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Az arany helye a befektetési portfolionkban
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Mirol szol az eloadas?

* World Gold Council: az arany, mint stratégiai eszkoz.
2020 februari kiadas
o Hozamok, diverzifikacio, likviditas, az arany hatasa a
portfolid teljesitményére
* Mekkora idéhorizontot kell figyelni?
* Tippek a nemesfémek vilagabol
* Nemesfem befektetés virus idején
* |Informacio forrasok, ahonnan tajékozodhatunk

El6ado: Juhasz Gergely, Conclude Befektetési Zrt.


https://www.gold.org/goldhub/research/relevance-of-gold-as-a-strategic-asset-2020
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Miért kiilonleges befektetési eszkoz az arany?

6 goldtresor

Az arany torténelmi idok ota O0rzi az éertéket, nincs sziikséq arra,
hogy bdrki is szavatolja azt, mivel 6nmagdban is értékes. Epp ezért
senki nem tudja kimondani ra, hogy értéktelen. A fizikailag
birtokolt arany decentralizalt, nem lehet egykdonnyen ,bevonni”.

Az arany kereslete a gazdasag eltér6o szegmenseibol szarmazik, ezért

egymastol homlokegyenest eltéré gazdasagi helyzetben is van ra
kereslet.

* Befektetés

* Tartaléek eszkoz

* Luxuscikk (ékszer)
e Technologiai fem
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Az arany arara hato fobb tényezok

Stratégiai (hosszabb tavon hato) tényezok:

* Gazdasagi novekedés (hosszabb tavu hozamok)
* Kockazat és bizonytalansag (diverzifikacio és fedezeti
eszkoz szerep)

Taktikai (rovid tavon hatod) tényezok
e Alternativa koltség (mennyire vonzo a tobbi eszkozhoz

kepest)
 Momentum (,,éppen mi a felkapott”, a trend felerésitése)
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Miért ajanlott aranyat tenni a portfolionkba?

1. Hozamgeneralas
e Véd deflacio idején
e FellUlteljesit inflacio esetén

2. JOl mukodo diverzifikacios eszkoz

3. Likvid. Barmikor pénzzé teheto

4. Noveli a portfolio teljesitmenyét, egyidejlileg
csokkenti a kockazatat
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Novekvo rendszerkockazat

az alternativ eszkozok (benne az arany) sulya folyamatosan emelkedik a
portfoliokban 1998-2019 (részvény, kotvéeny, alternativ eszkozok, készpéenz)

100 3% —1% —1% —3%  3%—

» (Csdkkeno kamatok, nagyobb
kockazatvallalas

» Geopolitikal, ndvekedesi,
volatilitasi kockazat jelentosen
megnott az utobbi években

Forras: WGC, Willis Towers Watson

1998 2003 2008 2013 2018
B Equities B Eonds @ Alternatives Bl Cash
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1. Hozamgeneralas |I.
Az arany éves atlagos hozama 2020.-ig, a kiilonbozo eszkozosztalyokkal 6sszehasonlitva.

Average annual retum %
"| 5 .....................................................................................................................................................................................................................................

T TR TP,
since 1971 Z2(-year 10-years

B UScash I US Bond Aggregate M US stocks Il EAFE stocks EM stocks B Commodities [l Gold

, kotvenyek, USA részvenyek, fejlett piaci részvéenyek,

, arupiacok,

* Forras: Bloomberg, WGC
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Hozamgeneralas Il.

Az inflaciéo mind nominalisan, mind realértékben noveli az
arany hozamat: 1971-2019

Average annual return %

‘|Ei .............................................................................................................................................................
Eves étlagos hozam 1,{|_ ...............................................................................................
» Alacsonyabb inflacié (<3%)
. Magasabb |nf|éC|é ( >3%) ‘|E ...............................................................................................
me”ett 1
El ...............................................................................................

