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Azsia nélkiil a valsagbol valo kildbalas kinkeserves lenne

A legnépesebb kontinensen, Azsidban tobb mint 4 milliard f6 ¢él, amely a Fold lakossaganak tobb
mint 60 szazalékat teszik ki. De a térség nem csak ebben vilagelsé. Azsia, amennyiben
értelmezését Japan nélkiilire sziikitjiik, joval gyorsabban all talpra a vilagvalsagbol, mint
barmelyik masik régio. Még biztatobb az a tény, hogy Azsia id6kozben kindtte az export vezette
novekedési modellt. Az elkdvetkezd években egyfajta paradigmavaltasnak lehetiink tanti, mikor
1s az 1997-es é4zsiai valsagot kovetden most eldszor lehet a regiondlis belsd kereslet (féleg a kinai
piac) az azsiai novekedés motorja. A legfrissebb eldrejelzések szerint a térség idén 8,4, jovore 8,2
szazalékos éves GDP novekedés elé néz. Ezzel szemben a fejlett, vagy akar a fejlodo vilag messze
elmarad, ahol 2009-ben rendre 2, illetve 6,6, 2010-ben 2,2 illetve 6,4 szazalékos éves brutté hazai
termék-boviilés varhaté. Kina az idei 10,5%-0s, jovore pedig a 9,8%-os valdszintisitett GDP
novekedésével vitathatatlanul a térség utanégetdje. Megallithatja valami ezt a gézhengert?

A kérdés valaszat keresve érdemes két évvel visszatekinteniink az idében. 2008. dprilisaban Jim
Rogers, - az anno 1980-ban 38 évesen onmagét nyugdijazé6 multimilliomos befektetési guru - a
kovetkezOket nyilatkozta: ,,Kina gazdasagi elérenyomuldsa minden, csak nem megéllithato”.
Véleménye szerint, egy esetleges kinai polgarhabort borzalmas dolgokra lenne képes, de még egy
ilyen jellegli esemény (amelyre jelenleg vajmi kevés esély van) is csak atmeneti visszaesést
produkalna. Hasonléan egy komolyabb jarvanyhoz, vagy valsaghoz, Kina mindenbdl felépiil és
csak menetel eldre. Rogers szavai, ugy fest, hogy beigazolddnak, hiszen 2008-ban az 4zsiai orszag
gazdasaga 9,6%-kal, 2009-ben ,,csupan” 8,5%-kal nétt, — nem mintha valsdgban ez nem lenne
vilagrekord — de idén az orszag most Ujra a kétszamjegyli ndvekedési tartomanyba 1éphet.

Az egyediili, ami a Voros Sarkdnyt mégis térdre kényszeritheti az egy jelentds vizgazdalkodasi
valsag. Kevesen tudjak, de Eszak-Kina hatalmas édesviz-problémaval kiizd. Természetesen az
orszag hathatésan igyekszik ezellen tenni, de ha a kérdést nem oldjak meg, vagy nem idében
talaljak meg ra a gyogyirt, akkor Kina mégis elbukik. A szituacié hasonlé Eszak-Indiaban is, csak
a fentiekhez képest még valsdgosabb. A vizhiany a vildg szadmos részén mar most is
biztonsagpolitikai kérdéseket vet fel. A tegnap habortit a foldért vivtak, ma pedig az
energiahordozok allnak a konfliktusok kozéppontjaban. A jovo haborui feltehetbleg a vizrol
fognak szdlni. Peking, a tibeti fennsikon eredd folyok szabalyozéasaval jelentdsen csokkenti Dél-
és Délkelet-Azsia orszagainak ivovizforrasait. Mikozben Kina a folyok elterelésével és vizgyiijték
épitésével probalja enyhiteni az orszagban egyre sulyosabb vizhianyt, India és a térség tobbi
allamaba még kevesebb viz jut. Elképzelhet6, hogy a térség stabilitdsa és békéje érdekében
stirgésen nemzetkdzi megallapoddsokon keresztiil kellene szabdlyozni a folyamterelésre
vonatkoz6 szabalyokat.

Tegyiik most félre egy pillanatra a vizproblémat. Latnunk kell, hogy egy olyan gazdasag, mint a
kinai, - amely éves szinten atlagosan 10% felett novekszik, amely a vilag legnagyobb
devizatartalekaval (tobb mint 2000 milliard USD) rendelkezik és ahol a kialakulo6 ) kdzéposztaly
szamat tekintve hamarosan a legnépesebb lesz - jelenti ,,A jovot” a globalisan gondolkozo
befektetoknek és vallalkozadsoknak. Kindban rdadasul fejlddik a pénziigyi piac is. A kinai
tozsdefeliigyelet a 2008-as hatarozatot kovetden, (az induldst a valsag miatt elnapoltak) végre
index futures-t hozott létre.
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A napokban bejelentett valtozas, lehetoséget teremt a régdta vart foldrajzi arbitrazs poziciok
megnyitasara, ugyanis az eddigi feltételek mellett (a szabad tOkedramlds hidnya Hongkong és
Shanghai ko6zott) néhany, mindkét tézsdén forgd vallalat 4ra jelentds eltérést mutat (érdekes
moddon a bankoknal lezajlott a konvergencia), amely hosszu tavon varhatéan csokkenni fog.

