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A nemzetkozi Generali Csoport

A nemzetkozi Generali Csoport egyike a globalis biztositasi és pénzigyi szektor legjelentésebb
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Szolgaltatasok:

Eletbiztositas
Balesetbiztositas
Egészségbiztositas
Felel6sségbiztositas
Lakasbiztositas
Gépjarmu-biztositas
Utasbiztositas

Vallalati biztositas
Befektetési és pénztari
szolgaltatasok
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A Generali Alapkezeld

A Generali Alapkezel6 a magyarorszagi Generali Csoport vagyonkezel6 tarsasaga és a hazai

vagyonkezelési piaci egy meghatarozé szerepldje

Elemzési és vagyonkezelési szempontbdl a legjelentésebb eurdpai kézpontok

Budapest

Legjelentdésebb
ugyfeleink:

Nyugdijpénztarak
Biztosito egyesuletek
Egyhazak
Onkormanyzatok
Befektetési alapok
(14+1)
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I Mire vagynak a befektet6k? )

Magas hozam Alacsony kockazat
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Torténelmi id6ket élunk, itthon is mar 2012 6ta tart a kamatcsokkenés

v' Avalsag 6ta tobb, mint 600 kamatcsokkentés zajlott le vilagszerte
v" Ajegybankok 10.000 milliard dollar értékben vasaroltak tékepiaci eszkdzoket
v' Aforgalomban Iévd allampapirok 30 szazaléka zéré vagy negativ hozam mellett forog
v' Alegtobb fejlett orszagban nulla kdzeli az iranyadé kamatszint
8 - A jegybanki alapkamat, az ujonnan elhelyezett betétek atlagkamatanak és a befektetési alapokban kezelt vagyon - 8000
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A magyar befekteték kedvencei
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A lakossagi megtakaritasok alakulasa

u Eletbiztositasi diftartalékok
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Az egyes alapkategoridk részesedése a kezelt vagyonbdl




De mi is az, hogy abszolut hozam stratégia?!

Egy abszolut hozamu alap megvételekor elsésorban nem a piacban hiszink, hanem az alapot
kezeld portfoliomenedzserben
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Az abszolut hozam stratégiaval kezelt alapoknal a vagyonkezel6 minden piaci
kornyezetben pozitiv teljesitmény elérését célozza meg.

Az abszolut hozam személetben kezelt alapok ki kivanjak hasznalni a torvényi
szabalyozas adta keretek kozott a maximalis kockazatvallalasi lehet6segek hatarat.

Globalis befektetési spektrummal rendelkeznek, a kotvény- és részvénypiaci
befektetések mellett aru- és devizapiaci inveszticiokat is végrehajthatnak.

Az abszolut hozamu szarmaztatott alapok mind vételi, mind eladasi pozicidkat
felvehetnek, tehat az arfolyamok esésébdl is kepesek profitalni.

Az abszolut hozamu szarmaztatott alapok befektetéseiknél tokeattételes pozicidkat is
felvehetnek, melyek maximalis mértéke a sajat t6ke tobbszorose.




Abszolut hozamu vs. Klasszikus vagyonkezelés

] festremmiviayen
_ Hozammaximalizalas - pozitiv hozam

elérése minden kornyezetben.
Portfolio:

A portfolié 6sszetétele folyamatosan
valtozik a tékepiaci lehetéségek
fliggveényében.

Lényegesen szélesebb limitek a
torvény engedte hatarokon belul. A
stratégia kizarhatja a lehetséges, de
nem kivant befektetési tipusokat.

Befektetési iranyelvek:

Befektetési attitiid:

Alkalmazatott
referenciaindex

Mind a hosszabb, mind a révidebb tavu
trendek kihasznalasara torekvo, aktiv
vagyonkezelés.

Jellemzéen 100% RMAX Index

Fix dij + benchmark feletti pozitiv
teljesitmény esetén sikerdij (jellemz&en
a felulteljesités 20%-a)

Benchmark kovet6 , klasszikus”
vagyonkezelés
Szignifikans felllteljesités befektetési
korlatok kozott.

A portfolié 6sszetétele alapvetéen
igazodik a benchmark ¢sszetételéhez.

A befektetési politika és a benchmark
er6sen korlatozhatjak a vagyonkezel®
mozgasterét (értékpapir tipus, szektor,
egyedi értékpapir szinten).

