‘EGON Befektetési Alapkezel§

Havi kitekintés — December

Haloka Adam — Toékevédett Alap hazilag? Itt a megoldas.

Volatilis honapot tudhatnak maguk mogottéhls zsdék. Az amerikai S&P500 -0,32%-ot, a BUX index
10,86%-o0t veszitett az értékibA részvénypiacok dsszességében -2,42%-kal cebdkeNem oOriilhettek
a hazai kotvények befekéetsem, hiszen a hozamemelkedések kovetkeztébeb%508 veszteséget
szenvedtek el.

Az egyre gyakoribb részvénypiaci elbizonytalano@#és® a hazai szabalyozasvaltozdsok kdvetkeztében a
megtakaritok jeleids része komolyan érdékdik a tke illetve hozamvédett kollektiv befektetési tereiék
irdnt, ezért az igényeket felismerve néhany jéeAtiapkezed évi tobb ilyen befektetési alapot is elindit a
hazai piacon. Erdemes tudni, hogy ezek jeléenz zart vétiek, tehat a visszavaltasi lebségiik
korlatozott és csak a futandidvégén kapjuk vissza a teljes kezdeti befektetésinkzen termékek
jellemzje, hogy adkevédelmet biztositd struktira miatt, a profitpeiéhvisszafogott.

Ha felmeril az igény egykevédett termék irant, a termékfejlesztés feladataktualis befektetési story
keresése és a befektetési politika megfogalmazasal az, hogy, a jegyzésiddzakban dsszegjott
tokébsl a portfolidmenedzser az alap futamidejének megif&dotvényportfolidt alakitson ki @kevédelem
biztositasara, és a fennmaradd pénzosszegeket pedijap jellemdinek megfelelen profittermed
értékpapirokba fektesse be.

Abban szeretnék segitséget nydjtani a komolyabhtakegtasokkal rendelkéknek, hogy egy bizonyos
idétavra sajat maguk szamara 6ssze tudjanak alltkevédelmet biztosito portfolidt. Szeretnék létratioz
2010. november 29-én, egykevédett portfoliot, amely 2014.02.12-én jar le Iéketiséget nyujt a

futamidd alatti spekulaciéra. Az egystseg kedvéért a példamban a koltségjeditekintek, azt azonban
érdemes tudni, hogy az ilyen tipusu befektetégicddd ,5-3,% kozo6tti éves vagyonkezelési dijjal edterk.

Adott a 2014/C magyar allamkétvény, amelynek adatgjan allitom éssze a portfoliot, amely csupdn e
az egy kotvényt fogja tartalmazni ékévédelem biztositdsdhoz, am a gyakorlatban a rgindm
kilonbdz lejaratait sulyozva is elériietr kivant atlagos hatralévutamids. A 2014/C-t, 2003.06.19-én
bocsatotta ki az AKK, 5,5%-0s kuponnal és 2014221 jar majd le. Jelenleg 7,7%-0s éves hozammal
98,3 kordli brutté arfolyamon lehet megvenni.

A kifizetések a kovetkdképpen alakulnak:

Kifizetés Kupon Id6 a kifizetésig (év) | Kifizetés jelenértéke | Felhalmozott kamat
2011.02.12 5,500 0,21 5,42 4,37
2012.02.12 5,500 1,21 5,03

2013.02.12 5,500 2,21 4,67

2014.02.12| 105,500 3,21 83,13

Forras: AKK, AEGON Alapkezél

Tegylk fel, hogy 100M forintos megtakaritasbol atif&otvényt 98,3%-on megvasaroljuk, ami azt jalent
hogy idén 1,7M forint marad arra (100-98,3=1,7gynhepekulativ médon befektessik. A kotvényt lejgrat

a portfoliéban tartjuk és mivel a netté arfolyamegarathoz kdzeledve emelkedik, ékévédelmet igy
biztositottuk, mikbzben a kifizetésekkor tovabtsM, spekulativ befektetésre nyilik letiségiink. Tehéat a
befektetett 98,3M HUF a lejaratkor 100M HUF-ot fégi, mikézben a kuponfizetésefttbefolyt és a
kezdeti befektetéskor megmaradt 1,7M forint 16béget adnak a spekulaciéra. A fentieket atgondolva
koénnyen belathato, hogy miért korlatozott az ilyeegoldasok profitlehésége. A teljes rendelkezésre allo
megtakaritashoz képest minddssze kezdetben cslktliajd minden évben 5,5M-t tudunk az &ltalunk
gondolt kockazatosabb eszktzokbe fektetni, hiszenagasabb hozamlelis€g helyett a biztonsagot
vélasztottuk. Fontos, hogy csak a lejaratkor bimttsa tkevédelem, hiszen a hozamok ingadozasa
befolyasolja az arfolyamot a lejarael
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J6 hir azonban, hogy a szarmaztatott eszkdzok yaknekeattétel segitségével lelis¢get nydjtanak arra,
hogy a spekuléciora szant relativ kisebb 6sszedeldgy pozicidkat alakitsunk ki. Pontosan ez azt am
tokevédett Alapok portfoli6 menedzserei is tesznelkéfvényvasarlast kovéen, illetve a kifizetésekkor
kapott 6sszegeket példaul jeléntokeattétel segitségével, példaul hatdsiukorica, vagy arany pozicidk
kiépitésére hasznaljak fel, azért, hogy a tekgsuwédett portfoliéra éseredményt képesek legyenek a
spekulacioval befolydsolni. A technika ugyanakkeszélyeket is rejt magaban, hiszen a nyereség és
veszteség ilyenkor egyarant sokszorozdodik éskavedelem biztositdsdhoz fontos, hogy a rendelkezés
allé 6sszegnél az esetleges veszteség ne rlughasmgasabbra. Ehhez stop-loss megbizdsokat illetve
ugynevezett . knock out” certifikdtokat érdemes hmadai.

