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BEFEKTETESI POLITIKA

A befektetési alap célja, hogy elérhetévé tegyiik a befekteték szamara a lengyel kdtvénypiacot, és viszonylag stabil, kézepes kockazatli befektetési formaként
funkcionaljon, mar kdzéptavon stabil redlhozamot nyujtva az Ugyfeleinknek anélkiil, hogy fix idére lekdtnék a pénziiket. Az Alap elsésorban zlotyban kibocsatott
lengyel allampapirokba fektet, de a portfaliokezelének van némi tere mas kotvény tipusu befektetésekkel kiegésziteni a portféliét. A legnagyobb hozam elérésére
toreksziink a legkisebb kockazat vallaldsa mellett. A befektetési dontések meghozatalahoz egyarant hasznaljuk a fundamentalis elemzés, a technikai elemzés
eszkoztarat, és mindenkor figyelembe vessziik a piacokon uralkodé befektet6i hangulatot. A portféliokezeld a makrogazdasagi varakozasok, a varhaté hozamgérbe, a
gorbén varhaté megtériilés, a piaci volatilitds alapjan alakitja ki a potencialis befektetési lehetéségeket, és kivalasztja azokat a befektetéseket, amelyek
biztonsagosnak mondhatéak és relativ magas hozamot biztositanak a vallalt kockazatért cserébe. Az Alap a devizas kitettségek arfolyamkockazatanak a céldevizara
torténd teljes fedezésére torekszik. Az Alap a szarmaztatott tigyleteket elsésorban a deviza- és kamatkockazatok fedezésére kot, de a portfélié hatékony kialakitasa
céljabol egyéb derivativ eszkdzok alkalmazasa is megengedett. A devizakockazat fedezésére kotoétt szarmazékos ligyletek egyarant térténhetnek a céldevizara és az
alapdevizarais.

PIACI OSSZEFOGLALO

A lengyel kotvénypiac erds teljesitménnyel kezdte a 2023-as évet. A teljes hozamgdrbe lejjebb keriilt, a harom éves lejaraton 60 bazisponttal, az 6t éves lejaraton
78 bazisponttal, a tiz éves lejaraton pedig 75 bazisponttal csékkentek a hozamok. A lengyel jegybank a januar eleji kamatdont6 iilésen sem valtoztatott a
kamatkondiciékon, igy mar negyedik hénapja van 6,75%-on az alapkamat és valésziniileg mar nem is fog feljebb menni. Az inflacié a végleges adatok szerint 16,6%
volt decemberben, melynek f& oka, hogy az energia- és lizemanyagarak elkezdtek csokkenni. A lengyel inflaci6 év elején még j lendiiletet vehet, majd ezt kovetden
kezdhet el csdkkenni. A Bloomberg januari kdzvéleménykutatasa szerint a negyedik negyedévben a lengyel gazdasag 1,8%-kal novekedhetett. Az elsé és masodik
negyedéves ndvekedést azonban lefelé madositottak, igy az elsé negyedévben -1%-os-, a masodik negyedévben pedig 0,6%-0s névekedés varhatd. A beszerzési
menedzserindex tovabb nétt, a feldolgozéipari index 47,5-ra emelkedett az el6z6 havi 45,6-r6l. A mutatéban mar latni némi javulast, de még mindig az 50-es
hatarérték alatt tartézkodik, hiszen a kibocsatas és az j megrendelések szama még mindig csdkkenést mutat a bizonytalan gazdasagi kérnyezet és magas inflacié
miatt. Az ipari termelés az el6z6 év utolsé hdnapjaban 1%-os ndvekedést produkalt, mely alul mdlta a 1,4%-os piaci varakozasokat. Ami pedig az allamhaztartast
illeti, az allam a tizenegyedik hénapban 8 959 millié PLN hianyt generalt, mellyel a 12 hénapos gérdiilé kéltségvetési hiany a GDP 1,98%-ra nétt. A folyé fizetési
mérleg hianya pedig a novemberi adat utan a GDP 3,5%-ra esett.

A hozam rali meghaladta a 100 bazispontot a januari két legszélesebb napon, ami meglepetésként ért minket. Véleményiink szerint a piac talzottan optimistava
valt. Mindazonaltal a semleges, 6vatosabb lengyel kétvény allokaciénk ellenére a hozamgdrbén felvett poziciénk, a BGOSK kitettségiink és az egyéb carry
eszkodzeink jelent6s mértékben hozzajarultak az erfs januari teljesitményhez. Ahogy a lengyel kdtvények hozama becsdkkent 6% ala, szamitasaink szerint tal
dragava valtak, igy csokkenteni kezdtiik az alap kamatlab kockazatat egy korrekciéra szamitva.