Nominalis hozam
Redlhozam

Low inflation (<3%]) High inflation (>3%)
US CHl % y-0r)

*Forras: Bloomberg, WGC M Nominal return [l Real return**



%Z CONCLUDE G goldtresor

Meég mindig a hozamok
A fiat devizak relativ teljesitménye az aranyhoz képest 1900-2019

Value in gold
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Euro — e Pound sterling = (Gold

e Forras: WGC
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2. Jol mukodo diverzifikacios eszkoz I.

Az S&P 500 és az arany hozama (bal oldal), a rendszerszintli kockazatot kifejez6 VIX szintjének
valtozasaval egyiitt (jobb oldal) abrazolva. Lent: események, 1987-2018

Hetum % Level change
ED .................................................................................................................................................... E|:|
.|q.|:| ........................................................ -'q-l:l
ED ................... ED
0 0
Az arany jol teljesit, és a - -
reszvenyekkel ellentétes iranyban,

C]rY)[kor,,m[nden bOI’U[”, —f-1r|:| ............................................................................................................................................... _f_'|r|:|
B -0

- T e Y T T i S ol = e

ﬁiﬁ" S O P mﬁiﬁ &5 % V¥

“ @ @ '5:2"'_"&—,,'% '::J;'.:}F' &
o

B S&P500return M Goldreturn [ Level change in VIX (rhs)®

*The VIX 15 avallable only after January 1990. For events occurrning prior
to that date annualised 30-day S&F 500 volatility 15 used as a proxy.
Dates used: Black Monday: 9/1987-11/1987; LTCM: 8/19498; Dot-com:
3M2000-3/2001; Septermber 11: 8/2001; 2002 recession: 3/2002-7/2002;
Great Recession: 10/2007-2/200%; Sovereign debt cnsis | 1/2010-6/2010;
Sovereign debt cnsis |1 2/2011-10/2011; 2018 pullback: 10/2018-12/2018.

source: Bloomberg, World Gold Council



%Z CONCLUDE e goldtresor

2. Jol mukodo diverzifikacios eszkoz Il.
A reszvénypiac extrém negativ kilengeseire az arany novekvo negativ

y 4 [ I 4

korrelacioval reagal*: 1989-2019

Minéel extrémebb esés van a E
részvénypiacon, az aranynak annal Al S&Fretums

jobban csodkken a korrelacidja az
S&P500-hoz kepest.

a&PF falls by more than 2o

.akkor ved, amikor a leginkabb
szukség van ra..."

2&F falls by more than Eu
.amikor minden illikviddé valik, az

arany akkor is eladhato...” 0 EQ 0.9E q 0 igg 0 ig,[]

Correlation

*Based on weekly returns between 31 December 1989 and 31 December 20149,
source: Bloomberg, World Gold Council

*Heti hozamokbol szamolt szoras
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2. Jol mukodo diverzifikacios eszkoz lll.

y 4 [ I 4

Ha, S&P 500 extréem pozitiv: no a korrelacio. Ha: S&P500 extrem negativ:
csokken a korrelacio*: 1971-2019

Konjunktura idején (amennyiben nem

tul magas a realkamat) az ) é
orrelacioja pozitivva valik a a robogd >&F up by more than 2o |

részvenyplaccal. Zuhano részvenypiac 5

eseten viszont negativ a korrelacio, DE:

az aruplacokra ez’ utobbi nem igaz

S&P between +Zo

A fenti tulajdonsag az arany kettds
termeszetébol ered: ndvekvo jovedelmi
viszonyok kozt tobb ékszert vasarolnak
az emberek, ez lehet a pozitiv korrelacio
oka, gyorsan, egeszsegesen emelkedo
reszvenypilac eseten.

S&F down by more than 2o

I I I I
0.50 0.25 0 0.25 0.50

Correlation
Az arany kettos természete:

» Befektetés (aranyrudak érmek,
ETF-ek stb.)

