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A vagyon alakulasa 2017. lll. negyedéevben

2017. I. negyedév

2017. ll. negyedév

2016. Ill. negyedév

Kezd8 vagyon (Ft) 8 029 016 8 019 259 8 005 652

Zaro vagyon (Ft) 8 019 259 8 005 652 7 994 465

Netté CF (Ft) -15 221 -15 087 -15 184

Kezd8 vagyon (Ft) 59 793 430 60 833 539 62 882 232

Zaro vagyon (Ft) 60 833 539 62 882 232 65 626 519

Netté CF (Ft) 854 296 792 728 1167 199

Kezd8 vagyon (Ft) 17 550 632 18 206 734 18 940 242

Zaro vagyon (Ft) 18 206 734 18 940 242 19 941 176

Nettd CF (Ft) 381 257 395 209 416 156

Kezd6 vagyon (EUR) 453 208 458 332 456 500

EGYENLETES EUR Zaro vagyon (EUR) 458 332 456 500 458 664
Netté CF (EUR) -870 -1 372 -1 597

Kezdé vagyon (EUR) 32 091 32 947 32 656

DINAMIKUS EUR Zaro vagyon (EUR) 32 947 32 656 33 041
Netté CF (EUR) -61 -61 -63
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Portfdlio teljesitmény 1.

Portféliok teljesitménye 2017

2017 YTD 2017. I. negyedév 2017. Il. negyedév 2017. lll. negyedév
Hozam 0,14% 0,07% 0,02% 0,05%
Benchmark hozam 0,09% 0,01% 0,04% 0,05%
Alul/felulteljesités -0,02%
Hozam 4,90% 0,30% 2,06% 2,47%
Benchmark hozam 5,19% 0,36% 2,21% 2,54%
Alul/felUlteljesités -0,29% -0,06% -0,16% -0,07%
Hozam 6,59%) 1,55%) 1,86% 3,05%
Benchmark hozam 6,50% 1,58% 1,74% 3,05%
Alul/felUlteljesités -0,03% 0,00%
Hozam 2,06% 1,32%) -0,10% 0,83%
EGYENLETES EUR Benchmark hozam 1,38%) 0,75% -0,26% 0,88%
Alul/felulteljesités -0,06%
Hozam 3,55% 2,86% -0,70% 1,37%)
DINAMIKUS EUR Benchmark hozam 2,80% 2,49% -0,96% 1,28%
Alul/fellilteljesités

2017 lll. negyedévben az eurd alapu dinamikus portfolio teljesitette felll a benchmarkot.

A portféliok duration-je megfelel az elirtaknak.

A portfolidkezeldi bruttd hozam a portfoliokezeld teljesitményét hivatott mérni, mely nem feltétlenil egyezik meg a jogszabalyban eldirt brutté és nettod
hozammal metodikai kiilénbség miatt.
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Portfolio teljesitmeny II.

HUF alapu klasszikus portf6lié teljesitménye 2017 Ill. negyedév

HUF alapi klasszikus portfolio 2017.09.30. Duration: 0,26 0,0 < duration < 2,0
Atlag portf6lié p q o q q q
Benchmark il Hozam BM suly BM hozam | Relativ HUF |Contribution| Allocation Selection Interaction Total
stly
ZMAX 100,00% 0,05% 100,00% 0,05% 0,00% 0,05% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total 100,00 % 0,05 % 100,00 % 0,05% 0,00% 0,05% 0,00 % 0,00 % 0,000 % 0,00 %

HUF alapu klasszikus portfdélio 6sszetétele
2017/09/30
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Portfolio teljesitmeny II.

HUF alapu egyenletes portfolio teljesitménye 2017 Ill. negyedév

HUF alapii egyenletes portfolié 2017.09.30 Duration: 4,09 2,0 < duration < 6,0
Benchmark AL lf(l)rtf()ho Hozam BMssily BMHIE);am Relativ HUF |Contribution| Allocation  Selection Interaction Total
suly

ZMAX 15,98% 0,08% 11,95% 0,05% 0,03 % 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,01%

MAX 64,21% 2,50% 67,98% 2,52% -0,02% 1,60% -0,10% -0,01% 0,00% -0,11%

MXWO 8,83% 1,88% 8,96% 1,65% 0,23% 0,17% 0,00% 0,02% 0,00% 0,02%

BUX 10,98% 6,03% 11,10% 5,92% 0,10% 0,66% -0,01% 0,01% 0,00% 0,00%
Total 100,00 % 2,47 % 100,00 % 2,54% -0,07 % 2,47 % -0,10% 0,02 % 0,00 % -0,07 %

