhangban keriiltek 6sszedllitasra. Az éves jelentésben
kozolt szamviteli informdcidkban szerepld eszkdzok és kotelezettsegek leltarral alitamasztottak. Az
eves jelentésben kazdlt szamviteli informaciokban bemutatott kezelési kiliségek az Alap letétkezeldje
dhal adon énékelés alapjan keriiltek elszamolasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal Gsszhangban és a kinyvvizsgalatra
vonatkozd — Magyarorszigon hatilyos — t6rvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre Ezen
standardok értelmeben fennallé felelosségiink bovebb leirasat jelentéstink .4 konvvvizsgadlo éves heszdamaoli
kanyvvizsgalatadrt valo feleldssége™ szakasza tanalmazza.

Flggetienek vagyunk az Alaptdl és annak alapkezelojétdl, az Allianz Alapkezeld Zr-tol a vonatkozo,
Magyarorszigon hatdlyos jogszabdlyokban és a Magyar Konyvvizsgaloi Kamara A konyvvizsgaloi hivatis
magatartisi (etikai) szabdlvairdl és a fegvelmi eljardsrol szolo szabalyzata™-ban, valamint az ezekben nem
rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkozi Etikai Standardok Testiilete dltal Kiadott | Kényvvizsgalok
Etikai Kddexe™ben (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfelellink az ugyanezen normikban
szereplo tovabbi etikai eloirdsoknak is.

Mepgydziudésiink. hogy az altalunk megszerzett kdnvwvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyiijt véleményiinkhéz.

Egyéb informdciok

Az egyéb informicidk a 2017, évi éves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokbél dllnak, Az
Alapkezelo igyvezetése (a .vezetés”) felelds az egyéb informaciok clkészitéséért, Az éves jelentésben
kozolt szamviteli informdciokra a fiiggetlen kdnyvvizsgaloi jelentéstnk . Vélemény™ szakaszaban adott
véleményiink nem vonatkozik az egvéb informiciokra, és az egyéb informaciokra vonatkozoan nem
bocsitunk ki semmilyen formaji bizonyossdgot nydjto kivetkeztetést.

Az éves jelentésben talilhato szamviteli informaciok dltalunk végzett kdnyvvizsgdlatdval kapesolatban
ami felelosségiink az egyéb informdciok dtolvasasa és ennek soran annak mérlegelése. hogy az tizleti
jelentés lényegesen ellentmond-c az éves beszimoldnak vapgy a kényvvizsgalat sordan szerzett
ismereteinknek, vagy cgyébként ugy tinik-e, hogy az lényeges hibas allitast tartalmaz, Ha az elvégzett
munkdnk alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informéciok lényeges hibas dllitdst
tartalmaznak, kitelességiink errél és a hibas allitds jellegérol jelentést tenni.

Az egyéb informaciokban lényeges ellentmondas vagy Iényeges hibds allitds nem jutott a tudomasunkra.
igy ebben a tekintetben nines jelentemvalonk,
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A vezetés és az irdnyitissal megbizott személyek felelossége az éves jelentésért

A vezetés felelos az éves jelentésben kézoit szamviteli informicioknak a Kollektiv befekietési formakrol
¢s kezelGikrol, valamint egyes penziigyi targyu torvények modositasarol szolé 2014, évi XVL
torvénnyel és a szimviteli 16rvénnyel dsszhangban 106r1énd elkészitéséén, killonds tekintettel az
eszkdzOk és kotelezettsépek leltarral vald alatamasztdsién, a kezelési koltségeknek az Alap letéikezeldje
altal megadott értékelése alapjdn tériénd elszimoldsdért. valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a
vezetés szilksegesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbol, akar hibabol eredd lényeges
hibis allitdstél mentes éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk elkészitése,

Az ¢ves jelentésben kozolt szamviteli informéciok elkészitése soran a vezetés felelds azér, hogy
felmérje az Alapnak a véllalkozis folytatasira valo képességét ¢s az adott helyzetnek megieleloen
kizzétegye a villalkozas folytatdsival kapesolatos informaciokat. valamint a vezetés felel a vallalkozis
folvtatasanak clvén alapulo. éves jelentésben kozolt szdmviteli informaciok oOsszedllitisaén. A
vezeiésnek a véillalkozds folytatdsanak elvébal kell kiindulnia, ha ennck az elvnek az érvenyesiilését
eltéro rendelkezés nem akadialyozza, illetve a viallalkozasi tevékenyseég folytatasanak ellentmondo
ténycrd, kdrilmeny ncm all fKnn.