* Fogyasztasi cikk (ekszerek ill. *Heti hozamokbol szamolt szoéras.
elektronikai cikkek) Forras: Bloomberg, WGC

B Gold B Commaodities
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3. Likvid eszkoz
Atlag napi kereskedelmi volumen USA Mrd dollarban 2019

Potencialisan: 3700 Garman Bunds _
I§/|I|rd dg”ﬂ: ke,SZ|et Dow Jones (all stocks) |
all rende ) ezeste d US corporate bonds [
kereskedéshez | : 5 5
- UK Gilts |
(Jegybankok, . ; ; ;
befektetdk) urofyen |
US T-Bills | s s
Euro/sterling |
Gold**
Részvény, kotvény, devizak S&P 500 (all stocks) |EE—
US 1-3 yr Treasuries (I N D .
| i i i
0 40 g0 120 160
USsbn/day

B Stocks B Bonds B Currencies

* Forras: LBMA, WGC, BIS, Bloomberg, GFA
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4. Az arany noveli a portfolio teljesitmeényet |.

Risk-adjusted retums
L0 Lo RO

Egy atlagos nyugdijalapnak a 2010-
2020-ig tarto idoszakban novelte a
teljesitményét az arany hozzaadasa. O

0.980
Jobb tengely: a hozzaadott arany

szazaléka a teljes portfolion beldl

Bal tengely: kockazat igazitott hozam %- 0.975 | | . .
Average PF 2.5% gold 5% gold 10% gold
ban portfolio

Portfolio mix

*Based on performance between 31 December 2009 and 31 December 2019
The hypothetical average US pension fund portfolio 1= based on Willis Tower
Watson Global Pension Assets Study 2019 and Global Alternatives Survey
2017, it includes annually-rebalanced total returns of a 42% allocation to stocks
(27% MSCI USA Net Total Return, 15% MSCI ACWI ex US), 27% allocation to
fixed income (21% Barclays US Aggregate, 3% Barclays Global Aggregate ex
US, 1% JPMorgan EM Global Bond Index and 3% short-term Treasuries), and
30% alternative assets (13% FTSE REITs Index, 8% HFRI Hedge Fund Index,
8% S&F Private Equity Index and 1% Bloomberg Commaodity Index). The
allocation to gold comes from proportionally reducing all assets. Risk-adjusted
returns are calculated as the annualised return/annualised volatility.

e Forras: LBMA, WGC, BlS, B|Oomberg, GFA see important disclaimers and disclosures at the end of this report.

Source: Bloomberg, ICE Benchmark Administration, World Gold Council
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4. Az arany noveli a portfolio teljesitmeényeét Il.
Ha 2019.12.31.-et megel6z6 1,5,10,20 évben mindossze 5% aranyat hozzaadtak volna
egy atlagos nyugdij portfoliohoz, hogyan valtoztak volna a portfoliéo f6 mutatoi

No goid 5% gold No goid 5% gold No goid 5% gold No gold 5% gold
Annualised return 6.4% 6.5% 8.4% 8.2% 71.0% 6.9% 21.7% 21.5%
Annualised volatility 10.0% 9.7% 8.6% 8.3% 7.4% 1.1% 7.4% 1.2%
Risk-adjusted returns 62.8% 67.1% 97.7% 98.8% 94.6% 97.9% 293 8% 298.7%
Maximum drawdown -42 4% -39.8% -12.7% -11.8% -8.2% -1.5% -2.5% -2.3%

A kockazat igazitott (risk-adjusted returns) hozam nott, a maximalis éves minimum az elozo évi
zarohoz képest -maximum drawdown- csokkent.

A maximalis drawdown nagyon fontos: ha tul nagy, megijednek a befektetok és elviszik a
pénzuket, ill. nyugdijpénztar esetében egyeb problémak is felmertlnek.

Ezenkivil: minél nagyobb a portfolio kockazata (novekvo részvényhanyad), annal tobb
aranyat célszeru hozza adni.

e Forras: Willis Towers Watson
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Arany vagy egyeéb arupiaci termékek?
Az arany hozama a tobbi arupiaci termékhez képest 2019.12.31.-t megel6z6 20 évben

Annualsed retrun %
10

2!
&

Broad-based commodity index returns

Az arupiaci termekekhez viszonyitva is
kimagaslo volt az arany teljesitménye az
elmult 20 évben.

