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MERLEG
AEGON Panoradma Szarmaztatott Befektetési Alap

2016. év

El6z6 év Targyév
Eszkdzok e Ft e Ft
A) Befektetett eszkdzok 0 0
1.Ertékpapirok 0 0
2.Ertékpapirok értékelési killonbozete 0 0
a.) kamatokbdl, osztalékokbdl 0 0
b.) egyéb 0 0
B)Forgbéeszkdzok (1.+11.+111.) 2 895 631 1416 601
I. Kdvetelések 5324 2553
1. Kovetelések 5248 2 602
2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
3. Kulféldi pénzértékre sz616 kovetelések értékelési kiilonbozete 76 -49
4. Forintkdvetelések értékelési kilonbozete 0 0
1. Ertékpapirok 1311684 1007 666
1. Ertékpapirok 1301 042 996 582
2. Ertékpapirok értékelési killonbozete 10 642 11 084
a.) kamatokbdl, osztalékokbdl 5578 3825
b.) egyéb 5064 7 259
Ill. Pénzeszkozok 1578 623 406 382
1. Pénzeszkozok 1578 623 406 382
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 0 0
C) Aktiv idébeli elhatarolasok 182 47
1. Aktiv idébeli elhatarolas 182 47
2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
D) Szarmaztatott Uigyletek értékelési kildnbdzete -1 226 7 746
Eszkdzok 6sszesen (A+B+C+D) 2894 587 1424394
Forrasok eFt eFt
E) Sajat téke (I.+11.) 2 884 164 1401434
I.Indulétéke 3245 282 1680992
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 7 756 047 5168 561
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) 4510 765 3487 569
IIl. T6kevaltozas (t6kendvekmeény) -361 118 -279 558
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilénbozete 107 275 345 830
2. Ertékelési killonbozet tartaléka 9416 18 830
3. El6z6 év(ek) eredménye -993 -477 810
4. Uzleti év eredménye -476 817 -166 408
F) Céltartalékok 0 0
G) Kotelezettségek (1.+11.) 9430 22 500
I. Hosszu lejaraty kotelezettségek 0 0
Il. Rovid lejaratu kotelezettségek 9430 22 500
I1l. Kulfoldi pénzértékre sz6l6 kotelezettségek értékelési kiilonbozete 0 0
H) Passziv idébeli elhatarolasok 993 460
Forrasok 6sszesen (E+F+G+H) 2 894 587 1424 394

Budapest, 2017. aprilis 28.

"A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva.”




EREDMENYKIMUTATAS

AEGON Panorama Szarmaztatott Befektetési Alap

2016. év
El6z8 év Téargyév

eFT eFT
|. Pénzugyi miveletek bevételei 696 165 580 809
Il. Pénzugyi miiveletek raforditasai 1130484 717 990
lll. Egyéb bevételek 2 196
V. Mikddési kdltségek 40 729 28 346
V. Egyéb raforditdsok 1771 1077
VIII. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
Targyévi eredmény (L.-IL+I11.-IV.-V.+VI.-VII.-VIII.) -476 817 -166 408

Budapest, 2017. aprilis 28.

"A kOzzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."
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AEGON Panorima Szarmaztatott Befektetési Alap 2016.

Altalanos rész

A Tarsasag bemutatasa

Az Aegon Panorama Szarmaztatott Befektetési Alapot (tovabbiakban: az "Alap") a Pénziigyi Feliigyelet H-
KE-III-716/2014. szimu hatirozatival vette nyilvantartisba. Az Alap mikodését 2014. november 27-én
kezdte meg. Lajstromszama 1111-586.

Az Alap kezelését az Aegon Magyarorszag Befektetési Alapkezelé Zrt. (tovabbiakban: az "Alapkezel6")
végzi (Székhely: 1091 Budapest, Ulléi 1t 1., honlap: http:/ /www.aegonalapkezelo.hu).

Az Alap az uzleti évrdl mérleget és eredménykimutatast készit a 215/2000. Kormanyrendelet 4ltal el6irt
tagolas szerint.

Az Eves beszamolét alaird, a Tarsasag képviseletére jogosult vezets tisztségviselSk neve, és lakohelye

(SzTv. 89 (4) d. pont):

Kocsis Balint (1121 Budapest, Lidérc u. 18.)
az Alapkezel$ vezérigazgatdja

Kadocsa Péter (1025 Budapest, Pusztaszeri ut 29/C. 1/3.)
az Alapkezel$ vezérigazgatdja

A konyvviteli szolgaltatas iranyitasaért, vezetéséért és az éves beszamold Osszeallitasaért felelGs személy
neve, regisztracios szama, anyja neve, sziletési helye (SzTv. 88§ (9) pont):

Név: Kollar Tamas
Regisztracios szama: 190105
Anyja neve: Ladanyi Katalin
Sztletési helye: Budapest

Az éves beszamolot a 2014, évi XVL tv értelmében, a Feliigyelet allaspontjaval 6sszhangban
konyvvizsgald nem hitelesitette.

Az éves jelentés konyvvizsgalatara vonatkozé informaciok:

A megbizott kbnyvvizsgald tarsasag: PricewaterhouseCoopers Konyvvizsgald Kft.
1055 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky at 78.
Cégjegyzékszam: 01-09-063022
Nyilvantartasba vételi szam: 001464

Az audital6 tarsasag munkatarsa:  Szabados Szilvia
Kamarai tagsagi szam: 005314

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 2. oldal



AEGON Panorima Szarmaztatott Befektetési Alap 2016.

Az alap bemutatasa

Az Alap 2014 novemberében indult. Az Aegon Panorama Szarmaztatott Alap befektetési stratégidja: az
alap célja, hogy az dltala felvett poziciok segitségével, megfelel6 kockazati limitek mellett az arfolyamok
valtozasabdl tékendvekedésre tegyen szert. Az alap a kiloénb6z6 befektetési eszk6zOkbol igyekszik a
legnagyobb szabadsaggal, iparagi vagy foldrajzi specifikicié nélkiil valogatni. Az alap kilénb6z6
eszkozokben levé kézép és hosszd tava trendek kombindcidit hasznalva részvényeket, kotvényeket és
egyéb értékpapirokat vasarolhat, vagy kolesonvétel utan adhat el révidre, tézsdei vagy t6zsdén kiviili
hatarid6s tgyletek segitségével vehet fel vételi, illetve eladasi pozicidkat, valamint opcids tgyleteket kéthet.
Az alap kezelGje fundamentalis és technikai elemzés segitségével valasztja ki a befektetési eszkdzoket, és
azokat ugy kombinalja, hogy ésszerli kockazatok mellett az alapnak lehetésége és mozgastere legyen a
bankbetéteket jelentésen meghaladé hozamokat is elérni. Az alap nem jel6l ki maganak befektetési
célorszagot, illetve régiét vagy iparagat, de kitekintése globalis, pozicidinak jelentSs részét pedig az
Amerikai Egyesiilt Allamok és az Eurépai Uni6 tagorszagainak piacain veszi fel

Az alap részvényekbe, kétvényekbe, befektetési alapokba és egyéb értékpapirokba fektethet, ami mellett
engedélyezett szarmaztatott Ugyletek kotése is. Az Alap kdthet betét és repo tgyleteket is.