Az ézsiai térségben pedig létezik egy masodik, 20 évvel lemaradt Kina is, melynek neve talan
nem meglepd: India. Itt a 6,5%-0s GDP novekedést produkald 2009-es valsag év utan, 2010-ben
8, a rakovetkezd 2011-es év 8,2 szazalékos novekedést hozhat. A vildg masodik legnépesebb
orszagaban (a foldon minden hatodik ember indiai!) nagymértékben javulnak a gazdasagi
fundamentumok, egyre er6sddnek a gazdasagi, kereskedelmi relaciok Kinaval. Napjainkra az
indiai urbanizacié elképesztd mértékben felgyorsult, valamint az atlagos egy fore jutd jovedelem
elérte azt a szintet, ahol a kereslet mar komolyan emelkedik a tartos javak irant.

Mindezek fényében érdemes a befektetoknek vigyazo szemiiket az AEGON Alapkezeld februartol
megtjuld Azsia alapjara vetniiik. 2010. februar 1-vel az amiigy is kedvezé kilatasok mellett, az
AEGON Azsia Részvény Befektetési Alapok Alapjanak a még magasabb hozam elérésének
érdekében, megvaltozik a befektetési politikdja. Az Alap 4j kompozit benchmarkot kap, amely
75% MSCI AC Far East ex Japan Index + 15% MSCI India Index + 10% ZMAX Index lesz.

A referencia indexbdl a fenti nappal kikeriil a korabban még szereplé Japan, és bekertil India,
mivel ez utdbbi orszaggal kapcsolatban sokkal pozitivabb az Alapkezel6 véleménye, hiszen joval
magasabb varhatd6 GDP ndvekedési litemmel és hozampotenciallal bir, mint az utobbi idékben
jelentdsen lemaradé felkeld nap orszaga. Japan, a 2009-es -5,4%-o0s dramai GDP csokkenés utan
(gyakorlatilag a masodik vilaghaboru 6ta nem tapasztalt gazdasagi visszaesésrol van szd) elindul
ugyan a novekedés palydjan, de a redl GDP ndvekedés messze a térség atlaga alatt alakul majd.
2010-ben 1,3, 2011-ben 1,7 sz4dzalékos ndvekedés valosziniisithetd csupan.

A megtjuld AEGON Azsia alap 4j kompozit benchmarkja szerint, az alabbi orszagok lesznek az
elsédleges célpontok: Kina, Hongkong, Indonézia, Dél-Korea, Malajzia, Fiilop-szigetek,
Szingapur, Tajvan, Thaifold és India. Ennek megfelelden az Alap teljes egészében a fejlédo azsiai
térségre koncentral, joval magasabb hozampotencialt kinalva ezzel az Alap jelenlegi és jovobeli
befektetéinek. A fent emlitett arbitrazslehetéséget is kihasznalja az Alapkezelé és 3%-os
kitettséget vallal az AEGON Azsia Részvény Befektetési Alapok Alapjaban olyan egyedi
részvények kivalasztasan keresztlil, amelyek esetében valdszinisitjik az ilyen iranyu
arfolyamvaltozasokat. A jelenlegi 7 részvényt (pl. PetroChina Co Ltd, vagy a Jiangxi Copper Co
Ltd) 30 wvallalat koziil valasztottuk ki. Amennyiben a kivalasztott papirok feliilteljesitése
megerdsitést nyer, ugy tovabbi poziciondvelés varhato a résziinkrol.

A benchmark, mint azt a fentickben lathattuk, valtozik ugyan, de a szemlélet tovabbra is a sikeres
régi marad. A korabbiakhoz hasonldan, az Alapkezeld nagyon aktivan valogat a fenti orszagok
kozott, és a piaci varakozasainknak megfeleloen folyamatosan modositja az orszagok portfolidban
betoltott sulyat. Folytatjuk tovabba azt a kordbbi, igen sikeres tevékenységiinket is, hogy off-
benchmark (referencia indexen kiviil esd) befektetések is lesznek a térségbdl, amelyek a mtlthoz
hasonldan, a jovOben is igen kedvezbek lehetnek. Tovabbra is dinamikusan valtoztatjuk az Alap
részvénykitettségét. (Magasabb részvénykitettség, ha bullish a szemlélet, alacsonyabb,
amennyiben bearish, és ennek megfelelden defenzivebb lesz az Alap stratégiaja is.)
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Eves Real GDP novekedés (% ) - Tény és elérejelzés

2009 2010 2011
Azsia/Csendes-6ceani térség 32 6,9 6,8
Japén -5,4 1,3 1,7
Ausztralia 1,0 2,8 32
AzsiaJ apan és Ausztralia nélkiil 5,5 8,4 8,2
Kina 8,5 10,5 9,8
Hongkong -2,6 5,6 44
India 6,5 8,0 8,2
Indonézia 4,6 59 6,2
Malajzia 22 4,5 5,2
Filop-szigetek 1,0 55 6,0
Szingapur -2,0 5,5 5,5
Dél-Korea 0,0 5,5 4,0
Tajvan -3,0 4,8 5.2
Thaifold -3,0 3,0 5,0
Vietnam 5,1 6,5 6,6
Vilaggazdas g -0,9 4,2 42
Fejlett vilag 34 2,0 2,2
Fejlodo vilag 2,0 6,6 6,4
Myarorszég -6,9 -1,5 2,0
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