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Havi kitekintés — Oktober

Haloka Adam - Gyakorlati vagyonkezelés: csinald maayd, vagy bizd profira.

Az elmult honap volt 1939 ota a legjobb szeptenmdeiamerikai dzsde torténetében, az S&P500 index
8.9%-ot emelkedett egy olyan augusztus utan, amstpnt 30 éve a legrosszablésdaknak bizonyult. A
részvényarfolyam-mozgasok nagy volatilitasra utgln@zonban a hénap végéig az amerikai index a
kordbban kialakult savon belll maradt, amikor dikefelfelé kitornie Ujabb impulzust adva ezaltal a
szeptemberben mar amugy is korabbi csicsaikat gétitdejlods piaci részvényeknek, amelyek kozl
ezuttal is India (11%) és Torokorszag (10%6)ttki a leginkabb.

A tobbi fejléd6 piacot azonban csak mérsékelt optimizmus jelleepdrtzen Eurdpat (1.5%) tovabbra is
visszafogjdk a PIGS orszagok gazdasagi problémi, Japanban (3.1%) csak a jegybank devizapiaci
intervencitja az ésod jen ellenében jelentett okot az optimizmusra. (&zzes hozam sajat devizaban
értend. A forint 5-10%-o0s gfsodése miatt a magyar devizaban kifejezett hozareoktikrozik teliesen a
t6zsdéken lezajlott emelkedést.)

Makro-fronton a kép még mindig igen vegyes, az Bard®izottsag nagyobb gazdasagi fellendilést var a
valutauniéban, mint azt kordbban publikalta, ity svéjci jegybank 2,5%-0s ndvekedésre szamitgasna
hegyek orszagaban idén. Az Eurdpai Kbzponti Bardwatkozasara volt szlikség az ir allampapirpiacon,
miutan az ir hosszu kétvények hozama tobb mint@9ttal haladta meg a hasonldé német papirokét és a
CDS szint torténelmi magassagokba ivelt. Tovabbgaagté hir a befekigtnek, hogy az ir
pénziigyminiszter szerint az idei koltségvetés raaBDP tobb mint 30%-at teheti ki.

A hdnap masodik felében a japan jegybank a hazeb@iszkozt gyengit intézkedésekbe kezdett, igy
prébalva meg gatat szabni a szigetorszag devizdjnaszu ideje tartd &ddésének, segitve ezzel a
gazdasag szamara fontos exgodk nyereségességét.

Hogyan érdemes befektetni egy olyan kérnyezetbln| a kilénbdé orszagok sajat fizéeszkdzik
leértékelésével egymassal versenyezve probaljak anpgnzmennyiséget névelni és ahol a kodtvények
atlagos hozamszintje mar nem nydjtja a korabbarsewtt ,elfogadhatd” profitot a megtakaritoknak?

Néhany gyakorlati otlettel szeretnék a kisbeféliktetegitségére lenni, illetve kdltséghatékony ézetiss
megoldast vazolni azok szamara, akik a befektdtiigiések szinte teljes egészét szeretnék vagydiskeze
bizni.

A Kkisbefektetk jelentts része aktivan foglalkozik a megtakaritasok gytas@inak kérdésével.
Folyamatosan keresik azokat a Iéiségeket, amelyekkel kis kockazat mellett, komolgyemgyarapodast
érhetnek el, &m rossz hirem van szadmukra: ilyerotdég nincsen.

Amint a befektatk felhagynak a ,Szent Gral” keresésével és realtsaimtenek a lehéségekre, akkor
kezdbdhet el a valodi értékteremtés folyamata. A kovaikgyakorlatorientélt Iépések azoknak a
kisbefektebknek szoélnak, akik tudni szeretnék, miként készllprivat banki portfolié ajanlatok,
felllvizsgalatok jelerits része.

Fontos, hogy a ,70-80%-0s hozamot akarok elérrptigii célkitizések helyett, olyan, szinte magétol
értetids, am gyakran meg nem valaszolt kérdéseket tegyiehékhmaguknak a befektdt, mint példaul:

1. milyen idstavon, milyen devizaban, mennyit szeretnék befaktdtogy az adott itdvon ne
keriljon veszélybe a fizétépességem?
2. mekkora kockazatot vagyok hajlandé vallalni?
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szilkséges —e, hogy a befektetésem barmikor likvidtét legyen, vagy hajland6 vagyok a
kitiiz6tt befektetési horizont végéig tartani a poziat@k

4. tapasztalt befektétvagyok és elegeiéddé all rendelkezésre ahhoz, hogy a piacokat folyaszato
figyelemmel kévetve, megalapozott dontéseket hdzzak

A fenti kérdések megvalaszolasa olykor kdfinynaskor azonban komoly fejtrést okozhat. Ugy
gondolom, hogy a befektetésiotdv eldontésének kérdése igen egylszefm a kockazatvallalasi
hajlandésag felmérésére nem forditanak elégadbefektatk. Pedig egy egysziejaték segithet. Tegylk
fel, hogy adott egy nyereményjaték, amelynek kéietséges kimenetele, 50-50%-0s valdsztggel
kovetkezik be. A jatékos nyer 5 millié forintot, gganem nyer semmit. Mennyi pénzt hajlandé fizetni a
jatékban valo részvételért? A nyeremény nagysaghtm az adott vagyoni helyzetéhez érdemes igaizita
hiszen a kockazati tolerancia mérése csak me§felsbtivaltsdg és veszteségkiiszob bedllitasaval
lehetséges. A jaték fair értéke 0.5*5 millid, vagyy.5 millio forint, ha ennél jéval kevesebbet fire a
befektet a részvételért, nagy valésiseggel a kockazatketid csoportjdba sorolhatd, ha tobbet, akkor
kockéazatvéllalas szempontjabdl atlag feletti ésitést kapna.

