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2018 - Megtort a sokeves lendulet a tokepiacokon

Gyenge reszvenypiaci teljesitmenyek Sokkok a kotvénypiacokon

Fejlett részvénypiaci indexek teljesitménye sajdt devizdban MAX index alakulasa
(2018 évi hozamok)
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Fejlédé részvénypiaci indexek teljesitménye sajdat devizaban
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2019 - Paradés évkezdet a tokepiacokon

Kivalo reszvénypiaci teljesitmenyek

Fejlett részvénypiaci indexek teljesitménye sajdt devizaban
(2019 évi hozamok - 2019.04.23-ig)
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Fejlédd részvénypiaci indexek teljesitménye sajat devizaban o
(2019 évi hozamok - 2019.04.23-ig)
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Emelkedd kotvéenyarfolyamok

MAX index alakulasa

o (SO AREEN S R I~ S Y - B o SR N N A~ N N I A

@9—;\0’9"1 'Ge?'\' Q’@Q\' g’\f’s’ 0\9& Q\?S’ Q\‘J’é\/h\‘q's" .Q\?;b Q\?’Sj 6\?’& 6\99% ;b\o’& 'Q\?,‘Sy‘ -Q\?Pv .6‘0)@-
Pozitiv gazdasagpolitikai fordulatok

* Laza monetaris politika:

» FED kamatemelések szUneteltetése

« EKB rendkivuli alacsony/negativ kamatszintek

» USA-Kina kereskedelmi megallapodas

« Pozitiv vallalati gyorsjelentések

Stabilizalodd/javuld globalis konjunktira
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Novekedeési kilatasok GDP(%) - 2019

Vilaggazdasag: 3,3%

B 10% or more

W 6%-10%

W 3%-6%

W 0%-3%

W less than 0%
no data

Forrds: IMF
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Magyar gazdasag - 2019

Inflacio (éves atlag)

Maginflacia! 2,5 3,8 34 3,0
Indirekt adohatasoktol szdrt maginflacio 2,4 3,4 3,2 3,0
Inflacio 2,8 3.1 31 3.0

Gazdasagi névekedés

Haztartasok fogyasztasi kiadasa 53 3,7 3,2 2,9
Kormanyzat végsd fogyasztasa 0,0 0,7 1,1 0,6
Alldeszkdz-felhalmozas 16,5 9,7 2,7 2,0
Belfsldi felhasznalas 7,0 4,6 2,6 2,2
Export 4,7 5,6 6,3 6,3
Import 7.1 6,6 59 57
GDP 4,9 3.8 3,2 3,0
Munkatermelékenység® 2,7 2,7 2,8 2,9

Kiilso egyensuly?
Folyo fizetési merleg egyenlege 0,6 0,2 0,4 0,9
Kilsd finanszirozasi képesség 2,3 2,3 2,3 2,3

['11'5] - {'115] {'1#4:' - ['LG] ['1:5] - '.'1:7] r

Allamhaztartas2s

ESA-egyenleg

M 10% or more
W 6%-10%

M 3%-6%

m 0%-3%

M less than 0%

Forrds: IMF i daia




Részvenypiac: 2019 a 8. legjobb evkezdett

2019 COULD GET HISTORIC
S&P 500 best Jan. - April starts
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Részvenypiac — hosszu tavd megtakaritas

S&P 500 Index

Log scale Recession
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Source: Refinitiv Datastream, Robert Shiller, Standard & Poor's, J.P. Morgan Asset Managemeant. Periods of “recession” are defined using US National Bureau of
Economic Research (NBER) business cycle dates, Fast parfformance IS not a reliable indicator of current and future results, Guide (o the Markels - Europe
Data as of 31 March 2019,
©

(©)
\'\3&

lDIOFA



Részvénypiac - Uj trendek
2019 varhatd tozsdei bevezetések (IPO)

Uber

B 2019-es IPO tervek
B Legnagyobb tdzsdére lepesek
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Alacsony kamat es hozamkornyezet

Jegybanki alapkamatok - Hozamok
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Portfolioszemlélet — diverzifikacio

Magyar dllampapir (MAX Index) és USA részvénypiac (S&P500 Index) teljesitménye 2008.06.30-tol
Diverzifikacio
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Magyar allampapirpiaci Index (MAX Index) —— Amerikai részvénypiaci index HUF-ban (S&P500 Index) em\/egyes diverzifikalt portfélio (80% magyar dllampapir + 20% USA részvény)
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Befektetési kilatasok