Az iranyitassal megbizott személyek felelosek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatinak
feltgyeletéért.

A kiinyvvizsgalo éves beszamolo konyvvizsgalataért valo felelossége

A kdnyvvizsgilat sorin célunk kelld bizonyossagot szerezni armol, hogy az éves jelentésben szerepl
szamviteli informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabol eredd Iényeges hibas allitast,
valamint az, hogy ennek alapjian a véleményiinket tartalmazo figgetlen konyvvizsgdldi jelentést
bocsassunk ki. A kellé bizonyossdg magas foki bizonyossig, de nem warancia arra, hogy s Magyar
Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal Gsszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az
egyebkent létezd lényeges hibds allitdst. A hibas allitasok eredhetnek csaldsbél vagy hibabol, és
lényegesnek mindsiilnek, ha ésszerii lehet az a varakozis, hogy ezek Gnmagukban vagy ceviittesen
befolydsolhaydk a felhasznalok adott éves beszamold alapjan meghozolt gazdasagi dontéseit,

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Standardok szerinti kényvvizsgilat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn,

Tovabbi:

. Azonositjuk ¢s felmérjiik az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csalasbol, akar
hibabol eredd Iénveges hibis dllitasainak a kockazatait. Kialakitiuk és véarchaitiuk az ezen kockazatok
Kezelésére alkalmas kényvvizsgdlati eljdrasokat, valamint elegendd &s megfeleld kényvvizsgilati
bizonyitékot szerziink a véleménytink megalapozisihoz, A csakisbol eredd lenyeges hibas allitds fel
nem tirdsanak a kockdzata nagyobb, mint a hibabdl ereddé, mivel a csalias magiban foglalhat
vsszejatszast, hamisitast. szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll
leliilirasat,

. Megismerjik a kiinyvvizsgdlat szempontjabol relevans belsd kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kényvvizsgilati eljirdsokat tervezziink meg, amelyek az adott kérikimények kozot megfeleloek,
de nem azért, hogy az Alap belsd kontrolljdnak hatekonysagara vonatkozédan vélemeényvt nyilvanitsunk.

. Ertékeljilk a vezetés dltal alkalmazott szamviteli politika megfeleldsépét és a vezetés altal
Készitett szamviteli becslések és kapesolada kozzétételek ésszertiségét.
. Ertékeljilk az éves jelentés dtfogo prezentlsat, felépitését és tartalmat, beleértve az abban tett

kozzérételeket, valamint értékeljlik azt is, hogy az éves jelentésben kézzétett szamviteli informaciokban
teljesiil-¢ az alapul szolgdld tigyletek és események valos bemuratdsa.

. Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helvénvalo-¢ a vezetés részérdl a villalkozas folytatdsanak
elvén alapulo, éves jelentéshen kozolt szamviteli informaciok dsszeallitasa, valamint a megszerzett
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kényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl, hogy fenndll-e lényeges bizonwtalansag olyan eseményekkel
vagy feltételekkel kapesolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap villalkozas folytatasara
valo képességét illetden. Amennyiben azt a kbvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all
fenn, fliggetlen konyvvizsgdldi jelentésiinkben fel Kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoloban [évd
Kapcsolodd hozzétételekre, vagy ha a kozzétételek ¢ tekintetben nem megfeleloek, minositeniink kell
véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fiiggetlen konyvvizsgdldi jelentésiink datumaig megszerzett
konyvvizsgilati bizonyitékon alapulnak. Jovobeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt,
hogy az Alap nem tudja a vallalkozast (tevékenységét) folytatni.

. Megvizsgiljuk az éves jelentésben kozalt szamviteli informdciokat. kiiléngs tekintettel az éves
Jjelentésben bemutatott eszkozik és kitelezettségek idoszak vég leltarara, valamint az adatt idoszakban
elszamolt kezelési koltségekre. Megvizsgdljuk. hogy az éves jelentéshen kozdlt szamviteli informaciok
minden Iényeges szemponthol a kollektiv befektetési formdkral és kezeldikrdl, valamint egyes pénztigyi
targy wrvények modositasarol szolo 2014, évi XVI. torvénnyel Gsszhangban kertiltek-e Gsszedllitasra,

Az irdnyitassal megbizott személyek tudomdsara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a kényvvizsgilat
tervezett hatokorét és ttemezesét, a konyvvizsgalat jelentos megallapitisan, beleértve az Alap, illetve az
Alapkezelo altal alkalmazott belsd kontrolinak a kényvvizsgalatunk sordn altalunk azonositott jelentds
hidnyossagait is. ha voltak ilyenek.