A befektetési alapok profi kedghez hasonléan, érdemes a kockazati éprieferencidknak megfetel
referenciaindexet kivalasztva, et lefektetett szabalyrendszerrel, tudatosan fegtali a portfolid
befektetésével, hogy az érzelmi alapu dontésekeinmalizalni lehessen. Ekkor mutatkozik meg a fenti
egyszeti jaték igazi haszna: a kockazatkékilek érdemes komoly kétvénysulyt és alacsony régzes
egyéb kockézatos eszkdzoket valasztaniuk benchiwarkknig a kockazditok altalaban magasabb
részvény és alacsony kotvénykitettséget preferalidikel a megtakaritok jeleés része nem profi
vagyonkezdi, a befektetési alapokon keresztil toéténegtakaritas lehet a legkézenfédy megoldas
szdmukra.

Tegyuk fel, hogy egy, kdzepesen kockégétt nem pénzugyi végzettsgdpefekted, 5 éves idtavon a
kovetked megosztasban szeretne befektetési alapokon kiirekatint megtakaritast befektetni: 20%
RMAX Index (magyar révid kétvény index, magas lflitast), 30% MAX Index (egy évnél hosszabb
futamidefi magyar koétvények) 30% abszolUt hozaml eszkdzok BETOP20 Index (K6zép-Eurdpai
részvény index).

Mintaportfolio:

CETOP20 RMAX Index
20% 20%

Abszolut hozam MAX Index
30% 30%

A kovetked lépésben érdemes a hazai alapkizshcot attekintve, a hasonldé benchmarkkal reretglk
kollektiv instrumentumokat, a sajatie meghatarozott aranyokat figyelembe véve megulsatigyelve
arra is, hogy a forgalmazoéi kezdeti jutalék, azpaddtal elért teljesitményt akar jeléaen csokkeibt
tényed lehet. Kockazatkezelés szempontjabodl pedig érdemadonbo# eszkdzosztalyokra vonatkozo,
»Stop loss” szabalyokat kialakitani, amelyre j0d#éla részvény eszkdzok 10%-0s értékvesztése esetén
tortérd visszavaltas, atcsoportositas.
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A befektetés iftartama alatt érdemes rendszereskdadonként felllvizsgalni a portfolidt, ehhez két
egyszeti modszert javaslok. A kisbefekéétportfoliok felulvizsgalatakor a kordbban kijeldieferencia
index sulyok finomhangolasahoz hasznéalhatjuk a temssaranyl eszkdzok, vagy a portfolidbiztositas
mobdszereket. A konstans aradnyd eszkozok tartasgitajelent, hogy az eredeti portfolidsulyok
visszadllitasat hajtjuk végre a befektetések rardszeliilvizsgalatakor, tehat a nyereséget rdaikzés a
csokkent aranyl eszkdzok esetében bekovetkezetishngedig vételi leh&tégnek tekintve vasarolunk. A
maédszer dinye, hogy egyszér rendszeres nyereségrealizalast tesz debieilletve az eladdi nyomas ala
kerllt eszkdzok vételére sarkall.

A portfoliébiztositas pont ellenk8képpen nikddik, annak az eszkdzosztalynak az aranyat keleind
egy ebre meghatarozott mértékben (pl.: 2%), amely arfolyaemelkedik, mig a rosszul teljégit
hasonl6 mértékben, fokozatosan csokkentjik a gidtian. A portfolidbiztositas trendkodvesstratégia,
tehat hatarozott irannyal rendelkgziacok esetébenitkddik a legjobban.

Jo hir azok szdmara, akik a fenti Iépéseket ispegfi vagyonkezdire szeretnék bizni, hogy létezik olyan
kozepes kockazati jellertikkel bird befektetési alap az AEGON Alapkézetrmékpalettajan (AEGON
Smart Money Befektetési Alapok Alapja), amelynekyikdegjobb tulajdonsaga, hogy az adott piaci
véltozasok, események tiikrében, legaldbb havi renességgel elvégzi a szikséges atcsoportositasokat
Tehat kedveidtlen részvénypiaci itszakban a kodtvényeket, abszolit hozama eszkdzakédralja, mig
felfutd részvényarfolyamok idején, felllstlyozzaémszvényeket, és a kedveregiokat kivalasztva még
magasabb hozam elérését teszi i@t Mindezt befektetési alapok kozoétti atvaltastdzi, magas
diverzifikaltsag és koltséghatékonysag mellett.

Keszitette az AEGON Global Asset Management / AAM CEE
Hal6ka Adam — befektetési szakédt )
Felugyeleti szerv: Pénziigyi Szervezetek Allami Fedliete

Az oldalon megjelet valamennyi informacio kizarélag tajékoztatasullgab A multbéli hozamok nem jelentenek
garanciat a joébeni hozamokra nézve AREGON Global Asset Management / AAM CEE nem vallal fedeBget a
jelen kiadvany alapjan hozott befektetési dontéésrannak kovetkezményeiért, illetve a dokumentumth&lhatd
adatok esetleges hianyossagaiért vagy pontatlaiéstiga



