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Honvéd Kl asszi kus, Kiegyensul yozott, Novekedési, Mikodési és
Li kviditasi Portfoli 6 a HOLD Al apkezel 6 vagyonkezel ésében

2017. okt ober
Al | anpapi r ok

A pénztar benchmarkjaban szereplé MAX Conposite 0,31 szazal ékkal
nétt oktober folyaman. Mndvégig tartottuk a referencia indexnek
megfel el 6 hosszusagu durationt a portfdlidban.

Okt 6berben 5-15 bazisponttal tovabb csékkentek a hosszi hozanok a
magyar al | anpapirpi acon. Rovid ol dal on azonban enyhe hozanenel kedést
figyel hettink meg, mivel az AKK felenmelte a DKJ aukci 6k 6sszegét 40
nrd. forintra, illetve Ujra el kezdtek hathetes likviditasi papirokat
is kibocsatani. Ezzel az éves DKJ 3 bazispont, mig a 3 hdnapos és
hat het es papirok hozamai kicsivel nulla félé enel kedtek. Az AKK-nak
| at hat 6 nddon sziksége van a pénzre, azonban ennek hatasara is csak
enyhe hozamenel kedésre szanmitunk a rdvid papiroknal

A hénapban egy nagyobb |épést hajtottunk végre. Az altalunk mar
draganak tartott MAK 2023/ A papirt MK 2020/C-re és MK 2025/B-re
cseréltik duration senlegesen. Ezzel a portfdlidkban |efeleztik a
megl évé 23/ A-k mennyi ségét. A MAX Conposite | ndex atlagos futam deje
0,6% ot né6tt, ezzel kis alulsulyba kerdltink a benchmarkhoz képest.

M nél tavol abb van egy allankétvény lejarata, illetve nm nél hosszabb
egy kétvényportfdliéd atlagideje vagy kamatl ab-érzékenysége vagy
durationje (amit a bennik |[|évé koétvények pénznozgasai bol | ehet
ki szanol ni ), annal nagyobb ingadozasra képes a portfdlié napi piaci
értéke a kamatszint flggvényében. Kedvezd makrogazdasagi fol yamatok
(csbkkend kamat!| abak) esetén a hosszabb kétvények arfol yanma nagyobb
enel kedésre képes, nmint a révidebb kétvényeké.

Részvények

Kt éber folyamdn nem valtoztattunk a hazai részvény portfédlid
pozi ci onal t sagan.

Az el milt hoénapban nével tunk a negl évé fel Ul sul yunkon a koézel mil t ban

gyengén teljesité Banca Transil vani a és Hr vat sKki Tel ekom
részvényekbdl . Tovabbi vasarlast jelentett, hogy mérsékeltink a
megl évé Moneta Bank alul sul yunkon és bezartuk a |engyel PEKAO
bankban megl évéd al ul sul yunkat, m ut an m ndkét részveény

alulteljesitette a piacokat az elmilt hénapokban. A vétel ekkel
szenben el addok voltunk a jol teljesité6 PKO Bankban és PKN Orl enben
val am nt Ri chterben

Okt éber folyamdn - Kkis sullyal - bekertlt a portfdlidnkba az
osztrak-torok DOCO, miutan a tarsasag részvényei sokat estek arra a
hirre, hogy a Turkish Airlines - |egnagyobb partneruk - nem
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hosszabbitja nmeg velidk az egyuttnikédést az isztanbuli reptéren.
Megi t él ésunk szerint a piac tul negativva valt a DOCO részvényei vel
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