Szamwviteli politika

Az eszkozok és forrasok értékelésére a Szamviteli Toérvény és a Kormanyrendelet tételes el6irdsokat
tartalmaz, amelyektSl nem tériink el. Az értékelésnél a vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulni.
Ertékpapirok: A befektetési alap eszkozeit negyedévek végén a letétkezel§ altal meghatarozott piaci értékre
kell beértékelni.

Ev kozben tényleges beszerzési aron kell nyilvantartani a befektetett eszkozoket, valamint a forgbeszkézok
kozott bemutatott értékpapirokat;

Ha az értékpapirt az értékpapirtézsdén jegyzik vagy forgalmazzak, azt a forgalommal sulyozott t6zsdei
atlagarfolyamon, a tézsdén nem, de a nyilvanos értékpapir-forgalomban forgalmazott értékpapirt a napi
(zard) arfolyamon kell a nett6 eszkozérték kiszamitasanal figyelembe venni.

Egyéb értékpapirok értékelési modszere az Alapok kezelési szabalyzatiban megtalalhat6k.

Negyedév végi (és év végl) beértékeléskor az értékpapirok piaci értékének és az értékpapir beszerzési
értéke, valamint - a korabbi értékelések alapjan elszamolt és nyilvantartott - értékkiilonbozete egyiittes
értckének kiulonbozetét az értékkilonbozettel és a tSkevaltozassal (t6kendvekménnyel) szemben kell
elszamolni.

Az Alapok és az Alapkezeld kizotti elszamoldsok (kezelési koltség felszamitasa, kezelési koltség pénziigyi
rendezése) a befektetési alap és az alapkezel6 konyvviteli nyilvantartasaiban - egymastdl elkiilonitetten -
egyidejlileg kbnyvelenddk.

Szdrmazékos digyletek: A negyedévek végén nyitott szarmazékos tgyletek piaci értékét a szarmazékos
tgyletek beértékelési kiilonbbzete soron kell elszamolni az értékelési killonbozet tartalékaval szemben. A
nyitott szarmazékos tgyletek beértékelését negyedévente el kell végezni.

Kovetelések és forrasok: Konyv szerinti értéken tartjuk nyilvan a kéveteléseket; a pénzeszkdzoket; a sajat
tékét; a céltartalékot; a kotelezettségeket; az aktiv és passziv id6beli elhatarolasokat.

A Fiilfoldi pénzértékre s30l0 kovetelések és kotelezettségek, valamint a valutakészletek és devigabetétek piaci értékének
meghatirozasianal az MNB altal kézzétett hivatalos devizaarfolyamnak az értékelés napjan érvényes értékét
kell alapul venni — konyv szerinti értékrél piaci értékre torténs beértékelése szintén negyedévente
végzendd.

Az értékelési eljarasok esetleges megvaltoztatasat a Szamviteli Politikaban - indoklassal egyiitt - irasban
rogziteni kell. A véltozas tényét, valamint az eszkOzokre, forrasokra és az eredményre gyakorolt
szamszerUsitett hatasat a kiegészité mellékletben be kell mutatni.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 3. oldal



AEGON Panorima Szarmaztatott Befektetési Alap

2016.

Kiegészitések a Mérleghez

A) Befektetett eszk6zok

Az Alap 2016.12.31-én nem rendelkezett Befektetett pénziigyi eszkoézokkel, az allomanyban 1évé

értékpapirok vasarlasa forgatasi céllal tortént.

B) Forgéeszkozok

A Kovetelések értéke a mérleg fordulénapjan 2.553 eFt, ami athtz6do befektetési jegy forgalmazasbol,
valamint napi elszamolasu szarmazékos tgyletek kéveteléseibdl szarmazik.

adatok eFt-ban

Kovetelések 2015 2016 Valt. Valt.%
Athtz6dé befektetési jegy forgalmazas 1 990 27 1963 -999,
Athiz6dé napi elszamolasa szarmazékos tigyletek

kovetelései 3334 2526 -808 -24%
Osszesen: 5324 2553 -2 771 -52%

A forgdeszkz6k kézott kimutatott értékpapirok értéke a kévetkez6kbdl tevodik Gssze:

adatok eFt-ban

Ertékpapirok 2015 2016 Valt. Valt.%
Ertékpapirok beszerzési értéke 1301 042 996 582 -304 460 -23%
Ertékpapirok értékelési kulonbozete kamatbol 5578 3 825 -1753 -31%
Ertékpapirok értékelési kiilonbozete egyéb piaci

értékitéletbdl 5064 7 259 2195 43%
E’rtékpapirok dsszesen: 1311684 1007 666 -304 018 -23%

Az értékpapirok névértékének, beszerzési értékének, a mérleg fordulénapjan kimutatott piaci értékének és
értékelési kilonbozetének részletezését az 1. sz. melléklet tartalmazza.

Az értékelési kulonbozet Osszege a beszerzési érték és a 2001. évi CXX. Torvény, a 215/2000. szamu
Kormanyrendelet, valamint az Alap mindenkori érvényes Tajékoztatdja altal meghatirozott értékelés
szerinti piaci érték killonbézetének eredménye.

Az értékesitett értékpapirok kényv szerinti kivezetési értéke a FIFO moédszerrel kertilt meghatarozasra.

A kamatokbdl szarmazo értékelési kilonbozet az egyes kamatszelvénnyel rendelkez$ értékpapirok
esedékes kamatszelvénye alapjan 2016.12.31-ig id6aranyosan szamitott kamatanak és az allomanyban 1évé
értékpapirok névértékének szorzataként lett meghatirozva.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 4. oldal
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2016.

A Pénzeszkozok értéke 2016. december 31-én 406.382 eFt volt, amely
kovetkezé szamlakbol tevodik Gssze:

a Letétkezel6nél vezetett

adatok eFt-ban

Szamla tipusa 2015 2016 Valt. Valt.%

HUF 149 011 29 487 -119 524 -80%
JPY 25 883 42 778 16 895 65%
USD 230 044 302 441 72 396 31%
EUR 61 830 9021 -52 809 -85%
GBP 383 17 434 17 051 4446%
PLN 689 4617 3928 570%
TRY 10 783 605 -10 178 -94%
Elszamolasi betétszamla 1100 000 0 -1 100 000 -100%
Osszesen: 1578 623 406 382 -1172 255 -74%

C) Aktiv idébeli elhatarolasok

Az Alapnak aktiv idébeli elhataroldsa 2016 év végén a pénzszamlak kamataib6l adédott és 47 eFt-ot tett

ki.