_ |
H KH Horva’t&nk’ﬁnos

Consulting Kft. kamarai tag kényvvizsgild
reg. sz..00181 reg. 52.005476

Budapest, 2018. dprilis 16.
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Altalanos informaciok

Az Alap adatai

neve:
ISIN kédija:

Fellgyeleti lajtsrom szama:

Fellgyleti lajstromba vételi hatarozat szama:

tipusa:
fajtaja:

futamideje:

befektetéinek kore:

célia:

jegyeinek tipusa:
jegyeinek névértéke:
jegyeinek sorozata:
jegyeinek mennyisége:

Uzleti év:
Az Alapkezel$ adatai

Az Alapkezelb neve
Székhelye

Alapitas idépontja
Cégbejegyzés helye
Cégbejegyzés ideje

Cégbejegyzés szama

A Vezetd Forgalmazé adatai

A tarsasag neve
Székhelye
Cégbejegyzés ideje
Cégbejegyzés helye

Cégbejegyzés szama

Magyar Posta Rovid Kétvény Alap
HU0000713706

1111-569

H-KE-IIl-367/2014.

nyilvanos

nyiltvégl értékpapir befektetési alap

a nyilvantartasba vételtdl hatarozatlan ideig terjed
devizabelféldi magan- és jogi személyek, valamint jogi
személyiséggel nem rendelkezd gazdasagi tarsasagok, és
egyéb szervezetek vasarolhatjak

A Magyar Posta Rovid Kotvény Alap célja, hogy kbzéptavon a
rovid lejaratd magyar allampapir befektetésekkel
versenyképes hozamot érjen el, azokkal azonos kockazati
szint mellett. Az Alap elsésorban azoknak tgyfelek jo
valasztas, akik a révid lejaratu magyar allampapirok altal
elérhet6 hozam elérésére torekednek. Befektetéseik
tervezésekor minimum 1 évben, azaz kozéptavon
gondolkodnak.

dematerializalt, névre sz6l6

1,-Ft

a befektetési jegyek egy sorozatot képeznek
korlatlan mennyiségben kerilhetnek kibocsatasra

megegyeznek a naptari évekkel

Allianz Alapkezel6 Zrt.

1087 Budapest, Konyves Kalman Krt.48-52.
2008. marcius 11.

a Févarosi Birdsag, mint Cégbirdsag Budapest
2008. aprilis 23.

Cg. 01-10-045969

Magyar Posta Befektetési Zrt.

1062 Budapest, Andrassy ut 105.

2012. szeptember 27.

a Févarosi Birdsag, mint Cégbirosag Budapest

01-10-047536



A Letétkezel6 adatai

2017.09.27-ig

A tarsasag neve
Székhelye

Alapitas idépontja
Cégbejegyzés helye
Cégbejegyzés ideje
Cégbejegyzés szama
2017.09.28-tol

A tarsasag neve
Székhelye

Alapitas idépontja
Cégbejegyzés helye
Cégbejegyzés ideje

Cégbejegyzés szama

A konyvvizsgal6 adatai

Az Alap kdnywizsgaldja

Székhelye

Kamarai szama

PSZAF engedély szama

A kdnywizsgalatért felel6s személy
MKVK tagsagi igazolvany szama

Pénzigyi mindsités szama

FHB Kereskedelmi Bank Zrt.

1082 Budapest, UlISi Ut 48.

2006. aprilis 3.

a Févarosi Birésag, mint Cégbirdsag Budapest
2006. junius 14.

01-10-045459

Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.

1122 Budapest, Pethényi kdz 10.

1989. aprilis 18.

a Févarosi Birésag, mint Cégbirdsag Budapest
1990. julius 3.

01-10-041206

HKH Consulting Szamviteli és Gazdasagi Tanacsado Kift.
'1 132 Budapest, Vaci ut 34.