Ugy gondolom, hogy mindenki szamara ismert a kite&nrarfolyam-hozam 6sszefiiggése, miszerint a
hitelpapirok arfolyama akkor csokken, ha a hozareakelkednek és forditva. Nagyobb spekulacios
mozgastér all a portfoliokezetendelkezésére akkor, ha a stabilitast biztogitédnyt/kotvényeket magas
hozammal sikertil megvasarolni.
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Tegyuk fel, hogy a vizsgalt égpontokban az eredeti hozamszint 20 ponttal cstkkek{tvény nettd
arfolyama az alabbi médon biztositjaskevédelmet:

2014/C 2014/C
Hozam (%) |ldépont A kotvény netté arfolyama (%) e )
7,71] 2010.11.29 93,90 100,50
751 2011.11.29 96,02 99,00
731 2012.11.29 97,95 o750
711] 2013.11.29 99,62 '
6,91 2014.02.12 100,00 96,00
94,50
93,00 T T
H P DD DS S
RS AT A A A A AU I AU A AN
SSRGS RN SRR G RV SRV GV IR R R R i
DO S S S S S U S S M A U S S
L ‘— A kdtvény nett6 arfolyama (%) y
Forras: AEGON Alapkezél Forras: AEGON Alapkezél

A fentiek atolvasdsa utdn egyértélna tkevédett konstrukciok éhye-hatranya. A piaci trendeket
figyelve, ugy gondolom, hogy a befekieszokasok jelenleg valtozdson esnek &t és a hus&-10 éves
termékek helyett a rovidebb, akar egy éveégadra védelmet nyujtd, olyan befektetési alapokikak a
figyelem kézéppontjaba, amelyek a pénzpiaci aldpmampotencialjat meghaladjak.

Ezen termékek a sokkal rovidebb kotvényeket, diszkapirokat részesitik@lyben, oly médon, hogy az
atlagos hétralgy futamidd 1 év kordl maradjon. A koétvényvasarlas utan femaméd 6sszegeket pedig
korulbelll évi 5-6 spekulativ tranzakciora osztjft és az eszkdzosztalyok széles skalajat kutatjak
nyereséges, jellerien rovid tavi, kereskedési lebségekért. igy, a kilénbdzdevizak, nyersanyagok,
részvényindexek aremelkedése és csokkenése egyadiibt hozhat az abszolit hozamu stratégiaval
rendelked Alapok szaméara.
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Pontosan ez a fajta befektetési megkozelités aelyatnaz AEGON Alapkezél az AEGON Ozon
Szarmaztatott dkevédett Befektetési Alapja esetében alkalmaz. Eessédelem mellett probal meg a
pénzpiaci eszktzoknél nagyobb nyereséget elérnkdZeljovbben nyersanyagok aremelkedésére és a
fejlett illetve fejlbdé kotvények hozamanak emelkedésére, valamint adldéitt devizdk
arfolyamvéltozaséara fogadunk majd.

Ajanlott portfolio:

A jelenlegi piaci kdrnyezetben az AEGON Alapkézalz aldbbi portfolio dsszetételt tartja idedlisnak,
amely k6zepes kockazati profiljaval kiegyensulyotelesitményt nydjthat:

Mintaportfolio (2010. november) Mintaportfolio (201november)

Eszkdzok Sualy

Belfoldi kotvények 25,40%

K6zép Eurdpai Kotvények 19,79% am A% 4% . @ Bl kotenyek
Hazai pénzpiaci eszkdzok 18,93% » o
Abszolut hozamu eszkdzok 23,66% :gbsm'mhza;wk eszkozok
Orosz részvények 4,39% i Torok részvények
Torok réSZVények 4104% 19% B Nemzetkozi részvények
Nemzetkdzi részvények 3,79%

Forras: AEGON Alapkezél Forras: AEGON Alapkezél

Keszitette az AEGON Global Asset Management / AAM CEE
Hal6ka Adam — termékmanager )
Felugyeleti szerv: Pénzligyi Szervezetek Allami Fedliete

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



