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PIACI 0SSZEFOGLALO

Janiusban folytatédott a tézsdék emelkedése, de mint mar korabban irtuk, a volatilitas is egyre magasabb. Az elmalt hénapban az SP 500-as index 3 nap alatt tobb
mint 2%-ot esett, mig a Russel 2000-es index tobb mint 5%-ot. Bar mindkét index ledolgozta az esést, az SP 500-as a hénap végére (j csicsra is tudott menni, azt
lehet érzékelni, hogy a befekteték bizalma nem teljes a piacok irdnt. Az amerikai janiusi kamatddntés utan ez érthet6 is. Egészen eddig az amerikai jegybank azt
kommunikalta, hogy szerintiik az inflaci6 atmeneti, és 6k valtozatlanul tartjak magukat ahhoz a tervhez, hogy legkorabban 2024-25-ben fognak kamatot emelni. Ez
gyokeresen megvaltozott jiniusban, mikor Jay Powell jegybankelndk kijelentette, hogy mar gy latjak, hogy az inflacié6 nem atmeneti, de nem gondoljak, hogy nagyon
tart6s lenne. Ennek hatasara, a 2 és 5 éves kdtvényhozamok elkezdtek emelkedni, mig a hosszatavi hozamok stagnaltak vagy lejjebb mentek. A részvénypiacok egy
par napig nem tudtak, hogyan interpretaljak a Fed elndk kijelentéseit, de a végén az lett a konszenzus, hogy az inflacié magasabb lehet. Esélyes, hogy az elkdvetkezd
gazdasagi koérnyezet nem lesz annyira kedvezd a részvényeknek, mint eddig volt, de az nem fog valtozni, hogy a Fed mindent meg fog tenni annak érdekében, hogy a
részvénypiacok jelentésen ne essenek. Eurépaban orszagonként valtozé a helyzet. Bar Anglia az egyik legjobban beoltott nemzet, mégis az elmilt hénapban
meghosszabbitottak a szigoritasokat, mert a delta varians naluk terjed a legjobban. A tdbbi orszag prébal nyitni, a kérdés az, hogy mennyire fog elterjedni az Gj
virustorzs, és milyen mértékben fog megnéni a halalozasi rata. Az eurépai makroadatok is folyamatosan javulé tendenciat mutatnak, és ezért a politikusok egy nehéz
valasztas el6tt fognak allni. Ha az 4j virustdrzs nagyon elkezd terjedni, akkor Gjra szigoritasokat rendelnek el, vagy a gazdasag érdekében megmaradnak a lazitasok?
Magyarorszag tovabbra is halad azon az dton, amit majus kozepe 6ta elkezdett. A gazdasag egyre jobban nyit, egyre kevesebb korlatozast kell a lakosoknak
elviselnilik. A probléma az inflacié vartnal nagyobb emelkedése. Mar a milt hénapban is jelezte az MNB, hogy ha magasabb és tartés inflaciét latnak, akkor arra
ellenlépéseket fognak tenni. Janiusban bevaltottak az igéretiiket, mert az alapkamatot 60 bp-rél 90 bp-re emelte, és ez egyhetes depo kamatot pedig 75 bp-rél 90
bp-re emelte. A forint ennek hatasara visszaergsodott a 350-es szintre az euréval szemben. Az alap enyhe pozitiv hozamot ért el janiusban. Részvény oldalon a
hénap folyaman eladtuk egy ukran agrar cégben és az OTP-ben vallalt pozicidinkat. Ezenkiviil a nyersanyag kitettség egy részét millennials (Y-generacids) kitettségre
cseréltiik. Deviza oldalon eladtuk a brazil real és az orosz rubel pozici6kat. A forinttal tobbszor is kereskedtiink. Mikor 346-ig er6s6dott az euréval szemben akkor
eladtuk, amit visszavasaroltunk a 353-as szint koriil, de nett6 15% forint short maradt az alapban a hénap végén. Kétvény oldalon a magyar hitelkitettségiinket
eladtuk a hénap folyaman. Az arut6zsdei oldalon kihasznaltuk a hénap folyaman kialakult eladasi hullamot és 20%-ra feltoltottilk az alapot ebbdl az
eszkdzosztalybal.

BEFEKTETESI POLITIKA

Az alap célja, hogy az altala felvett poziciok segitségével, megfeleld kockazati limitek mellett az arfolyamok valtozasabél tékendvekedésre tegyen szert. Az alap a
kiilonb6z6 befektetési eszkdzokbél igyekszik a legnagyobb szabadsaggal, iparagi vagy féldrajzi specifikacié nélkiil valogatni.