001181

T-001181/06

Horvath Janos

003436

E-003436/01



l. Vagyonkimutatas

2016.12.31 2016.12.31 2016.12.31 2016.12.31 pIoki@vRcu BIok iy vack 2017.12.31 | 2017.12.31
Deviz N?ﬂé Deviz N.? tto
Darab Néveérték anem eszk.ozérték Szazalék Néveérték anem eszk'ozérték Szazalék
forintban forintban
Banki egyenlegek HUF 25 408 003 0,00% HUF 10 353 825 4,41%
Folydszamla, készpénz HUF 25 408 003 0,00% 10 353 825 4,41%
Lekotott betétek , 0,00% 0,00%
Atruhazhato értékpapirok HUF 284 001 602 0,00% HUF 226 027 442 96,36%
Diszkontkincstarjegyek
D170316 7700 77000000 HUF 76 990 606 0 0 HUF 0 0,00%
D170913 7000 70000000 HUF 69 950 860 0 0 HUF 0 0,00%
D180221 0 0 HUF 0 3000 30000000 HUF 30 000 432 12,79%
D180228 0 0 HUF 0 7600 76000000 HUF 76 001 677 32,40%
D181121 0 0 HUF 0 1000 10000000 HUF 9999 132 4,26%
Allamkdtvények 0,00%
2018/A 1430 14300000 HUF 15 781 952 1430 14300000 HUF 15 080 051 6,43%
2018/B 0 0 HUF 0 0 0 HUF 0 0,00%
2018/C 800 8000000 HUF 8 370 592 1500 15000000 HUF 15 379 455 6,56%
2019/A 1990 19900000 HUF 23 355 456 0 0 HUF 0 0,00%
2020/A 1190 11900000 HUF 14 826 300 690 6900000 HUF 8 328 562 3,55%
2020/B 1550 15500000 HUF 17 016 970 0 HUF 0,00%
2021/B 1000 10000000 HUF 10422 720 600 6000000 HUF 6 395 430 2,73%
2022/A 1030 10300000 HUF 13 409 910 1030 10300000 HUF 13 392 410 5,71%
2022/B 0 0 HUF 0 667 6670000 HUF 6 894 679 2,94%
2023/A 1195 11950000 HUF 14 831 647 1195 11950000 HUF 15234 278 6,49%
2024/B 229 2290000 HUF 2 378 898 229 2290000 HUF 2546 173 1,09%
2025/B 714 7140000 HUF 8 749 506 1014 10140000 HUF 13 115 461 5,59%
2026/D 0 0 HUF 0 200 2000000 HUF 2133532 0,91%
2027/A 500 5000000 HUF 4 958 580 300 3000000 HUF 3279 459 1,40%
2028/A 220 2200000 HUF 2 957 605 200 2000000 HUF 2911 236 1,24%
2031/A 0 0 HUF 0 500 5000000 HUF 5335 475 2,27%
Befektetett eszkdzok 6sszesen HUF 309 409 605 0,00% HUF 236 381 267 100,78%
Kovetelések HUF 899 309 0,00% HUF 0 0,00%
Kotelezettségek HUF 492 005 0,00% HUF 1826 331 0,78%

Sajat téke (nettd eszkdzérték) HUF 309 816 909 0,00% HUF 234 554 936 100,00%



lI. A forgalomban Iévé befektetési jegyek szama

2017 Nyito Allomany Fogiig"t’;‘lba Visszavaltas
Januar 285 567 153 7 049 521 8191 136 284 425 538
Februar 284 425 538 4 557 560 6103 128 282 879 970
Marcius 282 879 970 4394 377 19 288 835 267 985 512
Aprilis 267 985 512 499 621 20 198 455 248 286 678
Majus 248 286 678 4168 433 8 487 963 243 967 148
Junius 243 967 148 1 436 603 2 288 925 243114 826
Julius 243114 826 7123725 18 084 603 232 153 948
Augusztus 232 153 948 4 883 541 24 456 562 212 580 927
Szeptember 212 580 927 2727813 3721724 211587 016
Oktdber 211 587 016 4779 807 1727 207 214 639 616
November 214 639 616 2 056 846 2 866 813 213 829 649
December 213 829 649 3093 541 3898 156 213 025 034
lll. Az egy befektetési jegyre esb sajat tbke (nettd eszkozérték)
Az Alap sajét t6keje  C9Y189yre juto sajat
20 forintban "toke (nettq
eszkdzérték) forintban
2016.12.31 309 816 909 1,0849
2017.01.31 307 464 306 1,0810
2017.02.28 305 739 331 1,0808
2017.03.31 290 376 951 1,0836
2017.04.30 269 569 890 1,0857
2017.05.31 265 645 384 1,0889
2017.06.30 264 782 414 1,0891
2017.07.31 252 574 546 1,0880
2017.08.31 231822 812 1,0905
2017.09.30 232 076 211 1,0968
2017.10.31 235 585 890 1,0976
2017.11.30 235 264 886 1,1002
2017.12.31 234 554 936 1,1011



