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Az Amundi Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.1ll.em, Cg. 01-10-
044149) jogszabalyi kételezettségének eleget téve a kollektiv befektetési formakrol és kezelbikrol,
valamint eqyes pénzligyi targyu térvények modositasardl szol6 2014. évi XVI.térvény 131.§-a és
6. szamiu melléklete rendelkezéseinek megfelelben az aldbbiakban tajékoztatja az Amundi
Horizont 2030 Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait az Alap 2018. évi éves vagyoni és
Jjovedelmi helyzetének alakulasardl és miikédésének féobb paramétereirdl.

Amundi Horizont 2030 Alap alapadatai

1. A befektetési alap neve, tipusa, fébb jellemzéi:

az Alap neve: Amundi Horizont 2030 Alap

az Alap mikodési formaja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvégad

az Alap harmonizaciéja: ABAK iranyelv alapjan harmonizalt alap

az Alap futamideje: hatarozatlan

az Alap és az arra kibocsatott Befektetési jegyek denominacidja: magyar forint
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Az Alap altal kibocsatott befektetési jegy sorozatok jellemzdi:
A" sorozat:

= névértéke: 1 (egy) Ft.

= |SIN kédja: HU0000710348

,JKomfort” sorozat:
= névériéke: 1 (egy) Ft.
= |SIN koédja: HU0O000710413

Az Alap régi neve Pioneer Horizont 2030 Alap volt, a névvaltozas az Alapkezeld
tulajdonosi korében bekdvetkezett valtozas miatt tortént.

2. Az Alap mikodésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezel6é: Amundi Befektetési Alapkezeld Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.)
Letétkezeld: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Szabadsag 5-6.)
Konyvvizsgald: Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsadd Kft. (székhely: 1068 Budapest,
Dézsa Gyorgy ut 84/C.)

Forgalmazé: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Budapest. Szabadsag 5-6.)
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3. Altalanos megjegyzés az Amundi Horizont 2030 Alap Eves jelentésében
meghatarozott netté eszkozérték adatai ra vonatkozéan (az Amundi Alapkezeld Zrt.
altal szamitott és hivatalosan kézzétett adatok alapjan)

A szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. térvény és a befektetési alapok éves beszamoldkészitési és a
kdényvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szolé 215/2000 sz. kormanyrendelet szerint
készult éves beszamoldéban megjelentetett sajat toke nem egyezik a hivatalos nettd
eszkozértékkel. Az eltérés legnagyobb részben abbdl szarmazik, hogy a nettd eszkozérték T-1
napos készlettel szamol, igy a 2018.12.28-i napra vonatkozé hivatalos nettd eszkézértékben nem
szerepelnek az év utolsd napjan kotétt Ggyletek, ellentétben az éves beszamoléval.

. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkozeinek és forrasainak osszetétele az id6észak elején és végén:

2017.12.31 2018.12.31
Netto

. . Nett6
Kategéria Erték (HUF) eszkozérték| Erték (HUF) ero

eszkozérték %

Il Forgalomban lévé befektetési jegyek szama
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érienek el. A céldatum elérését kdvetden az Alap modositott befekietési célja, hogy a befektetési
jegyek tulajdonosai szamara viszonylag kiszamithato értéekndvekedést biztositson alacsony
kockazati szint felvallalasa mellett. Ennek érdekében az Alap a céldatumot kévetd idészakban
déntdéen a hazai pénzpiacot célozza meg.

A befektetési stratégia jelenleg az Alap céldatumahoz igazodik. Az Alapkezelé az optimalis
portfélio kialakitasa érdekében folyamatosan valtoztatja a portfélié dsszetételét, a kockazati szint
meghatarozasakor elsédleges szempontként a céldatumig hatralévé futamidét tartja szem el6tt.
Ez a gyakorlatban a céldatumhoz kdzeledve a kockazati szint trendszer(l csékkentését jelenti, ami
tukrozi azt a befektetdi igényt, hogy a befektetési célhoz kézeledve az addig elért eredményeket
egyre kevésbé kockaztassa az Alapkezelé.

Az Alap portféliéja 2 részre kildnithetd el: az alacsony, illetve mersékelt kockazati szintet képviseld
pénz- és kdtvénypiaci befektetésekre, valamint a dontdéen részvény- és arupiaci befektetésekbdl
allé kockazatos portféliorészre.

