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Sárvári Mátyás
Portfolió menedzser

Befektetési politika

Az alap célja, hogy hosszabb távon, aktív befektetési politikával, a MAX index kosarában szereplő értékpapírokból álló portfolióval
összehasonlításban versenyképes hozamot érjen el. Az Alapkezelő elsősorban hosszabb lejáratú hazai és nemzetközi államkötvényekbe, vállalati
kötvényekbe és jelzáloglevelekbe forgatja az Alap vagyonát. Céljai elérése érdekében aktívan használ deviza, kamat és kötvénypiaci származtatott
eszközöket.

Havi aktualitások

Makrokörnyezet:
A vámháborúban Trump – szinte már kiszámítható módon - a Kínával szembeni vámok bevezetésének halasztásával hozott enyhülést. A kockázatos
eszközök örültek: a hitelfelárak mintha a teljes áprilisi sokk káoszát lerázták volna, visszaszűkültek a márciusi szintekre.
Elon Musk a hónap végére hivatalosan is elhagyta a kormányzati költségcsökkentő programját, ugyanakkor közelebb került a 2025 végén lejáró
adócsökkentéseket meghosszabbító törvénycsomag elfogadása. Az USA tartós költségvetési hiánya és az államadósság növekedésének kilátása a
dollárpiacok fontosságának megingásával fontos befolyást jelentenek, ennek betudhatóan 25-30 bázisponttal nőttek az amerikai hozamok, ami
magával húzta a többi piacot is. A forinthozamok is 10-15 bázispontot emelkedtek, amiben a hazai makroadatok (növekedés és költségvetés)
gyengélkedése is szerepet játszott. A forint mintha az MNB stabilitást előtérbe helyező iránymutatásának engedelmeskedne, májust csak enyhe
ingadozással vészelte át; persze ebben a kedvező kockázati hangulatnak is szerepe lehet.

Változások az alapban:
A hónap elején az alapkamat alá eső hozamok mellett folytattuk a profitrealizálást a fix kamatot fogadó 8-10 éves kamatswapokon. Újabb adag 10
év fölötti futamidejű forintos állampapírt is adtunk el, tovább mérsékelve a forint durationt. A 2029-30-as lejáratok egy részét hosszabba forgattuk
és a hozamemelkedésben 31-es lejárat vásárlásával adtunk kisebb forintos durationt a portfólióhoz a hozamgörbe vonzó értékeltségű
szegmensében. Mindezzel összességében csökkentettünk a kitettségünket a hozamgörbe további meredekebbé válásával szemben.
A devizás kamatkitettségen nem változtattunk lényegesen. A román eurós kitettségünket hosszabbítottuk, ez az elnökválasztás román eszközök
számára kedvezőnek ítélt eredménye után hozzáadott a korábban is meglévő és növelt román kitettségből adódó erős teljesítményhez.
5 éves eurós MFB kötvényt és rövid szlovén banki papírt vásároltunk elsődleges kibocsátásban.
A devizapiacon a norvég korona meginduló erősödésében kis profittal zártuk az EURNOK long pozíciónkat. 403-as árfolyam alatt eurót vásároltunk
forint ellenében, növelve stratégiai pozíciónkat.

Forint állampapír és kamatswap hozamok változása Ábra magyarázat

A bal oldali grafikon a forint hozamgörbe elmozdulását mutatja a
hónapban. Az ábra felső részén zölddel az államkötvények, narancs /
rozsda színnel a kamatswap ráták hozamgörbéje látható. A folytonos
vonal a tárgyhónap végi, a szaggatott az előző hónap végi
hozamértékeket mutatja, a bal oldali skálán leolvasható százalékban.
Az ábra also részén a színes oszlopok a két hozamgörbe különböző
futamidejű pontjain a hozamok adott hónapban bekövetkezett
változását mutatják. Tulajdonképpen a felső ábrán folytonos és a
szaggatott vonallal jelölt hozamgörbék eltolódását ábrázolják a bal
oldali skálán leolvasható bázispontokban.
(Az ábra forrása a Bloomberg.)
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Az alap vagyona és árfolyama