Hosszabb trendekre jatszo, kozepesen
aktiv vagyonkezelés.

Vegyes (pl. 50% MAX + 50% BUX)
Teljesitménytél fuggetlentl déntéen fix

dij
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I Melyiket valasztanank?
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Jellemzéen a multbeli hozamok alapjan donttink ’

A befektetési alapkategéridk negyedéves netté értékesitése (milliard Ft) és a negyedévet megel6zd egy évben elért hozam

SRaRERTE L ATH I RTEIP RPN AR SIS R

absz 6% absz 14% absz 22% absz 15% absz 15% absz 13% absz 13% absz 11% absz 10% absz 9% absz 8% absz 7% !sbsz 6% absz 4% absz 5% absz 2% Ighs; 2% ahsz 5% | absz 4% absz
ingat 6% ingat 6% ingat 7% ingat 7% ingat 7% ingat 7% ingat 7% ingat 6% ingat 6% ingat 5% ingat 4% ingat 4% ingat 3% ingat 3% ingat 3% MEAt 3% !jngar 3% ingat 5% mgat 5% ingat
Koty 3% kst 3% kotv 6% kot 9% kbtv  14% kbtv  16% kbtv  10% kbtv 8% kotv 7% kitv 6% kdtv 7% kbtv 5% kst 5% kotv 5% kbtv 3% KOt 3% pen, 2% arv 2% ! kBv 3% kotv

pénzp 5% pénzp 5% pénzp 6% pénzp 6% pénzp 6% pénzp 6% pénzp 5% pénzp 4% pénzp 4% pénzp 3% pénzp 2% pénzp 2% |Pénzp 1% pénzp 1% pénzp 1% pénzp 1% : pénzp 1% pénzp n%: pénzp 0% pénzp
részv  -12% részv  -4% résav  -8% nészv  14% nésav  11% részv 9% részv 9% részv 10% részv 9% résav 7% ndsav 17% résav 12% |részv  11% részv  16% résav 13% részv l%lrgn 7% részv 2%, résav 5% résav
vegy 4% vegy 5% vegy 6% wegy 9% vegy 10%wegy 10% vegy 10% vegy 9% vegy 8% vegy 7%wegy 8% vegy 6% vegy 5% wvegy 7% vesy 4% vegy 2% vegy 2% vegy 1%, vedy 1% vesy

1012 2012 3012 4012 Q13 2013 3013 4013 1014 2014 3014 4014 1015 2015 3015 4015 1016 2016 3016 40 16*

Forras: BAMOSZ, Portfolio Mabszolithozami Mingatlan Mkdtvény pénzpiaci Wrészvény vegyes
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Csak a hozamokat figyelni nem feltétlenul bolcs lepes

13

Jellemzben az elért visszatekinté hozamok alapjan dontunk, de azt mar kevesebben tudjak, hogy ezt a
teljesitményt az alapok milyen kockazat mellett érték el

Hazai abszolut hozamu alapok 3 éves hozama es szorasa®
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1 . A befektetési alapok kockazatossaganak

meghatarozasara a legelterjedtebb mérészam
a szoras. A széras megmutatja, hogy a
befektetésunk atlagos teljesitményétdl
atlagosan mennyire tér el a befektetés
hozama. Tehat ha egy befektetés éves
teljesitményéhez hozzaadom, és levonom a
szorast, megkapom azt a savot, amin belul
nagyrészt mozog a befektetés arfolyama. Két
ugyanakkora hozamu, azonos kategoriaju
alap kozul azt érdemes valasztani,
amelyiknek kisebb a szérasa.
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Csak a hozamokat figyelni nem feltétlenul bolcs lepes
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Jellemzben az elért visszatekinté hozamok alapjan dontunk, de azt mar kevesebben tudjak, hogy ezt a
teljesitményt az alapok milyen kockazat mellett érték el