Aktiv vagyonkezelés felértékel6dése
Diverzifikacio fontossaga
Differencidlédds/szelekcié az eszkdzosztdlyok, szektorok és régick kbzott [imtes

2.* China
Brexit slowing*
¥
Folytatédhat a hozamvadéaszat | 7 * ¥
: *x X X *
Részvények fékuszban maradhatnak x E\aggﬁgl‘\qtg N
Magasabb volatilitas *20 ) ¢
/4
Alternativ befektetési lenetSségek: @ D I O F A
- abszolut hozamu alapok
- ingatlanpiaci alapok ALAPKEZELO
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Mit mutatnak a hosszutav o
pénztari adatok? s
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A hosszu tavu adatok arnyaljak a 2018-as negativ képet

10 éves visszatekintd hozamok

2009-2018 | 2008-2017

ONYP 7,4% 6,3%

MNYP 83% 6,6%

« A gyenge 2018-as teljesitmeny ellenére a
hosszutavd hozamok jelent8sen javultak.

Magannyugdijpénztari hozamok

20%

15.3%
15% 13.5%
115%
10% 8.9% 82098/0 9.198.9%
6.6%
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5%@%@%@%@%®% S » %\%\% w\% %
-1.0% -1.3%
10%
-15% -13.1%

Forrds: MINB, sajat gydjtés

15 éves visszatekintd hozamok

2004-2018 | 2003-2017

ONYP 6,9% 7,3%

e 15 éves visszatekintd nettd hozamratat a 2018-as

hozamok  atlagosan ,csak” 40 bazisponttal
csokkentetteék.

Onkéntes nyugdijpénztari hozamok
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Az egyes évek kiugroé hozamadatai nem befolyasoljak a

hosszu tavu teljesitményt erdemben

Onkéntes pénztarak éves nettd atlagos hozamréatéja és

16.00%

14.00%

12.00%

10.00%

8.00%

6.00%

4.00%

5.4% 5.5%
2.00%

0.00%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 -

-2.00%

mmmm Onkéntes pénztarak éves hozamréatéja* e Onkéntes pénztarak 10 éves atlaghozama**

« A volatilis éves hozamok alapjan a pénztari portféliok teljesitménye kiszamithatatlannak tdnhet, viszont a
hosszu tavu visszatekinté adatok viszont kiszamithato és kiemelkedd teljesitményt mutatnak.

Forrds: MNB
* Eves netté hozamrdta @ D I O FA

. . 77 Ve Ve 7, 7 .)' L
*%* \fisszatekinté 10 éves évesitett netté hozam e



A csoporttol fUggetlen péenztarak a legtobb esetben

magasabb hozamot értek el

FUggetlen, és pénzugyi csoporthoz tartozo Pénztarak 15 éves atlagos
nyugdijpénztarak eves nettd hozamai nettd hozamai
15.4%
150 14.6%
13.0%12.9%
10.6%
. PénzUlgyi csoporthoz
10% 10.1% 7504 tartozé pénztér
7.3% 2 595 8-4% 7.3% /7.9%
6.2% 7.0% 5.6%  5.4% ¢ 194
5.6% 4.99% y 5.7%
5% . ] I'
0%
2005 2006 2007 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 ZO
1% 49
-50% Flggetlen pénztar
-6.7%
-10% 9.19%

B FlUggetlen pénztar B Pénzugyi csoporthoz tartozd pénztar

« Az elmdlt 18 évbdl 11 évben a pénzugyi csoporttdl fuggetlen pénztarak magasabb nettd hozamot tudtak
elérni.

« Valsagban, vagy az ideihez hasonld alacsonyabb hozamu évekre lathatoan érzékenyebbek a pénzugyi
csoportok pénztarai.

16  Forrds: MINB, sajat gydjtés D I O FA
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Az allampapir referenciahozamok csokkenese a visszatekinto

10 éves pénztari hozamok felllteljesitesét eredmenyezheti

10 éves allampapir hozamok és 6nkéntes pénztarak
visszatekinto 10 éves atlagos nettd hozama

10.0% 9.8%

8.0%

9.0%
8.3%
. 8.0%
8.0%
7.0% ‘ 6.7%
6.1%
6.0% 5.6%
5.0%
4.0% 3.6%
3.0%
2.0%
2.0%
1.0%
0.0%

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

10 éves allampapir hozamok = Onkéntes pénztarak 10 éves atlaghozama

Forrds: MINB, AKK

A 10 eves allampapir
referenciahozamok
jelent8sen  csokkentek az
elmdlt években, mig az
onkéntes nyugdijpénztarak
visszatekinté hozamai kis
ingadozassal szinten
maradtak.