IX. Javadalmazasi politika

A kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint az egyes pénzlgyi targyu térvények
médositasarol sz6lé 2014.évi XVI. térvény 33.§ alapjan az Amundi Befektetési Alapkezelé Zrt.
elkészitette Javadalmazasi politikajat. A Javadalmazasi politika elkészitése soran figyelembe vette
az ESMA (European Securities and Market Authority) vonatkoz6 iranymutatasait, amelyek alapjan
a kovetkezé hatarozatokat hozta meg:

[. Az Alapkezel6 elvégezte a tarsasag és a kezelt alapok méretére, a bels6 szervezetre és
végzett tevékenységek jellegére, kdrére és dsszetettségére vonatkozé értékelést és ennek
alapjan megallapitotta, hogy a tarsasag mérsékelt kockazati profillal rendelkezik.

II. A mérsékelt kockazati jelleg alapjan alkalmazasra kerul az aranyossag elve, amelynek
megfelelden az 6sszes meghatarozott alkalmazott tekintetében az alapkezelé nem
alkalmazza az alabbi kdvetelményeket:

1. eszkdzok formajaban nyujtott valtozé javadaimazas;

2. visszatartas;

3. halasztas;

4. kockazatok utélagos beépitése valtoz6 javadalmazas esetén.

. Az Alapkezelénél Javadalmazasi Bizottsag miikédik.

IV. A javadalmazasi politikahoz kételezden el6irt meghatarozott alkalmazotti kategériat 2018-
as évre vonatkozdéan a kovetkezdk szerint allapitotta meg (alapok kockazati profiljara
tevékenységuk révén hatast gyakorié munkavallalok):

Vezérigazgato

Befektetési igazgato
Alapkezeldk
Kockazatkezelési igazgatd
Compliance Officer

Az érvényben lévd jogszabalyok alapjan az Alapkezelének az éves jelentésben nyilvanossagra
kell hoznia az adott pénzigyi évre vonatkozéan az alkalmazottak rogzitett és valtozd
javadalmazasanak teljes 6sszegét az Alapkezeld Ugyvezetdi és azon munkavallaloi szerinti
bontasban, akik az alapok kockazati profiljara tevékenységuk révén hatast gyakorolhatnak .

Az Alapkezel6 alkalmazottai az Amundi Horizont 2030 Alaptol nem részesulnek semmilyen
juttatasban, a rogzitett és valtozé javadalmazdsuk kizardlag az Alapkezel6tdl szarmazik.

Az alapkezeld alkalmazottainak régzitett javadalmazasa (bruttd bér) a 2018-as évre vonatkozdan
250.310.964 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendd jarulékokat.

Az |gazgatotanacs tagjainak és a Javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak
mindsilé munkavallalok régzitett javadalmazasa a kdvetkezdéképpen alakult:
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elé6fordulhatnak olyan események, amelyek az értékpapirok eladasat és visszavaltasat
megnehezitik vagy lehetetlenné teszik.
= Hitelkockazat:

,,,,,

megszlinéséhez vezethet.

* Partnerkockazat:
Az Alapkezelé meghatarozta azoknak az intézményeknek a kérét, amelynek az esetében az
adott intézmény aital kibocsatott atruhazhat6é értékpapirokba vagy pénzpiaci eszkdzékbe
torténd befektetésekbdl, az adott intézménynél elhelyezett betétekbdl, és az adott
intézménnyel koétoétt OTC szarmaztatott Ugyletekbdl eredd dsszevont kockazati kitettsége
meghaladhatja a befektetési alap eszkdzeinek 20 szazalékat.

e OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

UniCredit Bank Hungary Zrt.

Citibank Europe Plc, Magyarorszagi Fidktelepe

ING Bank NV Magyarorszagi Fioktelepe

Erste Bank Hungary Zrt.
Ebbél adéddan, amennyiben az adott betéti partner vagy OTC partner nem teljesit, akkor ez
az Alap nett6 eszkdzértékének a csdkkenését eredményezheti.

» Szarmaztatott (gyletek kockazata:
A szarmazékos Ugyletek jelleglknél fogva sokkal magasabb kockazatokat hordoznak
magukban, mint a tékeattételt nem igénylé befektetési formak. Ezen kockazatok megfeleld
befektetési technikakkal csokkentheték, azonban teljes mértékben nem zarhatok ki. A
tokeattétellel valé kereskedés az adott Ugylet(ek)be fektetett 6sszegnél is nagyobb mértéki
veszteséggel jarhat. Az Alap szamara a szarmaztatott Ugyletek alkalmazasa megengedett.
Devizakockazat:
A kulfoldi eszkdzokbe fekietd alapok nyitott devizapozicidibél eredd kockazata, melynek
forrasa a devizaarfolyam valtozékonysaga. Az Alapkezeld a devizdban meglévd eszkdzoket a
mindenkori MNB arfolyamon értékeli, a devizakockazat fedezésére szarmazékos Ugyleteket
kothet.

