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PIACI 0SSZEFOGLALO

Jaliusban tovabb folytatédott a t6zsdék menetelése, és a Russel 2000 index kivételével mindegyik 4j csicsra ment, mely szerintiink ez a kézponti bank likviditas-
nyGjtasanak kdszénhetd. Ha a részvények arazasat nézziik, azt latjuk, hogy relative magasabban vannak, mint a 2000-es Nasdag-buborék, illetve a 2007-es
ingatlanbuborék kidurranaskor. Ha az eléz6 negyedévhez viszonyitjuk, ahhoz képest is tovabb dragultak a részvények. Marcius végén a BF P/E 22 volt, ami szintén
extrém magasnak tekinthet6, de ez a szam 23-ra emelkedett julius végére. Az érzékelhetd viszont, hogy a befekteték sem annyira magabiztosak abban ezeken a
szinteken, hogy a t6zsde értékek redlis arakon forognak. A hénap kdzepén egy kisebb riadalom kdzepette, szinte nem voltak vevék, és az indexek 1 nap alatt tobb
mint 1,5 %-ot estek. Mint korabban mar tobbszor jeleztiik, ez a befektetési kdrnyezet kizarélag csak a kdzponti bank korlatlan likviditast nyudjté akciéinak
kdszonhetd. A probléma akkor fog jelentkezni, ha az inflacié a kézponti bank varakozasainak ellentétében nem atmeneti lesz, hanem tartés. A pénziigyi vezetésnek
nem lesz mas valasztasa, mint a kamatemelés, ami viszont nagyon silyosan fogja érinteni a részvénybefektetéseket.

Eurépa gazdasaga tovabb javult az elmilt hénapban, és ehhez az is hozzajarulhatott, hogy a jarvany alatt felallitott helyreallitasi segélyeket elkezdték szétosztani a
tagorszagok kozott. Az el6zetes olvasat szerint az eurozénaban a szolgaltatd szektor aktivitdasa harmadik hénapja mutatott ndvekedést, a majusi 55,2-r6l 58-ra
er6sodve. Ezzel parhuzamosan a feldolgozéipar is er8s volt, a 63,1-es érték 12 hénapos bdviilést tiikroz. Természetesen ezek a makro indikatorok gyorsan
valtozhatnak negativ irdnyba, ha a virus Gjra a vartnal jobban terjedni kezd. Ezenkiviil az EKB 2 %-ra emeli majd az inflaciés célt, mikdzben atmeneti tallévést is
elfogadna. A lépés ugyan nem djdonsag, de segitheti az ipari szektorokat.

A kinai gazdasag Ujb6l csdkkenést mutat az elmalt hénapok emelkedése utan. A kinai feldolgozéipari PMI értéke janiusban 50,9 volt a majusi 51 utan, egyel&re csak
kismértékben né a kinai ipari teljesitmény. A Caixin kinai feldolgozéipari indexe jiniusban 51,3-ra csékkent a majusi 52-rél. Nagyot zuhant a Caixin kinai szolgaltaté
szektor beszerzési menedzserindex janiusban, ennek értéke csak 50,3 az el6z6 havi 55,1 utan, ez 14 hénapos mélypontnak felel meg. A kinai GDP a masodik
negyedében év/év alapon 7,9 szazalékkal nétt, ami némileg elmarad a varttél. Amint latjuk, Kina lassul, és kérdéses, hogy ez milyen hatdassal lesz a vilag
gazdasagara.