D) Szarmaztatott iigyletek értékelési kiillonbozete

Az Alap eszkozei koézott szarmaztatott tigyletek is szerepelnek. Ezek év végi beértékelési
killénbozetének nettd értéke lathaté a D) soron, ami az idei évben -7.746 eFt volt.

Az év végl nyitott szarmazékos tgyletek kozott talalunk Deviza hataridés és Futures tgyleteket is,
melyeket az alabbi tablazatok részleteznek.

adatok eFt-ban

Kotési
Ugylet Darabszam Lejarat arfolyam Piaci arfolyam | Beértékelés
Deviza hatarid6 Vétel 79 000 | 2017.01.11 70,26 70,27 1
Deviza hatarid6 Vétel 162 000| 2017.01.11 293,20 293,63 70
Deviza hatarid6 Vétel 179 000| 2017.01.11 311,75 311,07 -122
Osszesen: 420 000 - - - -51
adatok eFt-ban
Ugylet Darabszam | Lejarat Beértékelés
Futures Eladas 8 2017.02.24 10 432
Futures Vétel 2017.03.14 -4 934
Futures Vétel 16 2017.03.17 6071
Futures Vétel 2017.03.09 -1 056
Futures Vétel 5 2017.03.17 -2717
Osszesen: 39 - 7797

A Futures tgyletek napi elszamolastak, mely tgyleteknek sajatossaguk, hogy els6 nap a kotési
arfolyamukhoz, majd minden azt kéveté napon az 4j napi arfolyamhoz képest naponta beértékeljiik Sket.
Beértékelésiket tehat mas modszerrel allapitjuk meg, mint a t6bbi hataridés tgyletnél. Ennek
eredményeképpen a pozicidjuk év végén is azt az értéket mutatja, mely mellett lathat6, hogy az aktualis
arfolyamon nyereség vagy veszteség keletkezik az tgyleten.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva”

5. oldal
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2016.

E) Sajat t6ke

A Sajat t6ke valtozasa a kévetkez6:

adatok eFt-ban

Sajat t6ke 2015 2016 Valt. Valt.%
Indulétéke:

Forgalomban 1évé befektetési jegyek névértéke | 3 245 282 1 680 992 -1 564 290 -48%
Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 7756 047 5168 561 -2 587 486 -33%
Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke 4 510 765 3487 569 -1 023 196 -23%
Té6kenévekmény:

Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi

értékkilonbozete 107 275 345 830 238 555 222%
Ertékpapirok értékelési kiilonbozetébsl 9416 18 830 9 414 100%
El6z6 évek eredménybdl -993 -477 810 -476 817 48013%
Uzleti év eredményébdl -476 817 -166 408 310 408 -65%
Osszesen: 2 884 164 1401434 -1482 730 -51%
F) Céltartalék
Céltartalék képzésére 2016-ban nem kertilt sor.
G) Kotelezettségek
A Kotelezettségek értékénck valtozasa a kévetkez6:

adatok eFt-ban

Kotelezettségek 2015 2016 Valt. Valt.%
UniCredit Bank Zrt. (letétkezeléi dij) 432 170 262 61%
Aegon Mo. Bef. Alapkez. Zrt. (alapkez. dij, f6forg.

jut., bizomanyosi dij) 3103 1725 -1378 -44%
Concorde Zrt. (forg. jut.) 39 36 -3 -7%
Raiffeisen Zrt. (forg. jut.) 1325 306 -1 019 -77%
Aegon Towarzystwo (forg. jut.) 493 3 -489 -99%
PWC Koényvvizsgalé Kft. (audti dij) 392 589 197 50%
Athtz6d6 szarm.igyletekkel kapcs. egyéb

kotelezettségek 0 9 328 9 328 0%
Athtz6d6 napi elszamolasa szarmazékos tigyletek

kotelezettségei

3 646 10 343 6 697 184%

Osszesen: 9430 22500 13070 139%
Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 6. oldal
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2016.

H) Passziv idGbeli elhatarolasok

A Passziv idGbeli elhatarolasok Osszetevoi az Uzleti évet terheld, de a mérleg fordulonapijat kdvetSen

kiszamlazasra és pénziigyi rendezésre kertil alabbi tételek:

adatok eFt-ban

Passziv idGbeli elhatarolasok 2015 2016 Vialt. Valt.%
Konyvvizsgaléi dij 392 196 -196 -50%
Feligyeleti dij 200 88 -112 -56%
Kilénadé 400 176 -224 -56%
Osszesen: 993 460 -533 -54%

Az Alap mérlegének aktiv és passziv oldala egyezéen 1.424.394 eFt volt.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 7. oldal



AEGON Panorima Szarmaztatott Befektetési Alap 2016.
Kiegészitések az Eredménykimutatishoz
Az Alap tirgyévi eredménye 166.408 eFt veszteség.
A Pénziigyi miiveletek bevételeinek értéke:
adatok eFt-ban
Pénziigyi miiveletek bevételei 2015 2016 Valt. Valt.%
Pénzintézettsl kapott kamatok 380 628 248 65%
Diszkont kincstatjegyek arnyeresége 14 578 8 140 -6 438 _44%,
Kamatozé papirok ar- és arfolyamnyeresége
1717 1852 135 8%
Részvény, befjegy ar- és arfolyamnyeresége
148 492 74863 | -73629| -50%
I}epo tigyletek kamata 2 420 512 -1908| -79%
Ertékpapirok felh. kamata 614 -5939 _5 1325 867%
Ertékpapirok kapott kamata 22 674 29 496 6 822 30%
Részvények osztaléka 7092 10 854 3762 53%
Szarmazékos tgyletek nyeresége 465 012 440 110 | -24 902 5%
Kotelezettségek kiegyenlitésébdl szarmazé nyereség
0 6 6 0%
Pénzeszk6zok év végi atértékelésébdl szarmazd
deviza arfolyamvaltozassal kapcsolatos nyereség
34 414 20287 -14127| -41%
Osszesen: 696 165| 580 809| -115356| -17%
A Pénziigyi miiveletek raforditasainak 6sszetevoi:
adatok eFt-ban
Pénziigyi miiveletek raforditasai 2015 2016 Valt. Valt.%
Diszkont papirok ar- és arfolyamvesztesége
108 3 -105]  -97%
Kamatozé papirok ar- és arfolyamvesztesége
1072 1020 -52 -5%
Részvény, befjegy ar- és arfolyamvesztesége
316 198 76101 | -240097 |  -76%
Fizetend$ kamatok 5 0 5 -999,
Fizetendd opcids di 10 517 9362 -1155| -11%
Szarmazékos tigyletek vesztesége 802 584 631504 | -171 080 | -21%
Osszesen: 1130 484 717 990 | -412494| -36%
Pénziigyi miuveletek ko6zott 1évs szarmazékos tigyletek évkozi realizalt eredménye 2016-ban
Osszesitve 191.397 eFt veszteség volt, mely tigylettipusonként az alabbiak szerint alakult:
adatok eFt-ban
Szarmazékos tigylet tipusok Nyereség Veszteség
Hataridés pozicio napi elszamolas 229 198 225 810
Deviza hatdridé zards 117 245 169 308
Futures zdris 17 429 171 696
Opci6s tgylet 103 569 92 023
Osszesen: 467 441 658 838
Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 8. oldal
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Miikodési koltségként a kovetkezd keriilt kimutatasra:

adatok eFt-ban

Miikodési koltségek 2015 2016 Valt. Valt.%
Alapkezeléi dij 26 631 17870 8761 | -33%
Letétkezeldi dij 2087 1165 922 |  -44%,
Féforgalmazoi jutalék 1795 1074 721 -40%
Forgalmazdi jutalék 6725 3619 23106 | -46%
Feliigyeleti dij 882 537 -345| -39%
Bankkoltség 342 261 =81 -24%
Konyvvizsgaléi dij 785 785 0 0%
Megbizasi dij 1482 3035 1553] 105%
Osszesen: 40 729 28 346| -12383| -30%

Az Alap 2016-ban Egyéb bevételként 166 eFt értékpapirral kapcsolatos adoéjovairast és 29 eFt blntetd
jutalékot, valamint 1 eFt egyéb kerekitési kilénbozeteket, Egyéb raforditasként a befektetési alapok
kilénadojat szamolt el 1 074 eFt értékben valamint 3 eFt-ot fizetett egyéb tgyletekhez k6t6dé ad6 cimén.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 9. oldal
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A befektetési jegyek névértéke utan az Alap nem fizetett hozamot.
Az alapnak nem volt kapott, ill. adott fedezete, biztositéka, 6vadéka, garancia- és kezességvallalasa.
Az Alapkezel6 nem vallal {igéretet hozam, illetve t6ke megdvasara.

Az Alap Portfolié jelentését a 2. sz. melléklet tartalmazza, amely a targyév utolsé hivatalosan kozzétett
napi nett6 eszkézérték szamitasanak napjara, 2016.12.30-ra készilt.

A Meérleghéli és Kiegészité melléklet tablizataiban 1évé adatok és a 2. szamu mellékletben talalhatéd
Portfolidjelentés Osszehasonlithatésagat a nyilvantartasbol adodoé eltérések nehezitik.

A szamviteli rendszer nyilvantartasainak a 2000. évi C. Szamviteli Torvénynek, illetve a 215/2000.
Kormanyrendeletnek valé megfelel6sége érdekében a mérlegsorok eltérhetnek a Portfolidjelentés soraitdl,
de természetesen a Sajat t6ke egyezGsége mellett.

Ennek lehetséges okai a kovetkezsk:

- Az alapra terhelt dfjak eltérnek a két kalkuliciéban (szamviteli értelemben december 31-ig szamitott
dfjak, mig az analitikus nyilvantartds szerint az utolsé hivatalosan kézzétett napi nettd eszkozérték
szamitasanak napjaig felszamitott dfjak kertilnek a kotelezettségek kozé).

- A Kiegészité melléklet tablai kozott talalhaté “Kotelezettségek™ tabla a kotelezettségeket szallitonkénti
felbontasban tartalmazza, mig a jelentés koltségtipusonként, igy az nehezen 6sszehasonlithaté.

- Passziv idGbeli elhatirolasok a Portfolidjelentésben nem szerepelnek, ezek a tételek ott a
,»IKotelezettségek™ soraiban szerepelnek.

- A bankszamlaegyenlegek a szamlavezetd bankok utdlagos ,,visszakOnyvelései” miatt eltérhetnek, és gy
egyenlegiik a Portfolidjelentésben a ,,Kévetelések™ és a ,,Folydszamla” sorokon szerepelhet megosztva.

- Az athuzédd befektetési jegy forgalmazas a Portfolidjelentésben megosztva a , Kévetelések” és a
,»IKotelezettségek” sorokon szerepel, mig a szamviteli kimutatasban egy 6sszegben a ,,Kovetelések” kozott.

A Panorama alap esetében nemcsak a fent felsorolt, szokasos eltérések adédhatnak a Mérleg és Kiegészitd
mellékletbeli, valamint a Portfolidjelentésbeli adatok kozott.

A napi elszamolasu Ugyletek miatt is keletkezhet -és a 2016-es év folyaman keletkezett is- eltérés, mivel a
Portfélidjelentésben a mérlegfordulénapon mozgott tigyletek jelennek meg elszamolé aron beértékelve,
viszont a Meérlegben és a Kiegészité melléklet tablaiban az Osszes nyitott szarmazékos Ugylet napi
elszamolasaibol ad6do6 eredményt mutatjuk be.

Az értékpapirok Osszetételét és beértékelését részletez6 1. sz. melléklet 2016. december 31-i 4rfolyamon

mutatja a papirokat, mig a nettdé eszkozérték kalkulaciét tartalmazéd 2. sz. melléklet az utolsé olyan
kereskedési napra, melyre netté eszkézérték kalkulaciét szamitottak.

Budapest, 2017. aprilis 28.

Kiegészité melléklet - ”A kozzétett adatok kényvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 10. oldal



Cash-flow kimutatas

AEGON Panorama Szarmaztatott Befektetési Alap

2016. év

Megnevezés 2015 2016
1|Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) +/- -476 817 -166 408
2|Elszamolt amortizacio + 0 0
3|Elszamolt értékvesztés és visszairas +/- 0 0
4|Elszdmolt értékelési kiilonbozet +/- 0 0
5[Céltartalék képzés és felhasznalas kiillonbozete +/- 0 0
6|Ingatlan befektetések értékesitésének eredmeénye +/- 0 0
7|Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevéltasanak eredménye +/- 0 0
8|Befektetett eszkdzok allomanyvaltozésa +/- 0 0
9|Forgbeszkozok allomanyvaltozasa -/+ 910 256 307 232
10[|Rovid lejarati kotelezettség allomanyvaltozasa +/- -289 587 13071
11|HosszU lejaratl kotelezettség allomanyvaltozasa +/- 0 0
12| Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+ -182,064 135
13|Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+ 768 -533
I. Szokasos tevékenységhél szarmazé pénzeszkozvaltozas 144 437 153 496
14|Ingatlanok beszerzése - 0 0
15|Ingatlanok eladasa + 0 0
16|Befolyt bérleti dijak + 0 0
17|Ertékpapirok beszerzése - 0 0
18|Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 0 0
19|Kapott hozamok + 0 0
I1. Befektetési tevékenységbdl szairmazo pénzeszkozvaltozas 0 0
20|Befektetési jegy kibocsatas + 5836 124 -2 587 487
21|Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22|Befektetési jegy visszavasarlasa - -4 401 946 1261 750
23|Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0
24|Hitel, illetve kolcson felvétele + 0 0
25(Hitel illetve kolcsdn torlesztése - 0 0
26|Hitel és kolcson uutan fizetett kamat - 0 0
I11. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazo6 pénzeszkozvaltozas 1434179 -1325737
IV. Pénzeszk6zok valtozasa (+/-1. +/-11. +/-111. sorok) 1578616 -1172 241

"A kozzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."