HUF alapu egyenletes portfolio 6sszetétele

2017/09/30
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HUF alapu dinamikus portfdlié teljesitménye 2017 Ill. negyedév

HUF alapu dinamikus portfolié 6sszetétele

apua di portf6lio 20 09.3( Duration: 3,73 2,0 < duration < 6,0
Benchmark Atlagsllai(:;ti'élié Hozam BM sualy B MHh[(J);am Relativ HUF |Contribution| Allocation Selection Interaction Total
ZMAX 12,13% 0,06% 11,94% 0,05% 0,01% 0,01% 0,00% 0,00% 0,000% 0,002%
MAX 43,01% 2,34% 42,94% 2,52% -0,18% 1,01% 0,00% -0,08% 0,000% -0,07%
BUX 15,15% 5,95% 15,12% 5.92% 0,03% 0,90% 0,00% 0,00% 0,000% 0,01%
SXSE 11,99% 5,25% 12,08% 5,24% 0,00% 0,63% 0,00% 0,00% 0,000% -0,004%
SPX 11,79% 1,44% 11,92% 1,23% 0,22% 0,17% 0,00% 0,03% 0,000% 0,02%
MXEF 5,93% 5,08% 6,00% 4,20% 0,88% 0,30% 0,00% 0,05% -0,001% 0,05%
Total 100,00 % 3,05% | 100,00% 3,05% 3,05% -0,01% 0,01% 0,00% 0,00%

2017/09/30

¥ Allokacio
M Szelekcio

¥ Interakcié

B ZMAX

B MAX 0,1% 0,0% 0,1% 0,1%

SX5E 06% 08% 10% 1,2%

0,0%

0,2% 0,4%

B MXEF R

BUX

B SPX
SXSE

BUX




I Allianz @)
Portfolio teljesitmeny II.

EUR alapu egyenletes portfélié teljesitménye 2017 1ll. negyedév

KUR alapi egyenletes portf6lio 20 09.30 Duration: 3,33 2,0 < duration < 6,0
Benchmark AtlagSIp;(;;tfélié Hozam BM sily BMEIEJ(;:am RelativEUR |Contribution| Allocation  Selection Interaction Total
DBDCONIA 0,25% 0,00% 9,98% -0,09% 0,09% 0,00% 0,01% 001%|  -0,009% 0,01%
BERPG2 79,80% 0,28% 69,92% 045%|  0,17% 0,23% 0,04% 0,12%|  0017% -0,09%
SXSE 11,07% 4,48% 11,11% 4,44% 0,04% 0,50% 0,00% 0,00% 0,000% 0,00%
MXWO EUR 8,88% 1,14% 8,99% 0,87% 0,.27% 0,10% 0,00% 0,02% 0,000% 0,02%
Total 100,00 % 0,83% | 100,00% 0,88% 0,83% 005%|  008%| -0026%| -0,06%

MXWO EUR

EUR alapu egyenletes portfdlio 6sszetétele
2017/09/30 il = Allokicio

B Szelekcid

BERPG2
¥ Interakcid
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Portfolio teljesitmeny II.

EUR alapu dinamikus portfélio teljesitménye 2017 Ill. negyedév

FUR alapu dina ortfolio 20 09.30 Duration: 3,25 2,0 < duration < 6,0
Benchmark Atlagsglo;tfollo Hozam BM ssily B MElll;Kam Relativ EUR |Contribution| Allocation Selection Interaction Total

DBDCONIA 4,37% 0,00% 9,97% -0,09% 0,09 % 0,00% 0,005% 0,01% -0,005% 0,009%
BERPG2 50,59% 0,30% 44,92% 0,45% -0,15% 0,15% 0,026% -0,07% -0,009% -0,05%
SXSE 15,22% 4,49% 15,14% 4,44% 0,04 % 0,68% 0,003% 0,01% 0,000% 0,010%
MXWO EUR 14,72% 1,15% 14,97% 0,87% 0,27 % 0,17% -0,002% 0,04% -0,001% 0,04%
SPX EUR 7,73% 0,71% 7,97% 0,46% 0,25% 0,05% -0,001% 0,02% -0,001% 0,02%
MXEF EUR 7,37% 4,27% 7,02% 3,41% 0,86 % 0,31% 0,012% 0,06% 0,003% 0,07%
Total 100,00 % 1,37 % 100,00 % 1,28% 0,09 % 1,37 % 0,04 % 0,07 % -0,012 % 0,09 %

EUR alapu dinamikus portfolio 6sszetétele MIXEF EUR

2017/09/30

MXWO EUR I = Allokécié
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Indexek teljesitménye