Az Alapkezel6 az Alap teljes Kkitettségének szamitdsat a kockazatott érték modszer
alkalmazasaval meéri, azon belll az abszolit VaR moddszert valasztotta. Az Alap az un.
Kockazat/Nyereség mutaté esetében az 1-7 kdzotti értéket felvevd skalan 4-es értékelést kapott,
amely a hozamok valtozékonysaganak kdzepesnél magasabb kockazatat mutatja.

Az alapokban 1évd eszkézkategdriak megjeldlése:
* Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok
= Bankbetétek
» Repb megallapodasok
= Részvények
= Szarmaztatott eszkdzok
= Kollektiv befektetési értékpapirok

Az Alap nem rendelkezik referenciaindexszel.

Az Alapkezeld funkcionalisan és hierarchikusan elkiiloniti a kockazatkezelési funkcidkat és a
mukodési egységeket.

Az Alapkezelé funkcionalisan és hierarchikusan elk(loniti a kockazatkezelési funkcidkat és a
mulkodési egységeket.

Az Alapkezeld megfeleld kockazatkezelési rendszert mikddtet az egyes alapok befektetési
stratégiaja szempontjabol relevans, valamint az egyes alapokkal kapcsolatban ténylegesen vagy
potencialisan fennallé minden kockazat azonositasa, mérése és megfelelé nyomon kdvetése






Amundi Horizont 2030 Alap Eves jelentés — 2018.

A biztositék vagy a tékeattételi megallapodas érteimében nyujtott garanciak ujboli felhasznalasi
joga: Az Alap 2018-ban nem kotott szarmazékos Ugyleteket, nem kerllt sor biztositék illetve
garancia nyujtasara.

Az Alap altal alkalmazott t6keattétel teljes dsszege.
2018.12.31-én az Alapban nem volt t6keattétel.

Xll. A befektetési alap portfoliojaban léevé befektetési jegyek vagy egyéb kollektiv
befektetési formak dijterhelése

I m_f_ta_a1f_: _a__ _%. __.__ 1w 1z N affirz_ L _mear _f__ __z___ns [V TP Afo . _za_ainzmu_zol

Xlll. Az Alap altal fizetett alapkezelési dij és a forgalmazdéknak fizetett dijak alakulasa

Az Alap alapkezelési dijat fizet az Amundi Alapkezeld Zrt.-nek.
Az Amundi Horizont 2030 Alap ,A” sorozatanak kezelési dija 2018-ban 1,65% volt.Az Alapkezelési
dij koézvetitett szolgaltatasként mar tartalmazza az alabbiakban felsorolt szolgaltatasok dijat:
e Az Alap kényvelési dijat
o Befektetési Alap és az altala kibocsatott befektetési jegyekhez kapcsoldédé marketing
tevékenység dijat, befektetok tajékoztatasahoz kapcsolodd kéltségeket
e A befektetési jegyek nyilvanos forgalomba hozatalanak és folyamatos forgalmazasanak
koltségeit.

Az Amundi Alapkezel6 Zrt. 2018-ban az Alap forgalmazéinak Osszesen 7.366.829 Ft
Osszeget fizetett ki illetve hatarolt el a kényveiben.

Az Alap kényveiben a mogéttes alapokbdl szarmazd dijvisszatéritésként 298.216,73 Ft kertlt
kényvelésre 2018-ban.