1. sz&mU melléklet

Adatok Ft-ban

AL ol A Lineéris A AL A
s . . . iz s oz Lz Al A Beértékelési Felhalmozott | Felhalmozott L Egyéb értékelési
Ertékpapir Devizanem Kibocsaté Névérték Nyilvantartasi ar | Beértékelési ar Kiilonbozet Kamat % kamat tartalom rf\mlortlzacms kilénbozet
érték (kamat)

iShares Russell 2000 ETF sszesen uUsD iShares Russell 2000 ETF 1450 56 746 178 57 425 940 679 761 679 761
iShares Transportation Average ETF 6ssz uUsD iShares Transportation Average ETF 1200 56 061 010 57 340 036 1279 025 1279 025
SPDR Energy Select Sector ETF 6sszese usb XLE - Energy Sector 1500 32694 243 33181 096 486 854 486 854
VanEck Vectors Agribusiness ETF dsszes uUsD VanEck Vectors Agribusiness ETF 4 000 61 027 155 60 312 178 - 714 977 - 714 977
XLF Financial ETF 6sszesen usb SSGA Funds Management Inc 11 600 76 567 917 79 208 193 2 640 276 2 640 276
[Befektetési jegyek Gsszesen: 19 750 283 096 504 287 467 443 4 370 939 4 370 939
2017A Osszesen HUF Allamadéssag Kezeld Kézpont Zrt. 185 000 000 207 615 125 197 299 540 - 10315585 0,6842 % 1265 770 - 11581355
2017C 6sszesen HUF Allamadoéssag Kezeld Kézpont Zrt. 200 000 000 198 620 000 200 303 800 1683 800 0,0119 % 23800 1660 000
2018B dsszesen HUF Allamadéssag Kezeld Kézpont Zrt. 40 000 000 41 855 720 43 096 760 1241040 2,7397 % 1095 880 145 160
MOL 2019/09/26 6,25% USD 6sszesen uUsD MOL Group Finance SA 300 000 88 271 289 97 215 414 8944 125 1,6319 % 1437 818 7 506 306
|Kamatozc’) papirok 6sszesen: 425 300 000 536 362 134 537 915514 1 553 380 3823 268 - 2 269 889
SOC GENERALE 6sszesen EUR SOC GENERALE 2000 27 740 210 29 077 260 1337 050 1337 050
Unicredit IT 6sszesen EUR UNI CREDIT SPA 20 000 15194 122 17 006 574 1812451 1812451
Richter Nyrt. Részv. Demat 6sszesen HUF Richter Gedeon Vegyészeti Gyar Nyrt. (Budapes 10 000 58 333 835 62 100 000 3766 165 3766 165
Freeport McMoran Gold ésszesen uUsD Freeport McMoran Gold 5100 21890 839 19 756 233 - 2134607 - 2134607
POTASH CORP OF SASKATECHE 6ssz¢ uUsD POTASH CORP OF SASKATECHEWAN 2700 13 970 296 14 344 701 374 404 374 404
[Részvény papirok 6sszesen: 39 800 137 129 303 142 284 767 5155 463 5155 463
D170201 6sszesen HUF Allamadoéssag Kezel Kézpont Zrt. 40 000 000 39 993 600 39 997 880 4280 2133 2147
|Diszkont papirok 6sszesen: 40 000 000 39 993 600 39 997 880 4 280 2133 2147
Total: 465 359 550 996 581 541 1007 665 603 11 084 062 3823 268 2133 7 258 661

"A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."



Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve, lajstromszama:

Aegon Panordama Szarmaztatott
Befektetési Alap, 1111-586

Alapkezeld neve:

AEGON Magyarorszag Befektetési
Alapkezel6 Zrt.

Citibank Europe plc Magyarorszagi

2. szamu melléklet

Letétkezeld neve: Fioktelepe
Alapdeviza: HUF
NEE szamitas tipusa: T nap
Targynap: 2016.12.30
Sajat toke: 1401 653 752 HUF
Sorozatok
sorozat deviza _1 j?gyre’ darabszam érték
jutoé NEE
A HUF 0.816449] 313 028 700 255 571 969 HUF
E EUR 0.792529 205 072 162 526 EUR
[ HUF 0.832883] 1 250 454 846] 1 041 482 584 HUF|
P PLN 0.842683] 92 322] 77 798 PLN
R HUF 1] HUF
U UsD 0.801013] 206 513 165 420 USD
A targynapi nettd eszkdzértek meghatarozasa:
|. Kotelezettségek Osszeg/Erték (%)
1/1. Hitelallomany: Hitelez6 Futamid6 0] 0,00%
0 0,00%

Egyéb kotelezettségek: 14 711 353] 100,00%
Bizomanyosi dij 230 299 1,57%
Egyéb kotelezettség 12 188 475| 82,85%)
Konyvvizsgdldi dij 782 560 5,32%
Letétkezel6i dij 78 605] 0,53%
Vezetd forgalmazé dija 175 126] 1,19%
PSZAF dij 86 989 0,59%
Vagyonkezel6i dij 1169 300 7,95%
Sikerdij 0,00%
Befektetési jegy visszavaltas 0,00%
1/3. Céltartalékok: 0] 0,00%
1/4 Passziv idébeli elhatarolasok: 0] 0,00%