Deviza Összeg

Nettó eszközérték* HUF 86 220 243 521

Árfolyam** HUF 4,317057

* A különböző befektetési jegy sorozatok nettó eszközértéke összesen.
** Egy jegyre jutó nettó eszközérték.
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Az alap kockázati besorolása:

Ajánlott befektetési időtáv: 3 év

Visszatekintő teljesítmény (hó utolsó munkanapjára)

Évesített
hozamok*

1 év 3 év 5 év 10 év Indulástól

Alap 7,35% 9,01% 1,60% 2,52% 6,16%

Benchmark 7,54% 7,75% 0,27% 2,23% 6,13%

Különbség -0,19% 1,27% 1,33% 0,28% 0,03%

*Nettó eszközértéken alapuló nettó hozamok, az 1 évnél hosszabb időtávokon évesített hozamok (a
kamatos kamatszámítás módszerével tört kitevővel, 365 napos éves bázison számolt adatok).

Az alapra vonatkozó releváns kockázati mutatók

Kockázati
mutatók

1 év 3 év 5 év 10 év Indulástól

Szórás 4,71% 7,97% 6,78% 5,26% 6,23%

Követési hiba 1,59% 3,71% 3,14% 2,38% 3,03%

Információs
hányados

-0,12 0,34 0,42 0,12 0,01

Béta 0,9582 0,7465 0,7474 0,7505 0,8480

Alfa -0,13% 0,93% -0,05% 0,10% 0,11%

Max.
visszaesés

-3,61% -15,22% -31,43% -31,43% -31,43%

Az alap és a benchmark árfolyamának alakulása

A grafikon az alap indulásától a tárgyhó utolsó munkanapjáig terjedő időszakot mutatja.

Az elmúlt naptári évek teljesítménye

Nettó összesített kockázati kitettség*

134,12%

*Kockázatvállalási mutató, amely figyelembe veszi a tőkeáttétel (pl. származtatott ügyletek) által
hordozott kockázatot is. A 100-nál magasabb érték tőkeáttétel alkalmazására utal, azaz az alap
árfolyama a piacit meghaladó mértékben is változhat.

10%-ot meghaladó eszközök

A351024A23

Eszköz összetétel

Eszköz Arány

Betétek 0,2%

Diszkont kincstárjegyek 3,2%

Államkötvények 67,1%

Jelzáloglevelek 2,8%

Egyéb kötvények 31,2%

Részvények 0,0%

Befektetési jegyek 7,9%

Egyéb -12,3%
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Effektív duration

Effektív duration 5,25

Lejárati szerkezet

Lejárati szerkezet Súly

1 éven belül -0,45%

1-3 év között 25,28%

3-5 év között 18,34%

5-10 év között 30,63%

10 éven túl 26,20%

Egyéb

Forgalmazás

Vezető forgalmazó OTP Bank Nyrt.

Társforgalmazók Concorde Értékpapír Zrt., Raiffeisen Bank Zrt., Erste Befektetési Zrt., SPB Befektetési Zrt., Unicredit
Bank Hungary Zrt.

Jogi nyilatkozat

A dokumentum marketingközlemény. Az alapok múltbeli teljesítménye nem nyújt garanciát a jövőbeli hozamok nagyságára. A visszatekintő hozamok,
kockázati mutatók, a nettó eszközérték, az árfolyam és a portfolió összetétel számítása a hónap utolsó munkanapjára történik. A múltbeli
hozamadatok forrása: Bloomberg (benchmark), illetve OTP Bank Nyrt. (alapok). Jelen kiadvány nem minősül ajánlattételnek, vagy befektetési
tanácsadásnak. Az alap befektetési politikájáról és a befektetés lehetséges kockázatairól részletesen tájékozódjon az alap forgalmazási helyein
található kiemelt információkat tartalmazó dokumentumából, hivatalos tájékoztatójából és kezelési szabályzatából. A befektetési alap forgalmazásával
(vétel, tartás, eladás) kapcsolatos költségek az alap kezelési szabályzatában és a forgalmazási helyeken megismerhetőek. Honlapunk: otpalap.hu
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