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Havi kitekintés — November

Haloka Adam — Spekulativ trading vs Erték alapl begktetés.

Nyereséges honapot zartak oktGberben az amerifgaadgrobb kapitalizacioju részvényindex befalitet
hiszen az S&P500 3,69%-ot emelkedett, mikézben X BQ4%-kal csokkent. A hazai parketten igen
vegyes mozgasoknak lehettlink tanui: az OTP 9,02étebdott, mig a MOL -2,56%-kal gyenglilt.

A hazai kotvények arfolyama nem lengett ki jelmetn az €lz6 honapban, a hitelpapirok -0,14%-0s
eredményt tudhatnak maguk mogott, mikozben a fedraurdhoz képest 1,33%-kot veszitett értékéb

A makrogazdasagi hirek szempontjabdl fontos, hoBER a varakozdsokhoz képest 20%-kal komolyabb
gazdasagélénkitprogramot hirdetett meg, 600 milliard dollar éliéh kivan kotvényeket vasarolni a
piacon, amely intézkedés - elefkzszerint - 70 bazispontos kamatcsokkentésnek faky. A FED
bejelentésére a dollar komolyan gyengult az eurdtémest, majd robosztuséebdésbe kezdett. Az 1,42
folotti arfolyamszintél 1,37 ala zuhant a kurzus. Jelisgn, 151.000-reldviilt a foglalkoztatottak szama
az USA-ban az oktoberi munkéeuiaci jelentés szerint, amely t6bb mint duplajséenak.

A gazdasagi novekedés lelassult (0,4%) az Europad WOzOs pénzt hasznaldé Gvezetében az elmult
negyedévben. Az &6 negyedévhez képest a legkomolyabb lassulast Nésaatp szenvedte el (0,7%),
mig a spanyol bruttd nemzeti 6ssztermék nem valéegdsvilni.

A gazdasagi novekedés globdalisan jellémzlassulasa kihivas elé allitfa azokat, akik
részvénybefektetésekkel szeretnék gyarapitani ikegtasaikat. Azoknak a kisbefekikhek szeretnék
segitséget nyujtani, akiket megigézett a mostanadbamtos technikai alapon tori@nspekulativ
részvénykereskedelemben déeflozamlehédtség, ugyanakkor nyitottak a Befektetési Alapok tirisn Az
AEGON Alapkezed oktéber havi kitekirdjét, amelyben gyakorlati vagyonkezelési technik&irdink,
remekul kiegésziti a mostani téma, hiszen szolgdiémt fontosnak tartjuk a pénzigyi ismeretek &éata

A technikai elemzés és néhany indikator bemutatésédire fogom, hiszen a piaci szer@pl)j ,csoda”
trading rendszereinek heves marketingjének kés26ahégen sok sz6 esik a témardl a médiaban, kilonds
tekintettel a befektetésdhrszo6l6 felkapott weboldalakra.

»A technikai elemzés a grafikonok vizsgélata alapjdbalja meg éte jelezni a dzsdei arfolyamok
alakulaséat. Két alapuetfeltételezéstl indul ki. Egyrészt abbdl, hogy mar minden nyile&aninformacio
beépllt az arakba, ezért a beli arfolyamvaltozasok azdk nem jelezhétvaratlan eseményehtés a
befektedi hangulat valtozaséatdl figgnek. Masrészt feltgieldogy a befekték tomegei hasonlo
szituacidkban hasonld médon cselekszeheR' technikai elemzéét bdvebben a google e@lsnéhany
talalati oldalan érdemes olvasni.

Két a hazai parketten forgd értékpapir (RFV, Pagyjebefektetési eredményeit, ismert technikai
indikatorok segitségével vizsgdlom meg, amelyekzeABEGON Befektetési Alapokban tortént konkrét
tranzakciokkal hasonlitok 6ssze. Célom, hogy a wptk, kizarolag technikai elemzésen alapul6é egyed
értékpapir kereskedés és az érték alapon tHpasfessziondlis értékpapir szelekcié eredményeadott
idészakra objektiven, szamadatokkal alatdimasztva lessamn. Tehat egyik oldalon a spekulativ
értékpapir kereskedés, mig a masik oldalon egyi praflyonkezdl szervezet szakéit értékpapir
kivalasztasarol van szo.

Példamban etként az AEGON Alapkezéltranzakcidjat mutatom be. A Pannergy és RFV résmiéet
az AEGON Alapkezél az AEGON Climate Change Részvény Befektetési Alzgpj2010. februar és

! http://www.tapzor.hu/Elmelet/Techalapok/Bevezédtes!
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marcius hénapban vasarolta meg, éfrarbefektaiket az Alap rendszeres havi hirlevelében tajéknkat
Az értékpapirok megvasarlasarol az értékeltségiedzj kedved részvénypiaci kdrnyezet kilatasok alapjan
dontéttink, tovabbé a tranzakci®nitéséhez a technikai elemzés eszkoztarat is igevsthik.

Arra keresem a valaszt, hogy az emlitett bekeridépontok és november eleje kdzbtt, tisztan a felkapot
technikai indikatorok segitségével torséspekulativ egyedi részvénykereskedelem vagy az @QIRG
Alapkezeb tartasi perioduséra @sredménye a kedvélab egy kisbefektét szaméara. Az egysdexég
kedvéért példamban a kereskedési koltségekekintek.

A Pannergy esetében az alabbi kereskedési jelzémteeaz RS| MACD? és a gyertya forméaciok alapjan
mikods rendszer.