Amennyiben a  pénztari
hozamok nem csokkennek
jelentésen, ugy 2022-tol
kezdve jelent0s hozamelOny
lesz kimutathato az
onkéntes pénztari tagoknak
a 10 eves allamkotvénnyel
szemben.
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A kotvenyhozamok csokkenese kovetkeztében a pénztarak

10 éves visszatekintd hozama az RMAX index felé nott

18

MAX, RMAX és onkéntes penztarak visszatekintd 10 éves
atlagos nettd hozama

10.0%

9.0%

8.0%

7.0%

6.0%

5.0%

4.0%

3.0%

2.0%

1.0%

0.0%

2012

Forrds: MINB, AKK

9.1%

2013

9.0%
8.5%

5.7%

2014 2015 2016

E RMAX B MAX  e—PEnztar

8.5%
8.2%

5.0%
I 4.2%

2017 2018

A peénztari visszatekintdé 10
éves nettdé hozamok az
elmult években magasabb
eredmeényt ertek el, mint az
RMAX index

A hosszu lejaratd
kotvényeket tomorité MAX
index tovabbra is magasabb
hozamot biztosit a pénztarak
atlaghozamanal, viszont
kockazati  szint  szerint
kategorizalva a novekedési
portféliok mar versenyképes
teljesitményt érnek el.
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Pénztari tagnak lenni lényegesen kifizetddobb ebben a

19

hozamkornyezetben

1 eves allampapir és onkéntes pénztarak visszatekintd 10
éves atlagos nettd hozama

9.0%

80%  7.6%
6.8%0-9%

2012 2013 2014

B 1 éves dllampapir*

Forrds: MNB, AKK o
*2014-ig 1 éves DK], 2015-t6/ 1MAK/MAP

7.0%
O . 6.190-3%
6.0% 5.8%5 7%
5.2%.
5.0%
4.0%
3.0%
2.0%
1.0%
0.0%

2015 2016

W Pénztari hozam

6.0%

2017

4.7%

6.6%

2018

4.0%

Osszevetve a penztari tagsaggal
jaré netté hozamot és az 1 éves
allamkotvénybe fektetés
hozamat - a 10 éves atlagos
netté hozamot vizsgalva - az
elmdlt 3  évben jelentésen
felUlteljesitett a pénztari tagok
elért hozama
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Az alternativ befektetések az elmult 10 évben javitottak a

portfoliok teljesitményet minden kockazati szintnél

Kockazati szintek szerinti hozam és
szOras adatok az elmult 10 évre 106 ves

10é ves

; 10€ ves . 108 ves
. visszate- visszate-
Kateg ria KNt hozamok int hozamok
8.0% 7.6% SO 8 sa SP & sa
7 30 ' hozam hozam
7.0% o 7.5% Van ingatlankitetté g  Nincs ingatlankitette g
D70
-
N 6.0% 5.6% Klasszikus 5,6% 4,6% 51% 4,6%
- portd 6 k
R I Kiegyend lyozott 7,3% 5.9% 7,3% 6,2%
portd 16 k
4.0%
4.0% 5.0% 6.0% 7.0% 8.0% B veked si 7,6% 7,0% 7,5% 7,8%
S76rés portd 15 k
Egy portb 15 7,2% 7,9% 6,1% 5,4%

—e—Nincs Ingatlankitettseg —e—Van Ingatlankitettség

Az elmult 10 év adatait vizsgalva megallapithatd, hogy azok a pénztari portfoliok amelyekben volt ingatlanpiaci
kitettseg (befektetési politika szerint) azok felUlteljesitették versenytarsaikat.

Az alacsonyabb kockazati szinteken hozamel6ny, mig a magasabb kockazat esetén alacsonyabb szoras
mutathato ki ezzel a szegmentacioval.

A 15 éves visszatekint® hozam alapjan a TOP10 portfoliobdl 6-ban volt ingatlanpiaci kitettség.

Forrds: MNB, sajdt gydijtés N L
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KOszonjuk a figyelmet!

emi, CFA, vezérigazgato-helyettes

pemi@diofaalapkezelo.hu

Miklés Csaba, portfélio m%edzser
Miklos.csaba@diofaalapkezelo.hu

Di6fa Alapkezeld Zrt.

info@ alapkezelo.hu

www.diofaalapkezelo.hu ALAPKEZELO




