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Befektetési igazgató

Sárvári Mátyás
Portfolió menedzser

Befektetési politika

Az alap célja, hogy az USA dollár kockázatmentes hozamot (az Amerikai Egyesült Államok által kibocsátott kincstárjegyek) meghaladó teljesítményt
érjen el az ajánlott 1-3 éves befektetési időtávon. Befektetési stratégiáját alapvetően kötvény- és kamatjellegű, valamint devizaeszközökön keresztül,
globális szemléletben, korlátozott kockázatvállalás mellett valósítja meg. Rövid futamidejű kötvényekből épített, alapvetően lejáratig tartott
magportfolión felül, származékos ügyletek alkalmazásával, aktívan kezeli a kamatláb- és devizakockázatot, egyrészt fedezeti céllal, másrészt
többlethozam elérése érdekében.

Havi aktualitások

Makrokörnyezet:
Az alap árfolyamcsökkenése az eurós hozamok megugrásának és a hitelkockázati felárak emelkedésének tudható be. A mozgás jó része a hónap
elején következett be az adósságkorlátot felülíró német belpolitikai fejlemények következtében az európai hozamok felszökésével; a hónap
hátralévő részében inkább oldalazott az alap árfolyama. Trump elnök vámpolitikai csapásai is folytatódtak a hónapban, ezek is erősítették az
amerikai gazdaság lassulásra számító narratívát, ami a részvénypiacot is visszahúzta. Az erős üzengetés ellenére az ukrán-orosz konfliktus
lezárásában vagy legalább tűzszünet elérésében sem látszott előrelépés, ez is hozzájárulhatott, hogy a kockázati felárak felugrottak: a feltörekvő
piaci dollárkötvények felára az EMBI spreaddel mérve 15-20 bázisponttal került feljebb. A befektetési besorolású kötvények felára 5-10 bázisponttal,
a bóvlikötvényeké kb. 50 bázisponttal nőtt. A felárak tágulása erősebb hatás volt a rövidebb lejáratú dollárhozamok mérséklődésénél, így a dolláros
kötvényárak is általában estek. Az emelkedő eurós és font hozamok mellett így a kötvényportfolió visszatekintő havi hozama egyértelműen negatív
lett. A kamatkockázati pozíciók között a visszaesést mérsékelte az amerikai hozamgörbe meredekebbé válására számító pozíciónk teljesítménye. A
devizapozíciók között az indiai rúpia 2,5%-os erősödése hozta a legnagyobb hozzájárulást, miután a helyi jegybank hosszú távú likviditástámogató
intézkedésekkel stabilizálta a devizapiacot. Tovább erősödött a brazil reál is. A forint dollárral szembeni short pozíciója az euró ugrásszerű
erősödése miatt ugyanakkor alulteljesített, noha a hónap végére a forint gyengült az euróhoz képest. Az egyéb aktív devizapozíciók hatása nem volt
jelentős. A japán jen hosszú pozíció mellett negatív tartási hozama ellenére kitartunk egyrészt a makrogazdasági tendenciák által támogatott
kétoldali hozamkonvergencia kilátásai, másrészt az akár európai, akár amerikai eredetű kockázatkerülési sokk esetén várható
teljesítménypotenciálja miatt.

Változások az alapban:
Profittal megforgattuk a norvég koronát euróval szemben.
Török líra long pozíciót nyitottunk. Bár az egyik legnépszerűbb ellenzéki vezető letartóztatása a piacon is komoly hullámokat vetett, a líra
leértékelődését a hatóságok beavatkozása a körülményekhez képest korlátok között tartotta. Hosszabb távon több okból (demográfia, geopolitikai
helyzet, ipari és katonai kapacitás) nagy potenciált látunk a török gazdaságban, a magas tartási hozam pedig már egy hónap alatt ellensúlyozni
tudja a leértékelési sokk hatását. Javuló értékeltség mellett amerikai ügynökségi jelzálogkitettséget vettünk, ami alacsony hitelkockázat mellett
növeli a portfólió folyó hozamát. Tőzsdei norvég szénhidrogén cég (DNO ASA) dolláros kötvényét vásároltuk elsődleges piacon és az ingatag piaci
környezetben túlhúzott árazással piacra hozott új román eurós kibocsátásból vásároltunk később a másodpiacon kedvezőbb áron.

Az alap vagyona és árfolyama

Deviza Összeg

Nettó eszközérték* USD 30 779 198

Árfolyam** USD 1,029082

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

Ajánlott befektetési időtáv: 2 év
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Visszatekintő teljesítmény (hó utolsó munkanapjára)

Évesített
hozamok*

1 év 3 év 5 év 10 év Indulástól

Alap 5,05% 3,57% n.a n.a 0,59%

Benchmark 5,30% 4,33% n.a n.a 2,67%

Különbség -0,25% -0,76% n.a n.a -2,08%

*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 1,88% 3,44% n.a n.a 2,95%

Max.
visszaesés

-1,00% -9,67% n.a n.a -16,33%

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*

211,84%

*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

Nincs

Eszköz összetétel

Eszköz Arány

Betétek 1,6%

Diszkont kincstárjegyek 0,0%

Államkötvények 55,1%

Jelzáloglevelek 0,0%

Egyéb kötvények 39,6%

Részvények 0,0%

Befektetési jegyek 4,1%

Egyéb -0,3%

Lejárati szerkezet

Lejárati szerkezet Súly

1 éven belül 47,24%

1-3 év között 17,56%

3-5 év között 16,77%

5-10 év között 12,46%

10 éven túl 1,86%

Egyéb 4,11%

Effektív duration

Effektív duration 2,81

Forgalmazás

Vezető forgalmazó OTP Bank Nyrt.

Jogi nyilatkozat

A dokumentum marke�ngközlemény. Az alapok múltbeli teljesítménye nem nyújt garanciát a jövőbeli hozamok nagyságára. A visszatekintő hozamok,
kockáza� mutatók, a ne�ó eszközérték, az árfolyam és a por�olió összetétel számítása a hónap utolsó munkanapjára történik. A múltbeli
hozamadatok forrása: Bloomberg (benchmark), illetve OTP Bank Nyrt. (alapok). Jelen kiadvány nem minősül ajánla�ételnek, vagy befektetési
tanácsadásnak. Az alap befektetési poli�kájáról 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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