Magyarorszag tovabbra halad azon az Gton, amit majus kézepén elkezdett. A gazdasag tovabb nyit, az inflacié névekedése viszont probléma. Jiniusban a jegybank 30
bazis ponttal emelte az alapkamatot, és jaliusban tovabb folytatta az emelést Gjra 30 bazisponttal. igy most az alapkamat 1,20 szazalék. Az inflacids szamok
hatasara a forint a hénap folyaman 352-rél 362-ig gyengiilt az euréval szembe, de a kamatemelés bejelentése utan visszaergsédott 358-ra. Az alap enyhe pozitiv
hozamot ért el jdliusban. A jelen befektetési kdrnyezetben a célunk, hogy tartsuk, illetve kismértékben noveljiik az alap hozamat. Az alap részvénysilyan nem
valtoztattunk, 10%-on van, ami szintén azt reflektalja, hogy 6vatosan néziink a kévetkez6 idészak elé. A portfolié hazai részvényallomanyaban annyi valtozas
tortént, hogy a teljes MOL-kitettséget eladtuk, és ehelyett kis mennyiségben Richtert vasaroltunk. A kdtvényoldalon kisebb mennyiségben, de hosszabb lejaratd
feltorekvd eurdpai kotvényeket vasaroltunk. Az alap forintkitettségét teljesen lefedeztilk a roman lej és orosz rubel kivételével. Ha a forint 365-370-ig gyengiilne az

euréval szemben, nagyobb forint long-pozicidkat nyitnank. Ugy gondoljuk, hogy politikai kockazat van most a forintban, de fundamentalisan inkabb erésédésre
szamitunk.

BEFEKTETESI POLITIKA

Az Alap célja, hogy komoly kockazatvallalas és derivativ pozici6k aktiv hasznalata mellett jelentés hozamhoz juttassa a befektetéket. Az Alap kifejezetten
kockazatos, kiilondsen a szarmaztatott poziciok vallalasa miatt. Az Alap azdsszes igénybe vehetd befektetési eszkdzt - hazai és kiilfoldi kdtvényt, részvényt és
egyéb értékpapirokat, indexeket és devizakat - hajlandé megvasarolni, vagy eladni, amennyiben komoly nyereséglehetéséget lat. Ebb6l a szempontbél az alap
opportunisztikus, megkdzelitésében a multistratégiat kovetd alapok kozé sorolandé. A multistratégia keretén beliil az alapban féleg "Global macro”, "Long-short
equity”, "Convertible bond aribtrage" és "Managed futures" tipust lgyletek dominalnak. Az Alap befektetései eszkdzosztalyok szerint harom nagy csoportra
oszlanak: a kotvény, deviza és a részvénypiacokon vallal tobbletkockazatot, és ezeken a piacokon mind vételi, mind eladasi poziciét hajlandé felvallalni, akar a
torvényileg engedett maximalis keretekig, amely jelenleg ilyen alapok szamara kétszeres t6keattételt engedélyez. Az Alap befektetési dontéshozatali
mechanizmusaban a fundamentalis, technikai, és behavioralis-pszichol6giai tényezéket mérlegeli. Az Alapkezel6 a téle elvarhaté maximalis gondossaggal, sajat
belatasa és dontése alapjan, a vonatkozé jogszabalyok és a Kezelési Szabalyzatban foglalt korlatozasok betartdsa mellett alakitja ki az Alap forrasainak
felhasznalasi madjat, a befektetési aranyokat annak érdekében, hogy az Alap - az Alapkezelé varakozasainak megfelelé jov6beni kockazatok és hozamok
fliggvényében - hosszabb tavon megvalésitsa céljat. A likviditas biztositasanak érdekében az Alap az AKK altal a Magyar Allam nevében kibocsatott allampapirokat

ALTALANOS INFORMACIOK

A SOROZAT ALTAL ELERT NETTO HOZAM

AEGON Magyarorszag Befektetési

Id6tav Hozam (%

Alapkezels: Alapkezel6 Zrt (%)

Letétkezeld: Unicredit Bank Hungary Zrt. indulastol 5,24 % 1,21 %
Vezet forgalmazo: AEGON Malgyarorszag Befektetési 2020 1,78 % 0,41 %

Alapkezeld Zrt.

