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Befektetési politika

Az alap nagyrészt részvényekbdl, kotvényekbdl, kincstarjegyekbdl valamint egyéb befektetési eszkozokbél alld, aktivan kezelt vegyes
értékpapiralap. Az alapban a részvények megcélzott atlagos aranya 45%, ami azonban az aktudlis piaci kornyezettél fliggéen ingadozhat, hosszabb
tavon eltérhet. Az alap tovabbi 55%-a abszolut hozam szemléletben kezelt portfolidrész. Az alap portfolidja jelentds sullyal feltérekvé eurdpai, de
szintén szdmottevé mértékben mas feltorekvé és fejlett részvénypiacokon keriil befektetésre. A befektetések elsésorban fundamentalis elemzések
alapjan kerllnek kivélasztasra. Az alap devizakitettségét is aktivan kezeljik.

Havi aktualitasok

Makrokérnyezet:

A részvénypiaci hangulat tovabb javult majusban, ezt az USA és kereskedelmi partnerei kdzdtti targyalasok elérehaladdsarol szolo hirek, valamint a
tébbnyire kellemes meglepetéseket tartalmazd gyorsjelentési szezon is tdmogatta. A piac egyre kevésbé veszi komolyan az amerikai elndk szigoru
kijelentéseit, inkabb targyalastechnikanak tekinti. Erdekesség, hogy a részvénypiaci emelkedés névekvé hozamkérnyezetben térténik. A vamok
magasabb inflaciot generdlnak, ezt tovabb fiti a felpdrgd allami koltekezés, viszont utdbbi a gazdasdgi ndvekedéshez is hozzéjarul és a recesszios
félelmeket is csdkkenti. Az eurdpai részvénypiac tovabbra is felkapott a befektetk kérében, a fiskalis tdmogatdsok reménye szdmos befektet6t vonz
tovébbra is a régidba, igy tébb index is Uj csucsra repiilt. A honap elsd felében a kinai piacot tdmogatta a kdlcsénds vamcsokkentésrél szold
megallapodas az Egyesiilt Allamokkal, azonban gazdasagilag tovabbra is nehéz helyzetben van az orszag, mig a geopolitikai fesziiltségek sem
szlintek meg, igy a hdnap masodik felében Ujra lefele vette az irdnyt. A térok piac stabilizalddott, a kedvezé kérilmények (hatérozott jegybank és
gazdaségpolitika, csokkend inflacid, j6l menedzselt cégek és értékeltség) megagyazhatnénak egy erds torok feliilteljesitésnek, azonban a politikai
fesziiltségek madarijesztéként tartanak tavol szamos befektet6t.

Valtozasok az alapban:

Emelkedéssel zarta a méjust az alap. Eurés roman allampapirt vasaroltunk a honap elsé felében, mert tigy gondoltuk, hogy a politikai kockazatok
ellenére érdemes a 7,4-7,8% korili eurés kamatszintet kihasznalni. A pozicié egy részén nyereséget realizaltunk a hénap masodik felében. Az orosz-
ukrdn béke esélyei csokkentek, igy nyereséget realizdltunk a Raiffeisen Bankban, amely jelentés orosz kitettségei, ,beragadt” eszkdzei révén
kilonodsen érzékeny a haborus fejleményekre. Az aprilisi Benefit Systems részvénykibocsatasban jelentds diszkonton megvett pakkunk egy részén
profitot realizéltunk, a pozicidé nagy részét viszont megtartottuk, mivel a cég jo értékeltségli és torok terjeszkedésének készonhetéen ndvekedési
kiladtasai is optimalisak. Noveltiik részesedésiinket az informatikai Teamviewer cégben, miutdn Ugy gondoljuk az indokoltndl jobban féldbe
doéngolték az elsé negyedéves jelentése utan. Tavaly év végén megvasaroltak egy 1E nevil céget, amely olyan szoftvereket fejleszt, amik valds idében
kezelik az IT problémakat. Ezzel a Teamviewer sokkal mindségibb felhasznéloi élményt nyujt majd, amit véleményiink szerintem nem araz a piac.
Vésaroltunk a torok Koc Holdingbol, miutdn a torok piacon is megnyugvast tapasztaltunk. A "legjobb minéséglinek” tartott holdingcég jelentds
diszkontot tartalmaz ahhoz képest, mintha a benne lév6é cégeket kiilén vasarolnank meg, amelyek egyébként is olcsdak. Részt vettiink az
ingatlanfejleszté, Murapol gyorsitott konyvépitésében, ahol a lengyel ingatlanfejleszté papirjait a piaci drhoz képest jelentés diszkonttal
vasarolhattuk meg a nagytulajdonos kockazati tékealaptol. Nyereséget realizéltunk az aprilisban alacsonyabb szinten megvett Inpost részvényeken,
miutan az szép emelkedést produkalt. Emellett a piacon tapasztalt megnyugvas és csokkend volatilitast kihasznédlva opciok formajaban védelmet
vésdaroltunk a német és az amerikai részvénypiacra is, felkésziilve egy Ujabb turbulens idészak eshetéségére.