Pannergy részvény RSI kereskedési rendszer jelgakatka egyiranyu jelzések!)
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Forrads: AEGON Alapkezél

2 RSI/Relative Strengtindicator(Relativ EBsség Mutatd) technikai elemzédsen hasznaindikator, mely a

részvény arfolyadnak extrém helyzeteit (tladottsag/talvasaroltbiggtott jelezni.  (
http://www.mimi.hu/tozsde/rsi.htl

3 Az MACD kiszamitasa kéxponencialis mozgéatld§EMA) segitségével torténik
(http://www.mimi.hu/tozsde/macd.html)
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Pannergy reszveny kereskede3| jelzések gyertyadiok alapjan (tal gyakori jelzések)
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Pannergy reszveny, kereskedési jelzések MACD alapja
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Az RFV esetében az aladbbi kereskedési jelzésekataadRSI, MACD és a gyertya formaciok alapjéaikéuo

rendszer.

RFV reszveny RSI kereskede3| rendszer jelzésdiiiital egyiranyl jelzések!)
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RFV részvény, kereskedési jelzések gyertya fornkéali@pjan (tul gyakori jelzések!)
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RFV részvény, kereskedési jelzések MACD alapjan
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Tesztelés nélkil is belathato, hogy a tal ritkaeggiranyd, illetve tul gyakori jelzéseik miatt, sexn RSI,
sem a gyertyak alapjan torténészvény adasvétel nem a legmegédlbla relativ kis likviditasu papirok
esetében. A MACD rendszer eredményeinek konkrefkistasa, mar alkalmas lehet arra, hogy érdemben
O0sszehasonlitsuk a profi szelekcié eredményeivel.

A vizsgalt értékpapirokon elérlietyereség 6sszehasonlitasa az adésizikban

AEGON Alapkezeld MACD trading rendszer
RFV 54,97% 4,98%
Pannergy 19,43% 39,27%

Forras: AEGON Alapkezél

Az 6sszehasonlitdsbél egyértéen kideril, hogy a kisbefektetaz RFV esetében akkor jart jol, ha az
Alapkezebre bizta az értékpapir kivalasztas éwzités feladatait. A Pannergy példabard enézésre lgy
tinhet, hogy a MACD rendszer kénnyedén nyert. Igencaakhogy 18 kereskedési jelzést adottoebBb

(5 long, 2 short) volt nyereséges, 11 vesztesé&yEm(, 5 short). A veszteségessdakok mindig komoly
veszélyt hordoznak. llyenkor szoktak a rendsiditggetlen emocionalis dontések sziiletni. Tovabba
id6, amely a Befektetési Alapokon keresztiil toftérefektetés segitségével megsporolhaté egy olyan
kényelmi szempont, amely sokak szamarédiéges. Ha egy profi vagyonkeédakrmékét vasarolja meg
egy kisbefekteét, nem kell foglalkozni az arfolyamok folyamatos kt@sével és a rendszer jelzéseinek
lekovetésével, hiszen ezt egy képzett csapat v@ghielyette. A pusztdn technikai elemzésre alapuld
spekulacio véleményem szerint hosszu tdvon nemt leiigan sikeres, mint a fundamentélis
megkozelitéstl ered befektetés, amely éditését a technikai elemzés segiti. Egy profi valggaeb
cégnél a kapacitasok rendelkezésre allnak ahhag;, Adkiilénbdg megkdzelitésekben réjelonydket a
kisbefektetk érdekében aknéazza ki a portfoliomenedzser.

Osszességében elmondhat6, hogy szamtalan tecrald@on dolgozd rendszer Iétezik, bizonyos piaci
trendek kozott egyesek komolyabb eredményeket éahakint a tébbi, am véleményem szerint egy
jelentss Alapkezad terméke olyan valddi értékeket nyljt a befektaek, mint emberi tényéz a
hozzaértés és a varatlan helyzetekre val6é gyogak@sképessége.

A jelenlegi piaci kdrnyezetben, ahol a fejlett kéiyek felulteljesitik fefld6 tarsaikat, a részvényindexek
emelked trendjét néhany napos korrekciok torik meg, az ABG Alapkezed az alabbi portfolié
Osszetételt tartja idealisnak, amely k6zepes katkarofiljaval kiegyensulyozott teljesitményt nihat:
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Mintaportfolié (2010. november) Mintaportfolié (201november)

Eszkdzok Saly

Belfoldi kotvények 39,58% aon 5 e

Régios kotvények 21,53%
Abszolut hozamu eszkdzok 14,11%

Hazai pénzpiaci eszkdzok 9,97% 1%

TOrok részvények 4,41% o

Orosz részvények 4,31% @ Belfoldi kotvenyek B Régios kotvenyek 0 Abszoldt hozamu eszkozok
Azsial részvények 3.900% | | orem e e o e
K&zép Eurdpai részvények 2,09%

Forras: AEGON Alapkezél Forras: AEGON Alapkezél

Keszitette az AEGON Global Asset Management / AAM CEE
Haloka Adam — befektetési szakéit )
Fellgyeleti szerv: Pénzigyi Szervezetek Allami Fedligte

Az oldalon megjelet valamennyi informécié kizardlag tajékoztatasullgab A multbéli hozamok nem jelentenek
garanciat a joéébeni hozamokra nézve AREGON Global Asset Management / AAM CEE nem vallal fideEget a
jelen kiadvany alapjan hozott befektetési déntéésrannak kévetkezményeiért, illetve a dokumentumntb&alhatd
adatok esetleges hianyossagaiért vagy pontatlaigstiga