Kotelezettség

0ssz.: 14 711 353] 100,00%
1. Eszk6zok Osszeg/Erték (%)
1I/1. Folyészamla, készpénz: 406 367 549 28,69%
szamla deviza egyenleg érték %
Panorama Alap GBP - Citi GBP 902,39 326 322 0,02%
Panorama Alap Befszamla - Citi HUF 29 486 914,00 29486 914] 2,08%
Panorama Alap EUR - Citi EUR 9 964,99 3099 311 0,22%
Panorama Alap PLN - Citi PLN 65 690,47 4617 383 0,33%
Panorama Alap USD - Citi UsD 712 666,49 209 303 021] 14,78%
Panorama - Erste 6vadéki USD uUsD 154 449,40 45360 244]  3,20%)
Panorama - Erste évadéki EUR EUR 19 038,31 5921 295 0,42%
Panorama - Erste évadéki TRY TRY 7 262,03 604 854 0,04%
Panorama - Erste évadéki JPY JPY 16 297 581,00 40 962 340 2,89%
Panorama - Convergex USD PAU003291 uUsD 162 629,20 47 762 570 3,37%
Panorama Alap JPY - Citi JPY 722 294,00 1815414 0,13%
Panorama - Erste 6vadéki GBP GBP 47 309,00 17 107 881 1,21%
11/2. Egyéb kovetelés: 2597 147]  0,18%
Bankszamlak kamata 44 597 0,00%
Atmend befektetési jegy jegyzés 26 440 0,00%
Egyéb kovetelés 2526 110 0,18%
Befektetési jegy jegyzés 0,00%
11/3. Lekotott bankbetétek Bank Futamidd %
11/3.1. Max 3 hé lekotésii: %
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotési: %)

Devizane

11/4. Ertékpapirok: ISIN m Mennyiség 1007 624 925 71,13%
11/4.1. Allampapirok: 480 657 300] 33,93%
11/4.1.1. Kétvények: 440 659 500] 31,11%
2017A HU0000402037 HUF 185 000 000 197 265 500] 13,93%
2017C HU0000402821 HUF 200 000 000 200 301 600] 14,14%
2018B HU0000402730 HUF 40 000 000 43 092 400 3,04%
1/4.1.2. Kincstarjegyek: 39997 800]  2,82%
D170201 HU0000521265 HUF 40 000 000 39 997 800, 2,82%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép.: %
11/4.1.4. Kulfoldi allampapirok: %
11/4.2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesité ép.: 97 215 414] 6,86%




2. szamu melléklet

11/4.2.1. Tézsdére bevezetett: 97 215 414 6,86%
MOL 2019/09/26 6,25% USD XS0834435702 USD 300 000 97 215 414]  6,86%
11/4.2.2. Tézsdén kivdli: %
11/4.2.3. Kulfoldi kotvények: %
11/4.3. Részveények: 142 284 767] 10,04%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett: 62 100 000 4,38%)
Richter Nyrt. Részv. Demat HU0000123096 HUF 10 000 62 100 000]  4,38%)
11/4.3.2. Kulfoldi részvények: 80184 767] 5,66%)
Freeport McMoran Gold US35671D8570 UsD 5100 19 756 233 1,39%
POTASH CORP OF SASKATECHE CA73755L1076 CAD 2700 14 344 701 1,01%
SOC GENERALE FR0000130809 EUR 2 000] 29077 260]  2,05%)
Unicredit IT 1T0004781412 EUR 20 000 17006 574] 1,20%
11/4.3.3. Tézsdén kivdli: %
11/4.4. Jelzaloglevelek: %
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett: %)
11/4.4.2. Tézsdén kivdli: %
11/4.5. Befektetési jegyek: 287 467 443] 20,29%)
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett: 287 467 443] 20,29%
iShares Russell 2000 ETF US4642876555 USD 1450 57 425 940]  4,05%)
iShares Transportation Average ETF US4642871929 usD 1200 57 340 036] 4,05%
SPDR Energy Select Sector ETF US81369Y5069 UsD 1500 33181 096 2,34%
VanEck Vectors Agribusiness ETF US92189F7006 UsD 4 000 60312 178] 4,26%
XLF Financial ETF US81369Y6059 USD 11 600 79208 193]  5,59%)
11/4.5.2. Tézsdén kivdli: %
11/4.6. Karpétlasi jegy: 0 0%)
11/5. Aktiv idébeli elhatarolasok: 0 0%)
Nyitott
11/6. Hatarid6s ligyletek: nennyiség -51089] 0,00%)
11/6.1. Szarmaztatott tgyletek): -51089] 0,00%
11/6.1.1. Futures: 0,00%
Euro Stoxx 50 Future Marl7 Vétel 16 0,00%)
GOLD 100 OZ FUTR Feb17 Eladas 8 0,00%)
NASDAQ 100 E-MINI Marl7 Vétel 5 0,00%)
NIKKEI 225 (OSE) Marl7 Vetel 3 0,00%)
SOYBEAN FUTURE Marl7 Vétel 7 0,00%
11/6.1.2. Forward: -51089] 0,00%)
EUR/HUF 17.01.11 Forward Vétel 179 000] -121719] -0,01%
PLN/HUF 17.01.11 Forward Vétel 79 000 971]  0,00%,
USD/HUF 17.01.11 Forward Vétel 162 000] 69 659] 0,00%)
Eszkozok osszesen: 1416 538 532] 100,00%

"A kozzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."”
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Gazdasagi kornyezet
Globalis gazdasagi kérnyezet

Az elsé negyedév meglehetGsen vegyesen alakult a piacokon. Mig a negyedév elsé felében jelentSs
zuhandsoknak lehettink tanti a kinai gazdasag lassulasaval kapcsolatos félelmek kovetkeztében,
ugyanakkor a negyedévben kozolt, a vartnal kevésbé rossz makroadatok megakadalyoztak a tovabbi
eséseket. Az olaj arfolyama Gjabb mélypontra kertilt januarban, amit ugyan korrekcié kovetett, de az
arfolyam februarban ismét gyengilni kezdett. A feltdrekvd piaci részvények, kotvények és
devizaarfolyamok szorosan kévették az olajair mozgasat, igy Gjabb és tjabb mélypontra kertltek a
januart és februar elejét atfogd idészakban, amelyet azonban jelentés pozitiv korrekcid kévetett a
negyedév végére. A feltdrekvé piacok kilabalasat az USA-bdl érkezé gyengébb makroadatok nyoman
enyhiil6 Fed kommunikacio is segitette. A japan jegybank és az EKB egyarant tovabb vagtak a mar
negativ tartomanyban 1évé iranyadé rataikon, igy reagalva a jen, illetve az euro erésédésére, illetve a
gyengil6 inflacios kilatasokra. A fejlett piaci kétvényhozamok a gyengébb makroadatok és a galamb
hangvételd jegybanki nyilatkozatok miatt jelentésen csdkkentek a negyedév elsé felében. A negyedév
a részvénypiacok szamara is kedvezétlenil alakult, az eurdpai papirok és a bankrészvények
alulteljesitettek

