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Befektetési politika

Az alap célja, hogy hosszabb tdvon, aktiv befektetési politikdval, a MAX index kosardban szereplé értékpapirokbol alld portfolidval
0sszehasonlitdsban versenyképes hozamot érjen el. Az Alapkezeld elsésorban hosszabb lejarati hazai és nemzetkdzi allamkdtvényekbe, véllalati
kotvényekbe és jelzaloglevelekbe forgatja az Alap vagyonét. Céljai elérése érdekében aktivan hasznél deviza, kamat és kotvénypiaci szdrmaztatott
eszkdzoket.

Havi aktualitasok

Makrokdrnyezet: A hénapban a MAX index 1,43%-kal, az alap arfolyama 2,00%-kal esett. A hozamok altalanos emelkedése mellett a duration tulsuly
visszahuzta az alapot. Korlatozott méret(i dollaros kitettségiink miatt ezt csak kissé enyhitette, hogy a révidebb futamidékon a dollaros hozamok
azért csokkentek. Ezt az enyhén pozitiv duration hatast azonban jéval nagyobb mértékben rontotta le a kockazati feldrak érezheté megugrésa az
alap 4ltal tartott keménydevizds szuverén, vallalati és banki kotvényeken. Az eurds kitettséget a forintoshoz hasonld mértékben sujtotta a
hozamemelkedés a tartésan nagy kiadasndveléssel jaré német koltségvetési tervek kévetkeztében. A forintos dllampapirhozamok erés emelkedése
mellett a kamatswap raték kisebb mértékben néttek, ez enyhén témogatta az alap relativ teljesitményét, mivel a forintos kamatkockazati kitettség
egy részét tovabbra is kamatwapokban tartjuk. Devizaban a forint short poziciénk negativ tartasi hozamat kozel ellensulyozta a forint enyhe
leértékelédése az eurdval szemben; ehhez hozzdadott még, hogy szlk sdvban aktivan és eredményesen is kereskedtiik hé kdzben az EURHUF-ot. A
norvég korona long poziciét tartjuk svéd koronaval szemben, a ho eleji nagy kilengéssel egyiitt nem vesztettlink rajta marciusban. Euréval szemben
kis profittal ujbol meg is forgattuk a norvég devizat hdkdzben. Varga Mihdly jegybankelndki debiitaldsan a magasabb inflacios szamok mellett és a
forint stabilizaldsa érdekében hatdrozottan megerdsitette a kivardst a kamatcsdkkentéssel. Ezzel egyitt a jegybanki kamatddntés utdn inkébb
felfelé tendaltak a hosszi hozamok és a forint is gyengiilni kezdett. A ho végén gyorsan 403 folé l6vé EURHUF arfolyam megerésitette
véleménytinket a forint sériilékenységérél. Az ukrajnai tlizsziinetben a harcban allé felek feloldhatatlan ellenérdekei miatt nem latszik elérelépés,
igy a régids békehangulat, amibél a forint februarban profitalt, a kévetkezd idészakban tovabb erodaléddhat; ez a kamatemelés emlitésétol azért
6dzkodd MNB mellett varhatoan a forintot is sujtani fogja.

Valtozasok az alapban: A forintos és norvég koronas devizaligyleteken tul a kdtvénypiacon is aktivak voltunk, fokozatosan hosszitottunk az alap
durationjét. A honap elején a felpattand német hozamok mellett a szélséséges mozgds korrekcidjara szamitva taktikailag noveltiik az eurds
kamatkockdzati kitettséget. Hitelpapirokban elfogadhaté aron kiszélltunk az eurés GTC kotvényekbdl, ezen tul Uj kibocsatdsban senior eurds litvan
banki papirt vettiink, ami hozzajdrul a hozamtdbblet fenntartdsahoz. Az emelkedd forinthozamok mellett tobb lépcsében folytattuk a 38A
allamkotvény vasarlasat is, illetve 2028-as lejaratu papirokbdl is noveltiik az allomanyt. A 26-27-es lejératok kozotti meredek hozamgdrbét
kihaszndlva hosszabbra cseréltiik a rovidebb kotvényeket, jegybanki alapkamat folotti hozamot beallitva. Az inflacid makacssaga ellenére
valdszin(tlennek tartjuk, hogy az MNB kamatemelésbe kezd, ezért a 2-3 éves futamid6k 6,50 feletti hozamait altaldban jo vasarlasi lehetéségnek
latjuk. A befektetési alapok allampapirkeresletének feltorndszésara az NGM Uj el6irdsokat jelentett be, ez is jelzi, hogy ezeken a szinteken a
kormdnyzat beavatkozéssal is kész fékezni a hozamemelkedést.