ALTALANOS INFORMACIOK

AZ ALAP ESZKOZOSSZETETELE

AEGON Magyarorszag Befektetési

Eszkoz tipusa
Alapkezel6: Alapkezel6 Zrt e o
Letétkezels: Unicredit Bank Hungary Zrt. Allamkotvenyek 53,09 %
. . AEGON Magyarorszag Befektetési Vallalati és hitelintézeti kotvények 45,96 %
Vezet§ forgalmazo: Alapkezeld Zrt
P ' Kovetelés 28,36 %
Benchmark dsszetétele: 100% TBSP Index
Kotelezettség -28,04 %
ISIN kéd: HUOO00710942 B )
Szamlapénz 0,62 %
Indulas: 2012.08.07 Nyitott derivativ poziciok értéke 0,02 %
Devizanem: PLN Osszesen 100,00 %
A teljes alap nett6 eszkézértéke: 14 112 445 522 HUF Szarmaztatott iigyletek 25,66 %
| sorozat nett6 eszkozértéke: 121135 735 PLN Netté korrekcids tékeattétel 99,98 %
Egy jegyre jutd nett6 eszkdzérték:  1,146963 PLN 10%-nal magasabb részaranyt képviseld eszkozok

FORGALMAZOK POLGB 2027/05/25 3,75% (Lengyel Allam)
Aegon Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie Spolka BGOSK 07/03/25 1.25% (Bank Gospodarstwa Krajowego)
POLGB 2032/04/25 1,75% (Lengyel Allam)
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A SOROZAT ALTAL ELERT NETTO HOZAM SOROZAT TELJESITMENYE
Idétav Hozam (%) Benchmark
Egy jegyre jutd netté eszkdzérték, 2012.08.07 - 2023.01.31

indulastol 1,32 % 2,58 %
2022 -13,09 % -5,03 % 15
2021 -10,34 % -9,74 % 1,4
2020 6,00 % 6,42 % 13
2019 3,73 % 3,94 %
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2018 417 % 467 %

1,1
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WAM (atlagos lejarat) 3,67 év
. 1-2év5%
5+ ev 29% ev >t WAL (atlagos élettartam) 4,41 év
3-56év37%

10 LEGNAGYOBB POZICI0

Eszkoz tipusa Partner / kibocsaté

POLGB 2027/05/25 3,75% kamatozé Lengyel Allam 2027.05.25.
BGOSK 07/03/25 1.25% kamatozé Bank Gospodarstwa Krajowego 2025.07.03.
POLGB 2032/04/25 1,75% kamatozé Lengyel Allam 2032.04.25.
POLAND EUR2024/01/15 3% kamatozé Lengyel Allam 2024.01.15.
BGOSK 2030/06/05 2,125% kamatozé Bank Gospodarstwa Krajowego 2030.06.05.
BGOSK Float 06/12/31 kamatozé Bank Gospodarstwa Krajowego 2031.06.12.
BGOSK 2027/04/27 1,875% kamatozé Bank Gospodarstwa Krajowego 2027.04.27.
BSTDBK 2.52 10/19/23 kamatozé BLACK SEA TRADE AND DEVELOPEMENT BANK 2023.10.19.
BGOSK 2033/07/21 2,25% kamatozd Bank Gospodarstwa Krajowego 2033.07.21.
POLGB 2026/07/25 2,5% kamatozé Lengyel Allam 2026.07.25.

Jogi nyilatkozat

A jelen dokumentum a Kbftv. altal el&irt portf6lio jelentésnek mingsiil, mely az adott honap utolsd netté eszkdzértéke alapjan tartalmazza az alap eszkézeinek a portfoliobefektetési eszkdzfajtak, illetve a befektetési
politikajaban részletezett egyéb kategériak szerinti bemutatasat, a portfélioban 10%-nal magasabb részaranyt képviseld eszkozok (kibocsaték) felsorolasat, az alap 6sszesitett és az egy jegyre jutd nettd eszkdzértéket.
Felhivjuk a befektettk szives fi gyelmét, hogy a miltbeli teljesitmények nem nydjtanak garanciat a jovébeli 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 kéltségeket. A portfélio jelentésben foglaltak informacios célokat szolgalnak, nem mingsilnek
ajanlattételnek vagy befektetési tanacsadasnak. Kérjiik, hogy az alappal kapcsolatos kockazatok megismeréséhez és a megalapozott befektet6i déntése meghozatalahoz ismerje meg az alap Kiemelt Befektetdi
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