XIV. Az értékpapir-finanszirozasi iigyletekre és a teljeshozam-csereiigyletekre vonatkozé
tajéekoztatas

Az értekpapir-finanszirozasi Ugyletek és az Ujrafelhasznalas atlathatésagarol, valamint a
648/2012/EU rendelet modositasaré széldé az Eurépai Parlament és a Tanacs 2015. november
25-i (EU) 2015/2365. szamu rendelete alapjan az Alapkezeld koteles tajékoztatast nyujtani az Alap
rendelet hatalya ala tartozo ugyleteirdl annak mellékletének ,A” részében felsorolt bontasban.
Az Alap az adott targyévben nem koétoétt az aldbbiakban felsorolf, a hivatkozott rendelet
hatalya ala tartozo értékpapir-finanszirozasi ligyleteket:

a) repolgylet; .

b) értékpapir vagy aru kdlcsénbe adasa, valamint értékpapir vagy aru kolcsénbe vétele;

c) vétel-eladas igylet vagy eladas-visszavasarlas ugylet;

d) értékpapirigylethez kapcsolddé hitel;

Ennek megfeleléen a rendelet mellékletében kért tajékoztatd adatok (kiemelten: globalis adatok,
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MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2017.12.31 2018.12.31
A. Befektetett eszkdzdk 0 0
| Entékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Entékpapirok értékelési kilenbozete 0 0
2.1, értékelési kilonbdzet kamatokbol, osztalékbol 0 0
2.2. egyéb értékelési kliénbozet 0 Q
Il. HosszU lejératu bankbetétek 0 0
B. Forgéeszkdzdk 783 744 801 722
|. Kévetelések 0 0
1. Kbvetelések o 0
2. Koveteiések értékvesztése 0 0
3.Kulf6ldi pénzértékre szol6 k& iések értékelési kulonbozete 0 0
4.Forintkdvetelések értékelési kilénbozete 0 0
1. Ertékpapirok 743 358 727 079
1. Ertékpapirok 669 454 715 190
2 Ertékpapirok értékelési killsnbozete 73 904 11889
2.1. értékelési kUlonbozet kamatokbdl, osztalékbol 4821 3015
2.2, egyéb értékelési kilénbozet 69 083 8874
lll. Pénzeszkozok 40 386 74 643
1.Pénzeszkozok 40 386 74 643
2.Valuta,devizabetét értékelési kiilénbdzete 0 0
C. Aktiv iddbeli elhatarolasok 78 80
1. Aktiv id8beli elhatarolas 78 80
2. Aktiv idébeli elhatarolasok értékvesztése 0 o
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiiltnbdzets 0 0
ESZKOZOK OSSZESEN: 783 822 801 802

MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sajat t6ke 781 968 777 048
I._Indulo téke 540 330 567 403
1. Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke 992 902 1131577
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névériéke -452 572 -564 174
II. Tékevaltozas (t6kenovekmeény) 241638 209 645
1. Eladott és visszavasarolt befektetési jegyek értékkilénbozete 131 817 144 855
2. Ertékelési kulénbozet tartaléka 73 904 11889
3. El6z6 évek(ek) eredménye 29 253 35917
4. Uzleti év eredménye 6 664 16 984
F. Céltartalékok 1] 0
G. Kotelezettségek 78 22 650
|. HosszU lejaratl kotelezettségek 0 0
1. Révid lejaratl kotelezetiségek 78 22650
Ill.KUlfoldi pénzértékre 52410 kotelez. értékelési kilonbozete a 0
H. Passziv id&beli elhatarolasok 1776 2104
FORRASOK OSSZESEN: 783 822 801 802
2017. 2018.

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31.
|. Pénzlgyi miveletek bevételei 26 239 48 032
Il Pénzigyi miveletek raforditasai 5 666 14 538
IIl. Cgyéb bevételek 0 2
V. MUkodési koitségek 12780 15173
V. Egyéb raforditasok 1129 1339
VI . Fizetett, fizetendd hozamok 0 Q
Vi. Térgyévi eredmény 6 664 16 984

BUDAPEST, 2019. marcius 31.
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Az Alap elsddleges befektetési célja, hogy a céldatumra (az Amundi Horizont 2030 Alap
esetében: 2030. december 31.) vonatkozéan egy jé! diverzifikalt vegyes portfolié kialakitasaval a
befektetdk szamara minél magasabb hozamot érjenek el. Az Alapkezelé a téke és a hozam
védelmére vonatkozoan nem tesz Kbftv. 32.§ (1) bekezdésében meghatarozott rendelkezés
alapjan a Kbftv. 25.§ (1) és (2) bekezdésében meghatarozott igéretet, de a céldatumra
vonatkozéan - megfeleld befektetési politika kialakitasaval térekszik - a téke megovasara. A
céldatum elérését kévetden az Alap pénzpiaci befektetési politikat folytat.