Forint allampapir és kamatswap hozamok valtozasa Abra magyarazat

A bal oldali grafikon a forint hozamgérbe elmozduldsat mutatja a
honapban. Az abra felsé részén zélddel az allamkdtvények, narancs /
rozsda szinnel a kamatswap ratdk hozamgérbéje lathaté. A folytonos

’/f" vonal a targyhonap végi, a szaggatott az el6z6 honap Végi
P hozamértékeket mutatja, a bal oldali skalan leolvashaté szazalékban.
A / Az abra also részén a szines oszlopok a két hozamgoérbe kilonbozé

futamidejii pontjain a hozamok adott hdnapban bekovetkezett
véltozasat mutatjdk. Tulajdonképpen a felsé abran folytonos és a
szaggatott vonallal jeldlt hozamgoérbék eltolédasat abrézoljak a bal
oldali skalan leolvashaté bazispontokban.
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Az alap vagyona és arfolyama Az alap kockazati besorolasa:

T
Arfolyam** HUF £4,205901

* Akilonboz6 befektetési jegy sorozatok nettd eszkdzértéke dsszesen.
** Egy jegyre jutd netto eszkozérték.

Ajanlott befektetési id6tav: 3 év

Visszatekint6 teljesitmény (ho utolsé munkanapjara) Az alapra vonatkoz6 relevans kockazati mutaték
EVESItete 1év 3év 56v 106v Rockazati 1év 3év 56v 106v
hozamok* mutatok
Alap 4,87% 6,66% 1.62% 2.24% 6,09% Szérés 4,93% 8,04% 6,78% 5.24% 6,24%
Benchmark 5,50% 576% 0,28% 1.99% 6,08% Kévetési hiba 1,59% 3,74% 3,13% 2,38% 3,03%
Kilonbség -0,63% 0,91% 134% 0.24% 0,01% Informéci(’)s 0,40 024 043 010 0,00
héanyados

“Netto eszkozértéken alapuld nettd hozamok, az 1 évnél hosszabb idétavokon évesitett hozamok (a

kamatos kamatszamitas modszerével tort kitevével, 365 napos éves bazison szamolt adatok). Béta 09389 Q7 07457 07482 08474
Alfa -0,67% 0,08% 0,00% 0,01% 0,09%
Max. -3,61% -18,48% -3143% 3143% -3143%
Visszaeses
Az alap és a benchmark arfolyamanak alakulasa Az elmult naptari évek teljesitménye
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Netto Osszesitett kockazati kitettség* 10%-ot meghalado eszk6zok

*Kockézatvallaldsi mutato, amely figyelembe veszi a tékeattétel (pl. szarmaztatott tigyletek) altal
hordozott kockézatot is. A 100-nal magasabb érték tokeattétel alkalmazéasara utal, azaz az alap
arfolyama a piacit meghaladé mértékben is valtozhat.

Eszkoz osszetétel

T

Betétek 11%
Diszkont kincstarjegyek 33%
Allamkodtvények 65,0%
Jelzaloglevelek 2,9%
Egyéb kotvények 32,4%
Részvények 0,0%
Befektetési jegyek 8,0%
Egyéb -12,6%
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Effektiv duration
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Lejarati szerkezet

1éven beliil -0.34%
1-3 év kozott 27,20%
3-5év kozott 17,89%
5-10 év kozott 26,07%
10 éven tul 2918%
Egyéb
Forgalmazas
Vezet6 forgalmazo OTP Bank Nyrt.

Tarsforgalmazok

Jogi nyilatkozat

Concorde Ertékpapir Zrt., Raiffeisen Bank Zrt., Erste Befektetési Zrt., SPB Befektetési Zrt., Unicredit
Bank Hungary Zrt.

A dokumentum marketingkdzlemény. Az alapok multbeli teljesitménye nem nyujt garanciat a jov6beli hozamok nagysagara. A visszatekint6 hozamok,

kockazati mutatdk, a nettd eszkozérték, az arfolyam és a portfolid Osszetétel szamitdsa a hodnap utolsé munkanapjara torténik. A multbeli

hozamadatok forrasa: Bloomberg (benchmark), illetve OTP Bank Nyrt. (alapok). Jelen kiadvany nem mingsil ajanlattételnek, vagy befektetési

tandcsadasnak. Az alap befektetési politikdjardl és a befektetés lehetséges kockdzatairdl részletesen tajékozddjon az alap forgalmazdsi helyein
taldlhaté kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumabdl, hivatalos tajékoztatdjabol és kezelési szabalyzatdbdl. A befektetési alap forgalmazasaval
(vétel, tartas, eladds) kapcsolatos koltségek az alap kezelési szabalyzataban és a forgalmazasi helyeken megismerhet&ek. Honlapunk: otpalap.hu