B Grains Agriculture B Livestock [l S&P GSCI
B Bloomberg Commodity Index Silver B Flatinum
M Copper M Gold PM fix

Annualised returns from December 19498 to December 2019, Indices
include: S&FP G5 Energy Index, S&F G5 Precious Metals Index,

S&P &5 Industnal Metals Index, S&P G5 Mon-Precious Metals Index,
Gold (US%/oz) London PM fix.

source: Bloomberg, World Gold Council
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WGC o6vatos konkluzidja 2020 januar:

Teqylnk 2-10% aranyat a portfolioba és kockazat aranyosan
magasabb hozamot fogqunk elerni.

DE: 2020. marcius: Covid-19

Precedens nélkuli? helyzet ,war on covid”.

e Stimulusok

* De, még nem porgott fel a pénz forgasi sebessége, még nincs inflacio

* Jeremy Siegel: A 40 éves kotvénypiaci bika piac feltehetbden véget
ért

Az aranypiac elmult 20 évének grafikonjai masképp festenének, ha
nem egy kotvénypiaci bullban lettunk volna.

Mi van ha a kockazatmentes hozam, nem kockazatmentes?


https://www.cnbc.com/2020/05/05/forty-year-bull-market-in-bonds-is-over-whartons-jeremy-siegel.html
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Ray Dalio: A nagy adoéssag szuperciklus fazisai

Principles For Navigating

BIG DEBT CRISE : . , ,
B - .S ” Csucsok: adossagszolgalat: eves GDP 60%-a,
cligazodds alapelver 0 teljes adossag: GDP 300%-a

Debt Service (%GDP)

Total Debt (%GDP)

/0% - - —r 320%
65(»!() 1 /__ \ 3000/2)
- 280%
60% A
- 260%
55¢
- 240%
20% -+ = 220%
45% +— - ' - : - - : - ' - - - 200%
-60 -48 -36 -24 -12 0 12 24 36 48 60 72 84
44— ——i-
Early Part Beautiful Pushing on a String/
of the Cycle Bubble Top Depression Deleveraging Normalization

4) (2) (3) (4) (5) (6)/(7)


https://www.businessinsider.com/ray-dalio-bridgewater-debt-crisis-downturn-coming-about-two-years-2018-9
https://www.businessinsider.com/ray-dalio-bridgewater-debt-crisis-downturn-coming-about-two-years-2018-9
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A kezdetek: a
kapitalista
kotvénypiac
indulasa I.

A brit
allamadossag
nominalis értéeke
(millio font) 1692-
1812

haborus idoszakok
szurkevel

Forras:
piketty.pse.ens.fr

80(

400 600

200

= ,..—-""'"'_

16921702 171217221732 1742175217621/7/7217821792 1802 1812

year

war

Debt

G goldtresor



http://piketty.pse.ens.fr/files/Amoureux2014.pdf
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A kezdetek: a
kapitalista
kotvenypiac

indulasa II. - X \ ﬁ"‘ ﬂ\

A brit - | M M/
adossagszolgalat | NU W\ AW,

alakulasa a 'u\ |

kormanyzati |
bevételek %-ban ah IRV
1692-1812 f

G goldtresor

Ve / . V74 [l
haborus idoszakok 1 1 1 1 1 1 1 1 . : :

oo V4 1
szurkevel 169217021 712172217321742 175217621 /7/721782179218021812
year

Forras: [ War Debt charges/Gov Income
piketty.pse.ens.fr



http://piketty.pse.ens.fr/files/Amoureux2014.pdf
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= Public Debt in % o
GDP

100

50

m T T T I
1650 1740 1790 1840 1890

Source: Reinhart and Rogoff (2009), This Time is Different Database
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A brit allamadoéssag lebontasa 1820-1900