F6bb indexek alakulasa2017 YTD (HUF-ban és
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Forras: Bloomberg, Allianz Alapkezel6
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Indexek alakulasa

FObb indexek alakulasa (2016.12.31-2017.09.30. HUF-ban)
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Forras: Bloomberg, Allianz Alapkezeld
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Hazai allampapir-piaci folyamatok

Ujabb monetaris lazitas, laposabb hozamgérbe

= Az MNB a harmadik negyedév soran sem valtoztatott alapkamatan (0,9%), de tovabb ndvelte a piaci
likviditast a devizaswap tenderekkel és a 3 hdnapos jegybanki betét hozzaférésének tovabbi
korlatozasaval. Az overnight kamatot 10 bazisponttal -15 bazispontra cstkkentette: ennyit fizetnek a
kereskedelmi bankok a jegybanknak a kételezd tartalékon felll elhelyezett betétekért. A 3 hdnapos betéti
instrumentumban elhelyezhetd 6sszeget tovabb csékkentette a Monetaris Tanacs (mar csupan 75 milliard
forint az elérhet6 keret), illetve tdbb devizatendert terveznek meghirdetni innentdl kezdve.

= Az MNB kommunikaciojabdl és lépéseibdl ugy tinik, hogy a jegybank aktivabban térekszik majd a forint
koordinalasara. A kamatcsatorna mozgatasaval, a 3 honapos betéti instrumentum korlatozasaval bévitik a
forint likviditast, a folyamatosan megujitott deviza swapokkal gyakorlatilag folyamatosan intervenialva a
forint-piacon, védve a hazai fizet6eszkdzt a tulzott er6sédéstdl.

- Erdemes azonban megjegyezni, hogy 2013 6ta az MNB majdnem megharomszorozta az M1 monetaris
aggregatum nagysagat (amire a fejlett piacok jegybankjainal sem talalunk sok példat), mindezt tébb, mint
450 pontos alapkamat-cstkkentés mellett. Jelenleg a pénzkinalat nem talalkozik megfelel6 kereslettel, igy
jelentésen torzitja a hazai eszkdzarazast (elég, ha csak a csékkenni nem akard allamaddssagra és az
egyre negativabb realkamatra gondolunk).

= A negyedév soran a kilféldiek kezében lévé allampapir allomany Gjra emelkedni kezdett, megkdzelitette a
3600 milliard forintot. Az MNB intézkedéseknek és az egyre alacsonyabb aukciés mennyiségeknek
készdnhetéen a 3 honapos DKJ hozamok negativ tartomanyba keriltek, az allampapirok pedig csak 2
éves lejarat felett kereskednek pozitiv hozamon.
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BUX: kitartott a lendUlet

Fé&bb magyar részvények teljesitménye 2017 YTD BUXindex EPS varakozas és P/E
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Forras: Bloomberg, Allianz Alapkezelé

= A hazai index Q3-ban is tovabb emelkedett, ezzel idei teljesitménye 16,52%. A kedvezd teljesitményt tamogatja, hogy
tovabbra sem beszélhetlink extrém magas arazasrol. Raadasul az eredményvarakozasok a kedvezd gazdasagi
kérnyezetben tovabb emelkednek, ami tovabbi potencialt jelent. Kockazatot jelenleg féként a fejlett orszagok
szigorodd monetéris politikai jelenthetnek.

= Az OTP tovabbra is Uszik a tékében a rekord negyedévet kévetéen. Befektetési célpont is akad szerencsére, a roman
Banca Romaneasca megvétele utan a szerb Vojvodjanska Banka kévetkezhet. Arnyalja a képet az MNB Ujabb
lazitasa, az orosz bankvalsag és a Groupama eladasi tilalmanak lejarata. A kedvezd gyorsjelentést kévetéen a MOL
is Uj beruhazassal allt el6. Az évente 200 ezer tonna propilén-oxidot elballité Gzem épitésével az elsé integralt
poliolgyartéva valna a cég a régidban. A Richter eredményének visszaesése a gyenge rubelnek kdszénhetd, amin
segithet az emelkedd olajar és az élénkild kdtvénykereslet. Kézben a cariprazine Eurdpaban is zdld jelzést kapott,
viszont az FDA elutasitotta a szer alkalmazasat a skizofrénia negativ tinet egyutteseinek kezelésére. Tovabbra is
alulteljesit az MTEL, bar a tovabb csbékkend allampapirhozamok mellett egyre vonzdbba valhat még a stagnalé
osztalék is. A kispapirok (Konzum, Opus, Appeninn, CIG, GS Park) felllteljesitése tovabbra is dominans.