Az Alap portfélidja 2 részre kllonithetd el: az alacsony, illetve mérsékelt kockazati szintet
képviselé6 pénz- és koétvénypiaci befektetésekre, valamint a doéntden részvény- és arupiaci
befektetésekbdl allé kockazatos portfolidrészre.

A pénz- és kotvénypiaci befektetések egyrészrél az adott portfélié relativ stabil magjat alkotjak,
masrészrél pedig jelentés szereplk van a téke megdvasaban, mint masodlagos célkitlizés
megvaldsitasaban. Ez a portfoliérész varhatéan nagyrészt allampapirokbdl all, emellett a
jogszabalyi kritériumoknak megfelelé egyéb pénz- és kotvénypiaci eszkdzok (pl. bankbeteét,
jelzaloglevél, vallalati kotvény) is lehetnek a portféliéban. A portf6lié részét képezhetik a déntéen
a fenti eszkdzdkbe fektetd befektetési alapok befektetési jegyei is.

Ebben a szegmensben |ényeges kritérium a széleskorli nemzetkdzi diverzifikacio, ami a globalis
paletta mellett tobbféle eszkoztipust is magaba foglalhat. Ennek megfeleléen a portfélié részét
képezhetik:

- hazai és kulféldi egyedi részvenyek,
- déntéen részvényeket tartalmazo befekietési alapok befektetési jegyei,
- az arupiacokat megcélzo6 befektetési alapok befektetési jegyei.

Az Alapkezel6 a hatékony portfolid-kialakitas, valamint a kockazatcsdkkentés eérdekében

vz

erdekében).

Sajatos kettdsség jellemezte a 2018-as esztend6t. Mikdézben a vilaggazdasag
kiemelkedéen dinamikus és szinte minden régidra kiterjed6 nodvekedést tudott
felmutatni, a befektetdket mar a konjunktiraciklus kifulladasatoél valé aggodalom
vezérelte. Az év soran egyre tébb tényezd mutatott arra, hogy a valsagot kdvetd kdzel
10 éves novekedési szakasz elébb-utdobb véget érhet. Ezt a kockazatot erbsitette az
USA részérél folytatott agressziv kiilgazdasagi kommunikacié, ami a kereskedelmi
haboruval fenyegetett.

A vilag legnagyobb gazdasagaban, az USA-ban az erételjes kormanyzati élénkitésnek
kdszénhetden 2018 egy igazi ,ajandék év” volt. Az adécsdkkentés, ilietve a koltségvetesi
kiadasok novelése révén a konjunkturaciklust sikerllt meghosszabbitani. Az
intézkedések atmeneti hatasai azonban a befekteték szamara nyilvanvaldak voltak,
emiatt nem volt felhétlen az 6rém. Az is rontotta a hangulatot, hogy mikézben a kormany
még nyomta a gazpedalt, a jegybank (Fed) mar hatarozottan fékezett. Ez a furcsa
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A makrogazdasagi valtozasok a globalis monetaris politikaban is éreztették a hatasukat,
de a regionalis kulénbségek miatt az egyes jegybankok kézétt jelentés kuldnbségeket
tapasztaltunk. A gazdasagi ciklusban ,élenjar6” USA-ban az emlitett koltségvetési
elénkités a Fed szamara még egyérteimibbé tette, hogy monetaris szigoritasra —
pontosabban normalizalédasra — van sziikség. Az egyre feszesebbé vald munkaerdpiac,
valamint az inflacids kockazatok emelkedése miatt a Fed toretlendl folytatta a
kamatemelési ciklust, valamint a jegybankmérleg fokozatos csdkkentését. Az USA-ban
feltehetdleg az is motivalhatta a jegybanki déntéshozdkat, hogy 2018-ban kivald alkalom
nyilott arra, hogy egy esetleges késébbi lassulas, netan recesszi6 idejére megfeleld
tartalékokat képezzenek. Miutan az év végéhez kozeledve az inflacidés kockazatok
egyértelmiien csdkkentek, a Fed a kommunikacié szintjén megkezdte a felkészilést a
monetaris fordulatra, de a piac altal is bearazott decemberi kamatemelést még
meglépték.