Hazai abszolut hozamu alapok 3 éves Sharpe mutatdja*

-0, 0 0,5 1 1,5

Forras: BAMOSZ
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2 . A befektetési alapok minéségének egy

masik kifejez6 mérészama az un. Sharpe
mutatd, ami megmutatja, hogy egysegnyi
szorasra vetitve mekkora tobblethozamot ért
el az adott alap a kockazatmentes hozamhoz
képest. Tehat azt mutatja, hogy egysegnyi
kockazataért cserébe milyen extra hozamot
nyujt a befektetésunk. Ebbél kiindulva az az
alap teljesit jobban, amelynek magasabb a
Sharpe mutatéja.
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Csak a hozamokat figyelni nem feltétlenul bolcs lepes
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Jellemzben az elért visszatekinté hozamok alapjan dontunk, de azt mar kevesebben tudjak, hogy ezt a

teljesitményt az alapok milyen kockazat mellett érték el

Hazai abszolut hozamu alapok 1 éves Sortino rataja*

Forras: BAMOSZ

3 . A Sortino ratat gyakorlatilag ugyanolyan

matematikai mivelettel kell kiszamolni, mint a
Sharpe mutatét, az egyetlen eltérést a
nevezében lévd szoéras jelenti. A Sortino rata
ugyanis csak azokat a hozamokat veszi
figyelembe, amelyek a befektetéstdl elvart
hozam ala esnek, tehat a negativ kockazatra
nézve mennyivel tud tobbet hozni az adott
alap annal, mint amennyit elvisz.
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De mi lett a regi slagerekkel?

A vegyes alapok azon ugyfeleknek kinalnak befektetési lehetéséget, akik a biztonsagos kotvény
befektetések mellett a részvények hozamat is élvezni szeretnék

Hazai abszolut hozamu alapok 3 éves hozama es Hazai vegyes alapok 3 éves hozama és szérasa*
szorasa®
18,0 - 18,0 -
16,0 - 16,0 -
¢ ®
14,0 - 14,0 - 50% MAX + 50% BUX
12,0 - ¢ 12.0 -
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De mi lett a regi slagerekkel?

A vegyes alapok azon ugyfeleknek kinalnak befektetési lehetbséget, akik a biztonsagos kotvény
befektetések mellett a részvények hozamat is élvezni szeretnék

Hazai abszolut hozamu alapok 3 éves Sharpe Hazai vegyes alapok 3 éves Sharpe mutatoja”
mutatoja”

—— 50% MAX +50% BUX
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Az abszolut hozam stratégia fontossaga a jelen piaci kornyezetben

v
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A napjainkra jellemz6 nehéz piaci kornyezetben felértékel6dnek az abszolut hozamu alapok

A jegybankok kényszer( |épései ndvelik a piacokba vetett befektetdi bizalmat, de a monetaris politika [ényegében elérte
teljesitbképességeének hatarait.

A befekteték legnagyobb mértékben az EU politikai kockazataitol, a kdtvénypiaci 6sszeomlastol és az amerikai elndk
protekcionista intézkedésétdl tartanak.

A jovbbeli hozamkilatasok mar nagyon alacsonyak, az inflaciés varakozasok emelkedhetnek, igy alternativ eszk6zoket
érdemes keresni (pl. nyersanyagok).

A fejlett részvények osztalékhozama vonzo, de az értékeltségben mar nincs szamottevd tartalék. Az ovatosabb
eredményvarakozasok miatt a feltérekvé piacok teljesithetnek jobban.

A magas globalis kockazatok miatt gyakrabban kdszonthetnek be korrekcids idészakok, ezért aktivabb szemlélet
szukséges a megtakaritasok kezelése kapcsan.

Abszolut hozamu stratégiak megfelelé védelmet jelenthetnek piaci sokkok esetén, igy mar 2-3 éves id6tavra is
ajanlhatoak.

GENERALI
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Abszolut hozam stratégia a Generalinal

Negyedévrdl negyedévre épitkezd pozitiv hozamelvaras, szigoru kockazatkezelés, aktivan
menedzselt, diverzifikalt portfélidk

Cél:

v Elsédleges szempont a biztonsag.

v’ Kiszamithatésag és kiegyensulyozott teljesitmény.
v Negyedévrél negyedévre épitkezd vagyonkezelés.
v' Pozitiv hozam minden kornyezetben.

v’ Szigoru kockazatkezelés és diverzifikaltsag.