A masodik negyedév elején a f6 részvényindexek esésnek indultak, ugyanakkor a kockazatvallalasi
kedv nem véltozott szamottevéen. Az Egyesiilt Allamok javulé makroadatai is nyugtatéan hatottak a
gyenge elsé negyedév utan, a Fed részérdl pedig egyre egyértelmibb nyilatkozatok hangzottak el a
nyari kamatemelés lehet6ségérél. Az amerikai dollar ennek készonhetSen erésédott, és az amerikai
kotvényhozamok is emelkedtek. Az 50 dollar felé emelkedé hordonkénti olajar ellenére a feltorekvd
piaci eszk6z6k arfolyama gyengiilésnek indult az erés dollar, és a Fed kozelgd esetleges
kamatemelései kovetkeztében. Junius kozeledtével a befektetSi érdeklédés egyre inkabb a Brexit
népszavazasra, és a Fed soron kovetkezé tlésére iranyult. Azonban a vartnal gyengébb amerikai
munkaerépiaci adatok és a Brexit korili bizonytalansag kovetkezében a juniusi Fed-kamatemelés
lekertlt a napirendrdl, igy a Brexit el6tti héten j6 hangulat uralkodott a piacokon. A britek végil az
EU-bél val6 kilépés mellett dontdttek, ami komoly eladasi hullamot valtott ki a szavazast kovetd
napon. A magorszagok kétvényhozamai jelentésen alacsonyabb szinteken zartak a negyedévet, mig a
részvények inkabb oldalazé mozgast kovettek.

A nyari id6szak a Brexit altal keltett atmeneti turbulenciaktdl eltekintve nyugodtan telt el a piacokon.
A kockazatos eszk6zok arfolyama alacsony arfolyamingadozas mellett tudott emelkedni, de
szeptembert6l a volatilitds visszatért a piacokra. A fejlett piacokra vonatkozé névekedési
el6rejelzéseket jellemzéen lefelé modositottak a Brexitet kovetSen, mig a feltdrekvé piacok kilatasai
némiképp javultak. A nyersanyagok arfolyama szintén stabilizalodott, a WTT hordénkénti arfolyama a
40-50 dollar kozotti arfolyamsavban maradt. Augusztus végét6l a piacokat egyre inkabb
nyugtalanitottdk a monetaris politikai fejlemények. A Jackson Hole-i lést kovetSen a Fed
kommunikaciéja a korabbinal szigoribb hangnemet iutott meg, egy szeptemberi kamatemelés
lehet6ségét sem tartva kizartnak. A Fed mellett tobb nagy jegybank is tartogatott meglepetéseket. A
Bank of Japan jelezte, hogy pénziigyi stabilitasi okokbol meredekebb hozamgdrbére van szikség, az
EKB pedig a kielégité makroadatokra hagyatkozva elhalasztotta az esetleges Gjabb lazitast.

2016. negyedik negyedéve meglehetésen eseménydisnak bizonyult, szamos eszkézosztalyban
tapasztalhattunk jelent6sebb mozgasokat. Az egyik legmeghatirozobb esemény Donald Trump
meglepetésszerd gyézelme volt az amerikai elnokvalasztasokon. A politikai fejleményeket tekintve, a
“hard Brexit”-t6l valo félelmek gyengitették a font arfolyamat oktéberben, mig decemberben az olasz
alkotmany moédositasardl kiirt népszavazas eredménye ugyan a varakozasoknak megfelel6en alakult,
de a nemek gy6zelme a vartnal egyértelmibb volt. A piacok azonban hamar tultették magukat a
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negativ hireken és az EU részvénypiacain rali bontakozott ki. Az olasz bank mentScsomaggal
kapcsolatos vegyes hirek ellenére a bankrészvények jelent6sen feltlteljesitettek a negyedik
negyedévben. A kozéppontban azonban hatirozottan Trump gy6zelme allt. Trump protekcionista
igéreteinek hatdsara a feltorekvé piacok laba aldl is kicsuszott a talaj, kiillondsen a Mexikoi eszkozok
teljesitettek alul. A dollar a tagulé kamatktlonbozetek és a profitrepatriaciés  varakozasok
kovetkeztében erésodott. A részvénypiacokon optimista hangulat lett urra, az S&P 8%-ot emelkedett
a negyedévben. A fogyasztoi és lizleti bizalmi mutatok az égbe szoktek, mig a kétvényekbe bearazott
inflacios varakozasok és a realkamatok egyarant emelkedtek. A feltérekvé piaci eszk6zok mellett a
nemesfémek és a vallalati kotvények is megszenvedték Trump gy6zelmét.

A 10 éves amerikai hozamok év végén emelkedtel

Forrds: Bloomberg

Az S&P 500 7ij cstiesokra ért

Forrds: Bloomberg
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Magyarorszagi helyzet

Az év/év alapi GDP névekedés a viarakozasokat felilmulva 3,2%-ra gyorsult 2015 negyedik
negyedévében. 2016 januarjaban a beszerzési menedzser index decemberben 50 pont ala esett, amit
pozitiv korrekcié kovetett. A februari 54,8-as értékrSl azonban madrciusban ismét nagyobb esés
kovetkezett be az index értékében, egészen az 51,7-es szintig. Az ipari termelés névekedése év/év
alapon 2,2%-ra lassult a decemberi 6,8%-ot kévetSen, bar a decemberi jelentés megugras utan némi
visszaesés varhato volt. A 3 honapos atlagos ipari termelés névekedés mértéke tovabbra is 5,4%, ami
az aktudlis fejlédé piaci értékekhez képest is magasnak mondhaté. Az ipari megrendelésallomany
alakulasa tovabbi bévilést vetit el6re az ipari termelésben. Az elsé negyedévben az inflicioban
tovabbra is lefelé mutatkoznak meglepetések. Februirban az inflicié mértéke év/év alapon
mind6ssze 0,3% volt. Az inflicid csokkenése, illetve az EKB lazitasa kovetkeztében ismét
kamatvagasi ciklusba kezdhetett az MNB, melynek elsé lépéseként 15 bazisponttal 1,20%-ra
csokkentette az alapkamatot. A hazai részvénypiac kilondsen j6 negyedévet zart, 10% folotti
névekedéssel, melynek f6 mozgatéi a Magyar Telekom j6 eredménye, illetve az OTP és MOL irant
tamasztott intézményi kereslet volt.