Az alap kiilonbdzd eszkdzokben levd kozép és hossza tavia trendek kombinaciéit hasznalva részvényeket, kotvényeket és egyéb értékpapirokat vasarolhat, vagy
kélcsdnvétel utan adhat el rovidre, tézsdei vagy tézsdén kiviili hataridds ligyletek segitségével vehet fel vételi, illetve eladasi pozicikat, valamint opciés ligyleteket
kéthet. Az alap kezeldje fundamentalis és technikai elemzés segitségével valasztja ki a befektetési eszkdzoket, és azokat igy kombinalja, hogy ésszerii kockazatok
mellett az alapnak lehet6sége és mozgastere legyen a bankbetéteket jelentésen meghaladé hozamokat is elérni. Az alap nem jelél ki maganak befektetési
célorszagot, illetve régiét vagy iparagat, de kitekintése globalis, pozicidinak jelentds részét pedig az Amerikai Egyesiilt Allamok és az Eurdpai Unié tagorszagainak
piacain veszi fel. Az alap a jogszabalyban meghatarozott limitek és szorz6szamok figyelembe vételével t6keattételes, illetve nettd eladasi (short) pozicidkat is
felvehet.
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Alapkezel: AEGON M;igyarorszég Befektetési Id6tav Hozam (%) Benchmark
Alapkezel6 Zrt
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Letétkezeld: C.lt‘lbank Europe plc Magyarorszagi indulastol 0,67 % 0,64 %
Fioktelepe
. ) AEGON Magyarorszag Befektetési 2020 3,40 % 0,41 %
Vezetd forgalmazé: o
Alapkezeld Zrt.
2019 10,14 % 0,23 %
Benchmark dsszetétele: 100% RMAX Index
- 0, 0,
ISIN kod: HU0000714308 2018 6.74% 0.31%
Indulds: 2014.11.27 2017 0.10% 0,20 %
Devizanem: HUF 2016 -6,39 % 1,22 %
A teljes alap netté eszkdzértéke: 6 849 135 980 HUF 2015 -11,07 % 1,50 %
Intez“rm‘snyJ sorozat netté 2377 175 969 HUF
eszkozértéke:

Egy jegyre jut6 nett6 eszkdzérték: 0,956561 HUF

FORGALMAZOK
Raiffeisen Bank Zrt., Unicredit Bank Hungary Zrt.
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AZ ALAP ESZKOZOSSZETETELE SOROZAT TELJESITMENYE AZ ELMULT 12 HONAPBAN

Aegon Panorama Szarmaztatott Befektetési Alap

Eszkoz tipusa

Egy jegyre juté nett6 eszkdzérték, 2020.07.01 - 2021.06.30

Kincstarjegyek 18,47 %
Kollektiv értékpapirok 14,04 % 1 %
Vallalati és hitelintézeti kotvények 6,03 % 0,8 % M‘/\’v
Magyar részvények 3,52 %

0,6 %
Allamkotvények 1,48 %

04 %
Nemzetkdzi részvények 0,76 %
Szamlapénz 55,87 % 0,2 %
Kételezettség -0,35% 0 %
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Nyitott derivativ poziciok értéke -0,12 % T sorozat
Osszesen 100,00 % ——  Benchmark
Szarmaztatott lgyletek 68,72 %
Nett6 korrekciés tokeattétel 130,09 %

10%-nal magasabb részaranyt képviseld eszkdzok

KOCKAZATI MUTATOK AZ ELMULT 12 HONAPRA

Az alap heti hozamokb6l szamolt évesitett szérasa 8,40 %
A benchmark heti hozamokbdl szamolt évesitett szorasa 0,20 %
WAM (atlagos lejarat) 0,29 év
WAL (atlagos élettartam) 0,58 év

3 LEGNAGYOBB POZICIO

Eszkoz tipusa Partner / kibocsato

EURO-BUND FUTURE Sep21 Eladas derivativ Raiffeisen Hun 2021. gg
US ULTRA BOND CBT Sep21 Eladas derivativ Raiffeisen Hun 2021. g?
D220504 zér6 kuponos Allamadéssag Kezeld Kozpont Zrt., 2022. 82

Jogi nyilatkozat

A jelen dokumentum a Kbftv. altal el&irt portf6lio jelentésnek mingsiil, mely az adott honap utolsd netté eszkdzértéke alapjan tartalmazza az alap eszkdzeinek a portfoliobefektetési eszkdzfajtak, illetve a befektetési
politikajaban részletezett egyéb kategdriak szerinti bemutatasat, a portféliGban 10%-nal magasabb részaranyt képviseld eszkozok (kibocsatok) felsorolasat, az alap dsszesitett és az egy jegyre juté nettd eszkozértéket.
Felhivjuk a befektetdk szives fi gyelmét, hogy a mltbeli teljesitmények nem nydjtanak garanciat a jovdbeli teljesitményre nézve. A megjelenitett hozamok nem veszik figyelembe az alkalmazandé addkat és jarulékokat, a
forgalmazasi koltségeket és jutalékokat, a szamlavezetési dijat és a befektetési jegyek tartasaval kapcsolatos tovabbi koltségeket. A portfélio jelentésben foglaltak informaciés célokat szolgalnak, nem mingsiilnek
ajanlattételnek vagy befektetési tanacsadasnak. Kérjiik, hogy az alappal kapcsolatos kockazatok megismeréséhez és a megalapozott befektetdi dontése meghozatalahoz ismerje meg az alap Kiemelt Befektet6i
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