Benchmark dsszetétele: 100% RMAX Index 2019 848% 0.23%
ISIN kéd: HUD000712286 2018 -2,38% 0.31%
Indulas: 2013.07.16 2017 3,70% 0,20 %
Devizanem: HUF 2016 4,71 % 1,22 %
A teljes alap nett6 eszkdzértéke: 42512 877 803 HUF 2015 4,90 % 1,50 %
R sorozat nett6 eszkdzértéke: 2151472 829 HUF 2014 7,56 % 331%

Egy jegyre jut6 nettd eszkdzérték: 1,508310 HUF

FORGALMAZOK
Raiffeisen Bank Zrt.
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AZ ALAP ESZKOZOSSZETETELE SOROZAT TELJESITMENYE AZ ELMULT 12 HONAPBAN

Aegon Alfa Abszolat Hozamu Befektetési Alap

Eszkoz tipusa

Egy jegyre juté nett6 eszkdzérték, 2020.08.01 - 2021.07.31

Allamkétvények 39,34 %

Kincstarjegyek 20,35 % 1,5

Vallalati és hitelintézeti kotvények 9,27 %

Magyar részvények 9,25 % 1,4

Kollektiv értékpapirok 8,39 %

Nemzetkozi részvények 1,75 % 1,3 J)‘V\lm

Szamlapénz 13,81 % \V’I\V‘-V/

Kételezettség 2,52 % 1,2

Kévetelés 0.97 % 2020.10.01. 2021.01.01. 2021.04.01. 2021.07.01.
Nyitott derivativ poziciok értéke -0,60 % — Aegon Alfa Abszolit Hozamu Befektetési Alap R sorozat
Dsszesen 100,00 % ——  Benchmark

Szarmaztatott lgyletek 46,47 %

Nett6 korrekciés tokeattétel 108,30 %

10%-nal magasabb részaranyt képviseld eszkdzok

Devizankénti megoszlas KOCKAZATI MUTATOK AZ ELMULT 12 HONAPRA

EUR 31% Az alap heti hozamokb6l szamolt évesitett szérasa 8,07 %
A benchmark heti hozamokbdl szamolt évesitett szorasa 0,23 %

egyéb 9% WAM (atlagos lejarat) 2,07 év

WAL (atlagos élettartam) 2,35 év

HUF 60%

3 LEGNAGYOBB POZICIO

Eszkoz tipusa Partner / kibocsaté

2026F kamatozd Allamadéssag Kezeld Kozpont Zrt. 2026. [2)2

EUR/HUF 21.11.17 Forward Eladas derivativ Raiffeisen Hun s %;
" o ) 5 . o 2023.08.

Magyar Allamkétvény 2023C kamatozd Allamadéssag Kezel6 Koézpont Zrt. 23

Jogi nyilatkozat

A jelen dokumentum a Kbftv. altal el&irt portf6lio jelentésnek mingsiil, mely az adott honap utolsd netté eszkdzértéke alapjan tartalmazza az alap eszkdzeinek a portfoliobefektetési eszkdzfajtak, illetve a befektetési
politikajaban részletezett egyéb kategdriak szerinti bemutatasat, a portféliGban 10%-nal magasabb részaranyt képviseld eszkozok (kibocsatok) felsorolasat, az alap dsszesitett és az egy jegyre juté nettd eszkozértéket.
Felhivjuk a befektetdk szives fi gyelmét, hogy a mltbeli teljesitmények nem nydjtanak garanciat a jovdbeli teljesitményre nézve. A megjelenitett hozamok nem veszik figyelembe az alkalmazandé addkat és jarulékokat, a
forgalmazasi koltségeket és jutalékokat, a szamlavezetési dijat és a befektetési jegyek tartasaval kapcsolatos tovabbi koltségeket. A portfélio jelentésben foglaltak informaciés célokat szolgalnak, nem mingsiilnek
ajanlattételnek vagy befektetési tanacsadasnak. Kérjiik, hogy az alappal kapcsolatos kockazatok megismeréséhez és a megalapozott befektetdi dontése meghozatalahoz ismerje meg az alap Kiemelt Befektet6i
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