IV. Az Alap Osszetétele

a tézsdén hivatalosan jegyzett
atruhazhaté értékpapirok

mas szabalyozott piacon forgalmazott
atruhazhato értékpapirok

a kdzelmultban forgalmoba hozott
atruhazhaté értékpapirok

egyéb atruhazhato értékpapirok (kollektiv
befektetési ép)

hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
betétek és folydszamla

befektetett eszk6z6k 6sszesen
kovetelések

kotelezettségek

Sajat toke (nettd eszkdzérték)

2016.12.31

egyes eszkdzok
értéke forintban

284 001 602

25 408 003

309 409 605

899 309

492 005

309 816 909

2016.12.31

2016.12.31

egyes eszkozOk egyes eszkozok

a netto

eszkozérték

aranyaban

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

91,67%

8,20%

99,87%

0,29%

0,16%

100,00%

az 6sszes

eszkoz

aranyaban

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

91,79%

8,21%

100,00%

2017.12.31

egyes eszkdzok
értéke forintban

226 027 442

10 353 825

236 381 267

1826 331

234 554 936

2017.12.31

egyes eszk0zOk egyes eszkozok

az dsszes
eszkdz

aranyaban

a netto

eszkozérték

aranyaban

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

96,36%

4,41%

100,78%

0,00%

0,78%

100,00%

2017.12.31

egyes eszkozoknek
az 6sszes
eszkdzhdz
viszonyitott

aranyanak
valtozasa a
targyidészakban

0,00% 0,00%

4,38%

100,00%



V. Az Alap eszkozeinek alakulasa

2017.12.31 adatok (eFt-ban)

folydszamlaval, betétekkel kapcsolatosan kapott kamatok

vasarolt értékpapirok utan kapott osztalék/kamat 7172

vasarolt, eladott értékpapirok arfolyamnyeresége 963

vasarolt, eladott értékpapirok devizaarfolyam-nyeresége

devizavaltas arfolyamnyeresége

vasarolt, eladott értékpapirok arfolyam-vesztesége -936

devizavaltas arfolyamvesziesége

befektetésekbdl szarmazé jovedelem 7199

egyéb bevétel 6

rendkivili bevétel

vasarolt értékpapirokkal kapcsolatos brékeri jutalék

alapkezelési dij -1419
fellgyeleti dij -66
konywizsgalati dij -254
bankkoltség -45
kezelési koltségek -1784
letétkezelési dij -265
KELER di -70
letétkezeld dijai -335
egyéb dijak és adok -146
netté jovedelem 4940

felosztott és Ujrabefektetett jovedelem

t6keszamla valtozasai

nyitd darabszam 285 567
novekedés 46 772
csokkenés -119 314
zaro darabszam 213 025

befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése

nyité értékelési kilénbdzet 5 262
novekedés 58 755
csokkenés -60 250

zaro értékelési kilonbozet 3767




VI. Az elmult harom Uzleti év adatai

2015 2016 2017
Uzleti id6szak végi nettd eszkozértek 394 581 441 309 816 909 234 554 936
Uzleti id6szak végi egy befektetési jegyre jutd
nettd eszkdzértek 1,0557 1,0849 1,1011

VII. Szarmaztatott Ggyletek leirasa
Az Alap 2017.évben szarmaztatott ugyletet nem kotott.

VIIl. Az Allianz Alapkezel6 mikodésében bekovetkezett valtozasok, a befektetési
politika alakulasara haté fontosabb tényezdk

Az Allianz Alapkezeld Zrt. mikddésében 2017. évben Iényeges valtozas:

2017. augusztus 4-én hozott 1/2017.08.04 szamu hatarozataval megvalasztotta a
Tarsasag lgazgatdésaganak tagjava Csépai Orsolyat 2017. augusztus 4. napjatol
2019. szeptember 1. napjaig terjed6 id6tartamra, egyuttal dr. Borsanyi Gabor
lgazgatosagi tagot visszahivta 2017. augusztus 4. napjaval.

A befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényez6k:

A nemzetkozi tényez6k kdzul érdemes kiemelni, hogy a nagy jegybankok tovabbra is
laza monetaris politikat folytattak 2017-ben. A Fed mar elkezdte a 2008 6ta latott
extrém alacsony kamatok normalizalasat 2016 decemberében, de az év végi 1,25-
1,50%-0s célsav még hosszabb kitekintésben igen alacsonynak szamit. Emellett az
év masodik felében elkezd6dott a Fed mérlegének a leépitése is, ugyanakkor ez
csak fokozatosan ndvekvé mértékl lesz, igy 2017 év végén egy hosszabb grafikont
szemlélve még szinte kimutathatatlan a valtozas. Az EKB 2017 folyaman
csOkkentette az eszkozvasarlasa utemét, ugyanakkor 2018. szeptemberig
meghosszabbitasra is kerllt a program.

Az MNB a még igen kedvezének mondhaté — bar mar fordulat jeleit mutaté —

nemzetk6zi monetaris politikai kornyezetben szamos tovabbi lazitd intézkedést

hozott az év folyaman. Az alapkamat 0,9%-on, valtozatlan maradt, azonban nem

konvencionalis eszk6zOk sora biztositotta az elvart hatast:

- Tovabb csdkkent a jegybanknal elhelyezhet6 egynapos kamatlab (-0,15%-ra).

- Az év eleji 900 milliard forintos értékrél 75 milliardra szoritottak le az iranyadd 3
hénapos jegybanki betétben a bankok altal elhelyezhetd allomanyt.

- Folyamatosan, 1500 milliard forint félé ndvelték az allomanyt a forint likviditast
biztosité finomhangolé FX swap eszkézben, mikdzben a futamidé is a hosszabb
lejaratok felé tolddott ki.



A Monetaris Tanacs novemberi Ulésén tovabbi két eszkozt jelentettek be, amelynek
célja, hogy a laza monetaris polittka a hozamgorbe hosszabb szegmensén is
érvenyesuljon:

- 2018. januartdél a monetaris politikai célu kamatcsere-eszk6z (MIRS) kéthetente —
a fix kamatozasu allamkotvény-aukciokhoz igazitva — kerul meghirdetésre,
melynek soran a bankok fix kamatot fizethek az MNB-nek valtozd kamatért
cserébe. A korabbi hasonld tenderekhez képest Iényeges eltérés, hogy az MNB
az igénybevételt nem koéti feltételekhez (a hitel- vagy allampapir-allomany
bdvitése), viszont lejarat el6tt nem is zarhatdk le.

- 2018. januartdl a masodpiacon, majd 2018. februartél az elsédleges piacon
(kibocsatasokon) az MNB jelzalogleveleket vasarol.

A fenti intézkedések jelentés hatast gyakoroltak az aukciés és a masodpiaci
hozamokra is. Az éves DKJ-referenciahozam az év eleji 0,15%-0s értékhez képest
tovabb ereszkedve 0,02%-o0s értéken allt év végén. A hosszabb hozamok terén még
latvanyosabb volt a csokkenés, a 10 éves benchmark értéke a 2016. december végi
3,16%-0s értékrdl 2,02%-ig csokkent.

Tokeattétel alkalmazasara vonatkozé informaciok
Az Alap 2017. évben tbkeattételt nem alkalmazott. Az Alap 78/2014.
Kormanyrendelet, és a Kezelési Szabalyzat szerinti nettd kockazati kitettsége nem
haladhatja meg a nett6 eszkdzérték 200 %-at.

Ertékpapir finanszirozasi tigyletek leirasa
Az Alap 2017. évben értékpapir finanszirozasi tgyletet nem kotott.

Egyéb informacidk
Az Alap 2017. évben nem vett fel hitelt. Az Alap nem fizetett hozamot.

Az Alap 2017. évi eredménykimutatasa

adatok eFt-ban
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