Az aprilisban kozolt makroadatok vegyes képet festettek a magyar gazdasagrol, a beszerzési
menedzser index, és az ipari termelés a vartnal gyengébben alakult. Ezzel szemben a kiskereskedelem
tovabbra is dinamikus béviilést mutatott, és az ING altal publikalt leading HUBE el6retekinté
indikator értéke is nétt. Aprilis vége felé, a2z MNB kommunikéciéjaban a koribbinal meglepé médon
szigorubb hangnemet Gt6tt meg, egy a vartnal révidebb kamatcsokkentési ciklust vizionalva. Az
MNB ugyanakkor a kedvezményes kamatldbcsere-tenderek megsziintetésére iranyulé szandékat is
bejelentette. A hoénap utolsé napjaiban a Nemzetgazdasiagi Minisztérium 4j intézkedéscsomagot
jelentette be, sokkal expanzivabb fiskalis politikat vetitve el6re 2017-re, amely szoges ellentétben all a
korabban alkalmazott gazdasagpolitikai mixszel. A romlé fiskalis fegyelem ellenére a Fitch végre
majus végén befektetésre ajanlott kategériaba sorolta a magyar allamaddssagot. A maéjusban
napvilagot latott elsé negyedéves ipari termelési adatok jelentés lassulast mutattak, amely leginkabb
néhany jarmdgyarté 4j modellekre valé atallisanak és az ehhez kapcsolédo gyartosori leallasok
kovetkezményeként lépett fel. Az utébbi tényezs az els6 negyedéves GDP visszaesésében is
megmutatkozott. A majusi infliciés adatok csak enyhe élénkilést jeleztek, az lzemanyag-, és
¢lelmiszerarak emelkedése kovetkeztében majusban a beszerzési menedzser index értéke csak kis
mértékben esett vissza, ami arra mutat, hogy az ipari termelés korabbi visszaesése csupan eseti jellegt
volt, az inflaci6 éves alapon -0,2%-ra cs6kkent majusban, az alacsonyabb élelmiszer-, és energiaarak
kovetkeztében.

A hazai gazdasag veszitett lendiletéb6l a harmadik negyedévben. Az ipari termelési adatok a
varakozasoknal rosszabbul alakultak, ami alapvetSen a nyari szabadsagolasok miatti autéipari
tzemleallasokhoz kothetS. A kiskereskedelem dinamikdja is visszaesett, az év/év alapon 3,8%-os
névekedés januar ota a legalacsonyabb kozzétett adat. A koltségvetési folyamatok tovabbra is
rendkiviil pozitivan alakultak, még a tavalyi j6 eredményekhez képest is. Az év elsé 8 honapjara
vonatkozo pénzforgalmi szemléletd hiany az éves cél mindossze 40%-at tette ki.

A negyedik negyedévben a beszerzési menedzserindexek tovabbra is magas értékeket mutattak, ami
az el6z6 2 honap novekedési szamainak javulasat vetitheti el6re. A kiilkereskedelmi mérleg tovabbra
is jelentSs tobbletet mutatott, és varhatéan meghaladja majd a 2015-6s szintet, tovabb csékkentve az
orszag kilsé sérulékenységét. A koltségvetés kimondottan jol teljesitett, a kumulalt pénzforgalmi
szemléleti egyenleg még novemberben is pozitiv volt, igy a kormanyzat jelentSs fiskalis
mozgastérhez jutott a negyedik negyedévben. Az éves hiany varhatéan 2% koril alakul. A fentiekkel
parhuzamosan az inflacié is gyorsult, év/év alapon egészen 1,1%-ra emelkedve novemberben a nyari
hénapok deflaciés idGszaka utan. A novekedés mogott f6ként bazishatasok allnak. Az inflacié a
kovetkezé évben varhatéan tovabb gyorsul, nyaron pedig megkozelitheti a 3%-os célt. Az inflacio
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gyorsulasa ellenére a maginflacié tovabbra is stabilan 1,5% koril mozgott, a jegybankra gy egyel6re
nem harul kilénosebb szigoritasi nyomas. A fegyelmezett fiskalis politika és az elmult évek kilsé
adossagesokkenése, valamint a novekedési palyara valo visszatérésnek koszonhetéen a Moody’s is
befektetésre ajanlott kategoériadba sorolta a magyar allamaddssagot, igy novemberben az orszag
mindharom nagy hitelminésiténél visszakertlt a befektetésre ajanlott kategériaba.

A rivid hozamok jelentsen csokkentek

Forrds: Bloomberg

A 10 éves hogamok megugrottak Trump gyézelme utin

Forrds: Bloomberg
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Az Alap f6bb jellemzdi

Az alap célja, hogy az altala felvett poziciok segitségével, megfelel6 kockazati limitek mellett az
arfolyamok valtozasabdl t6kenévekedésre tegyen szert. Az alap a kiilénb6z6 befektetési eszk6zokbol
igyekszik a legnagyobb szabadsaggal, iparagi vagy foldrajzi specifikacié nélkil valogatni.

Az alap kilénb6z6 eszkézokben levé koézép és hossza tava trendek kombinacidit hasznalva
részvényeket, kotvényeket és egyéb értékpapirokat vasarolhat, vagy kolesonvétel utan adhat el
révidre, tézsdei vagy tézsdén kivili hataridés tgyletek segitségével vehet fel vételi, illetve eladasi
poziciokat, valamint opcids tigyleteket kothet.

Az alap kezel6je fundamentalis és technikai elemzés segitségével valasztja ki a befektetési eszkozoket,
és azokat ugy kombinalja, hogy ésszerti kockazatok mellett az alapnak lehet6sége és mozgastere
legyen a bankbetéteket jelentésen meghaladé hozamokat is elérni. Az alap nem jel6l ki maganak
befektetési célorszagot, illetve régiét vagy iparagat, de kitekintése globalis, pozicidinak jelentds részét
pedig az Amerikai Egyesiilt Allamok és az Eurépai Unié tagorszagainak piacain veszi fel.

Az alap a jogszabalyban meghatarozott limitek és szorzészamok figyelembe vételével t6keattételes,
illetve netto eladasi (short) pozicidkat is felvehet.

Az Alap benchmarkja az RMAX index.

Az alap részvényekbe, kotvényekbe, befektetési alapokba és egyéb értékpapirokba fektethet, ami
mellett engedélyezett szarmaztatott tigyletek kotése is. Az Alap kothet betét és repo tigyleteket is.

Letétkezel6: Citibank Europe plc. Magyarorszagi Fioktelepe
Vezet6 forgalmazé: AEGON Magyarorszag Befektetési Alapkezeld Zrt.

Az Alap 2016-os zard nettd eszkozértéke 255,6 millié forint (,,A” sorozat), 1,04 millidrd forint (,,I”
sorozat), 162,53 ezer EUR (,,E” sorozat), 77,80 ezer PLN (,,P” sorozat), és 165,42 ezer USD (,,U”
sorozat) volt.

A mérleg fordulonapja utan bekoévetkezett lényeges események

A mérleg fordulénapja és a mérlegkészités id6épontja kozoétt a métlegre, illetve az eredményre

lényeges befolyasu esemény nem tortént.

Budapest, 2017. aprilis 28.
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