Potencialis befektetési célteruletek:

Hazai allampapirok

Hozamfelar kihasznalasa érdekében jelzaloglevelek

Egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

Likviditasi és pénzpiaci eszk6zok

Részvények (globalis spektrum)

Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) g =

oo
Szarmaztatott Ugyletek (opciok, hataridés tugyletek) CERAL
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Abszolut hozam stratégia a Generalinal

Az alapok allampapir bazisbél kiindulva keresik a megfelel6 befektetési célpontokat a vilag
részvény-, deviza- és allampapirpiacain.

Biztonsag és szigoru kockazatkezelés:

v A portfoliokat kiilonb6zé egyedi részvény instrumentumok alkotjak, melyet tovabbi ETF poziciok egészitenek ki a még szélesebb
diverzifikalas érdekében.

v Az egyedi instrumentumok esetében széleskori diverzifikacio érvényesiil, ami jellemzéen 50-70 bazispontos egyedi értékpapir
sulyozast jelent.

v" A kockazati szintekre kiemelt figyelem fordul, a jellemzé stop-limitek mindéssze 3-4% kozotti veszteségkiiszobot engedélyeznek.

A stratégia legfontosabb eleme a tudatos részvénykivalasztas:

v Arelativ arazasi anomaliak kihasznalasa a tékepiac kilonb6z6 szegmenseiben, a fundamentalisan alul- vagy tulértékeltnek tartott
egyedi részvények kivalasztasaval.

v Alegnagyobb koriltekintéssel kivalasztott befektetési célpontokon minél magasabb nyereség realizalasa, melyet gordiilé stop-
szintek biztositanak.

v' Az egyedi részvény-kivalasztas soran az alabbi indexek komponensei jelentik a meghatarozé univerzumot: BUX, CECE,
CETOP20, S&P500, STOXX600. g =

EfooN
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Abszolut hozam stratégia a Generalinal

Az értékalapu megkozelités trendkoveté magatartassal parosul, melyben a technikai eszkoztar
alkalmazasa is meghatarozoé a belépési pontok azonositasahoz.

Bottom-up stratégia: Top-down stratégia:
v eredmény- és cash-flow termel6 képesség monetaris politika, a varhaté inflacié alakulasa

az alternativ (10 éves) kétvényhozamok alakulasa
az eléremutato (leading) indikatorok alakulasa

az ipari termelés alakulasa

Uzleti hangulat és fogyasztoi bizalom alakulasa

v’ arazas a legfontosabb fundamentalis mutatészamok
alapjan

v’ az eredménydinamikaban lathaté trendek és a hosszu tavu
fenntarthatoé ndvekedés

AN N N NN

a hitelfelarakbdl ered6 kockazat a munkaerépiac helyzete
a devizaarfolyamok valtozasabdl ered6 kockazat

a nyersanyagarak alakulasabdl ered6 kockazat

specialis katalizatorok (M&A, szabalyozdi valtozasok,

osztalékpolitika)

DN N NN

S
S0

GENERALI



22

I Egy kis utravalo...

Diverzifikalni nem csak az egyes instrumentumok
kozott, hanem stratégiak és piaci szereplok
kOzott is érdemes.
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Jogi nyilatkozat

Ezt az anyagot tajékoztatasul készitettiik kizardlag az On éltal torténd felhasznalas céljabdl és nem tekintheté kereskedelmi kommunikacionak, felhivasnak
vagy ajanlatnak az emlitett termékek vagy szolgaltatasok barmelyikének jegyzésére vagy megvasarlasara vonatkozéan. A Generali Alapkezel6 Zrt. a
felhasznalé vagy harmadik felek felé semmiféle, feltételes vagy mas felelésséget nem vallal az adatok és szamitdsok minéségéért, pontossagaért,
id6szeriiségéert, folyamatos rendelkezésre allasaért vagy teljességert, sem pedig az itt kdzolt adatok felhasznalasa kévetkeztében elszenvedett kiilénds,
kdzvetett, eshetbleges vagy kdvetkezményi karokért. Ez a dokumentum és annak tartalma a Generali Alapkezeld Zrt. tulajdonat képezé informacio és termeék,
és a Generali Alapkezeld Zrt. irasbeli hozzajarulasa nélkul sem részben, sem pedig egészben nem sokszorosithatd, sem mas médon nem terjeszthetd.

A Generali Alapkezel6rél tovabbi széleskori informaciok az alabbi honlapon érhetéek el: www.alapkezelo.hu
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