Mikdzben 2018 az USA-ban a hatarozott monetaris szigoritas éve volt, Eurépaban még
mindig a kivaras jellemezte a jegybanki politikat. A ndvekedési kdrnyezet tdrékenysége
é€s a halvany inflacié miatt az EKB nem mert a Fed nyomaba Iépni. Bar az eurdpai
gazdasagi kérnyezet — kiléndsen az év elsé felében — érezhetéen javult, a kétdttebb,
papiron kizardlag az inflaciéra fokuszald mandatuma miatt az EKB csak odaig
merészkedett, hogy juniusban bejelentette: 2018 végéig lezarja a kodtvényvasarlasi
programjat. Eurdépa tehat még csak a monetaris élénkités befejezéséig jutott, a
kamatemelési ciklus megkezdésével még kivartak a doéntéshozok. Japanban még
hatrébb jarnak a ciklusban, ott még 2018-ban is kitartottak az élénkités mellett, az év
soran csak a monetaris 6sztdnzés esetleges visszafogasa volt téma.

Iranyadé jegybanki kamatok (%)

55 -

5,0

4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0

0,5

_— e v ) TR T Q) T ) e O O v Qv OO O

N O N O N O NDONONONONO®WNONONON QO N
TN O Tm OO OO mQmor Qe O m Qe
QO M NN R O O O O vy~ NNMOMT T W WWOWKS~MNSOWo
OO OO C O O «— ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ " T— —
OO O Q000 0000 Q000000 00000000
AN NN NN NN NN NN NNNNNNNNNNNANN

Forrés: Bloomberg

A Fed ,élenjard” szigoritasa a dollar er6s6dését eredményezte. Az amerikai fizetéeszkoz
izmosodasat az egyre jelentésebbre hiz6 kamatelény mellett az év soran tébb izben
feltamads globalis kockazatkerllési hullam is segitette. Az EURUSD arfolyam az év
végén az 1,15-0s szint kdzelében tudott stabilizalédni.
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Forras: Bloomberg

A fejlett kotvénypiacokon is a jegybankok diktaltak az iranyt. Az USA-ban a piac
kezdetben szkeptikusan fogadta a Fed ,héjasagat’, az intézmény kitartdsat és a
makroadatok erbésségét latva azonban felfelé lendiltek a hozamszintek. Az amerikai
hozamszintek az 6szi hdénapokban tetéztek, majd a globalis lassulas és az inflacids
varakozasok csokkenése az év végeén latvanyos hozamesést hozott, elsésorban a
hosszabb lejaratokon. Eurépaban és Japanban ugyanakkor — néhany révidebb epizddtdl
eltekintve - az év soran tovabbra is nyomottak maradtak a hozamszintek, miutan a
monetaris szigoritas esélyei a befektetdi latéhataron kivil maradtak.






Amundi Horizont 2030 Alap Uzleti jelentés — 2018.

A fejlédé kotvénypiacokra még tobb izgalom jutott az év soran. A dollarkamatok
emelkedése, illetve a dollar erbsdédése miatt a feltdérekvé piacokkal szembeni
aggodalmak feltdmadtak, emiatt t6bb kockazatkerilési hullamot lathattunk az év soran.
Ennek hatasara a tavaszi hénapoktol kezddédéen a feltdrekvé piaci alapokba iranyuld
tokearamlas negativba fordult, tébb hullamban lathattunk tdkekivonasokat. Az egyes
régiok és orszagok kozti differencidlasnak egyre nagyobb szerepe volt. A feltérekvd
piacok kozil a gyengébb kiilsé egyensulyi pozicidval, illetve nagyobb mertéki
dollaradéssaggal rendelkezd piacokat buntették leginkabb a befektetdk. Toérokorszag
kilébnésen erés nyomasnak volt kitéve, miutan a kilsé egyensulyi aggodalmak, a
(geo)politikai kockazatok és a térok jegybank fuggetlenségének megkérddjelez6dése
miatt a térok lira és a helyi kétvények arfolyamai a nyari hénapokban jelentés
mélyrepiilést szenvedtek el. A térok hatdésagok végll észbe kaptak, végul jelent6s
kamatemeléssel és egyéb ,piacbarat” intézkedésekkel tudtak stabilizalni a piacokat.
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Forras: Barclays Research

Koézép-Eurépa makrogazdasagi szempontbdl tovabbra is a fejlédének nevezett vilag
egyik legstabilabb régidja volt. Az EU-forrasokon és a kulsé keresleten tul a belsé
tényezbék (fogyasztas, beruhazasok) is élénkitették a ndvekedést. Ezzel egyitt a kilsé
és belsé egyensuly — a valasztasok korili lazitas altal tulf(itétt, majd hirtelen lassulast
mutaté Romania kivételével — viszonylag stabil tudott maradni.







