Az Alapban 43,9% volt a részvénykitettséget nyujtd eszkdzok ardnya majus végén.
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Az alap vagyona és arfolyama

Az alap kockazati besorolasa:

Nett6 eszkozérték” HUF 45 488 517508

Arfolyam** HUF 7,631461

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

Visszatekint6 teljesitmény (ho utolsé munkanapjara)

Ajanlott befektetési id6tav: 3 év

Az alapra vonatkoz6 relevans kockazati mutaték

Evesitett 1év 3év 5év 10 év Indulastol**
hozamok*

Kockaz’atl 1év 3év 5 év 10 év Indulastol**
mutatok

Alap 5.40% 14,90% 10,39% 5,94% 6,72% Szérés 7.74% 8,39% 11.28% 10,94% 10,22%
Benchmark 1.71% 1.29% 3,92% 2,00% 2,78% Kévetési hiba 3,52% 3,80% 6,98% 6,23% 577%
Kilonbség -6,31% 3,61% 6,48% 3,94% 3,94% In’forméciés 479 095 093 0,63 068
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 2 11367 09422 iy L2
**A stratégiavaltas (2011.12.30.) 6ta. Alfa -6,56% 330% 6.37% 4,08% 4,02%
Max. -8,15% -8,15% -23,09% 28,95% -28,95%
Visszaeses
Az alap és a benchmark arfolyamanak alakulasa Az elmult naptari évek teljesitménye
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A grafikon a stratégiavaltastol (2011.12.30.) a targyho utolsé munkanapjaig terjedd idészakot mutatja.

Netto 6sszesitett kockazati kitettség”

10%-ot meghaladé eszk6zok

131,99%

“Kockazatvallalasi mutato, amely figyelembe veszi a tékeattétel (pl. szarmaztatott tigyletek) altal
hordozott kockézatot is. A 100-ndl magasabb érték t6keattétel alkalmazasara utal, azaz az alap
4rfolyama a piacit meghaladé mértékben is valtozhat.

Eszkoz 6sszetétel

Nincs

Az alap portfolidjanak dsszetétele

T

10%-nal nagyobb kitettségek a NEE-hez képest

Betétek 87% EUR Long *, USD Long *, DISZKONTKINCSTARJEGY
Diszkont kincstarjegyek 20,5% 50%-nal nagyobb kitettségek a NEE-hez képest
Allamkotvények 14,7% HUF Short *

Jelzaloglevelek 0,0% 100%-nal nagyobb kitettségek a NEE-hez képest
Egyéb kotvények 6,0% Nincs

Részvények 40,8%

Befektetési jegyek 8,5%

Egyéb 0.8%
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Orszag osszetétel Iparagi 6sszetétel

IR
Magyarorszag 31,02% pénziigy 20,96%
készpénz 9,97% diszkrecionalis fogyasztési cikk 1.31%
Lengyelorszag 7,60% készpénz 9.97%
Romania 5,40% ipar 8,62%
USA 5.40% energia 4,95%
alap/ETF 523% informaciétechnoldgia 4,34%
Torékorszag 7.01% ingatlan 2.29%
Franciaorszag 514% kommunikacié 120%
Németorszag 4,13% egészségiigy 0,19%
egyéb 19,10% egyéb 36,18%

Deviza 6sszetétel

T

forint 44,64%

euré 28,60%

toérok lira 7,03%

lengyel zlotyi 6,.91%

kazah tenge 3,62%

amerikai dollar 327%

hong kongi dollar 2,92%

dél-afrikai rand 112%

indiai rupia 0,54%

egyéb 1.35%

Forgalmazas

Vezeté forgalmazo OTP Bank Nyrt.
Térsforgalmazok Concorde Ertékpapir Zrt., Raiffeisen Bank Zrt., Erste Befektetési Zrt, MHB Bank Nyrt, MBH

Befektetési Zrt., SPB Befektetési Zrt., Unicredit Bank Hungary Zrt.

Jogi nyilatkozat

A dokumentum marketingkozlemény. Az alapok multbeli teljesitménye nem nyujt garanciat a jovébeli hozamok nagysagdra. A visszatekinté hozamok,
kockdzati 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 minésil ajanlattételnek, vagy befektetési
tandcsadasnak. Az alap befektetési politikdjardl és a befektetés lehetséges kockazatairdl részletesen tajékozddjon az alap forgalmazdsi helyein
talalhaté kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumabdl, hivatalos tajékoztatdjabdl és kezelési szabdlyzatabdl. A befektetési alap forgalmazasaval
(vétel, tartas, eladds) kapcsolatos koltségek az alap kezelési szabalyzataban és a forgalmazasi helyeken megismerhet&ek. Honlapunk: otpalap.hu