A tényleges Addssag A visszahivhato Jovedelem és A gyarmatokrol Technologiai

aranystandard visszavasarlasi alap annuitasok ingatlan adok (elsGsorban Indiabdl fejlodés, az adossag

visszaallitasa (sinking fund) felvasarlasa szarmazo ,kinovese”
felallitasa (részbeni atalakitasa jovedelmek)

fix lejaratuva)
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Tippek a Nemesfémek vilagabdl: Ovatosaknak

Fizikai arany 80% + Fizikai ezlist 20%

CQEQT]E‘ o:, = "bm
KO
Fine Gold
999.5

Fine Gaid Fine Gold
$99.9 999.9
47799

|
|

127747

A Miinze Osterreich aranyriid szortimentje: 250-1000 grammos aranytimbik

Forrds: Goldtresor
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Tippek a Nemesfémek vilagabol: Kockazatvallaloknak

Zoldulo arany es ezuistbanya részvenyek

Platina

. .Swi;z‘.f;r.?aw:
' 1000,09
| 'Platinum
{9995
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Tippek a Kriptodevizak vilagabol: extréem

kockazatvallaloknak

ETH tulsulyozva a BTC hez képest

VS

v

Bitcoin Ethereum
(BTC) (ETH)

G goldtresor



%Z CONCLUDE G goldtresor

Tippek a Kriptodevizak vildgabdl: inyenceknek

Silvergate Capital Corp: NYSE: Si
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Nemesfém befektetés virus idején

Fizikai arany, eziuist, platina, palladium
G goldtresor Trezor

® TREZOR Pénzszamlak A Aranyszamla A Arfolyam

VETEL/ELADAS BID ASK

EUR 5,00
ARFOLYAM GOLD /EUR 1 561,36 1610,90
TR e 0,08 GOLD /USD 1835,16 1904,75
KIEIZETES HUF 953,38 : A GOLD /HUF 5584504 578 698,0
TRANSZFER
TRANZAKCIOK $ Platinaszamla A Eziistszamla A Palladiumszamia
RUD, ERME
SZALLITAS
DOKUMENTUM
AJANLAS

Letétbe helyezett rudak, érmek

Aranylapka 5 gramm Aranylapka 1 uncia Bécsi Filharmonikusok aranyérme 1 uncia

2 darab 1 darab 1 darab
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Az eldbadashoz kapcsolodo korabbi elébadasok, cikkek videdk

Angol nyelven:

*  World Gold Council: https://www.gold.org/, Incrementum: https://www.incrementum.li

* London Bullion Market Association http://www.lbma.org.uk/

Magyarul: Conclude és Goldtresor anyagok

- Befektetéesi arany termékek arfolyamai https://www.conclude.hu/aranyrendeles
Percenkeént frissulo eladasi és visszavasarlasi arfolyamokkal és termékleirasokkal

* Conclude Zrt youtube csatorna videok

« Zoldilo aranybefektetések

» Kokorszaktol az Grkorszakig, az arany az igazi penz (cikksorozat, hamarosan)

* Arany, eziist, platina, palladium arfolyamok és fizikai nemesfémkereskedés: Goldtresor



https://www.gold.org/
http://www.lbma.org.uk/
https://www.conclude.hu/aranyrendeles
https://www.youtube.com/channel/UCt3qWBI8s3o676mdEQBcBdg
https://www.conclude.hu/pdf/ZoldAranyConcludeHVGBrandLabcikk.pdf
https://goldtresor.com/szamlacsomagok
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KOSZONOM A FIGYELMET!

Az eloadast minden erdeklodonek ingyenesen elkuldjuk!

Kerjuk irjon egy emailt az info@conclude.hu email cimre

Nevjegy:
CONCLUDE Klasszikus nemesfém

kereskedo

Wy

Juhasz Gergely, Conclude Befektetési Zrt.

1054 Budapest Szabadsag tér 7. Bank Center ,
Internetes nemesfem

a goldtresor .
Telefon: +36-20-2572442, +36-20-2576442 C 9 kereskedelmi platform

Kapcsolat:
https://www.conclude.hu/kapcsolat.html



https://www.conclude.hu/kapcsolat.html
mailto:info@conclude.hu

