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PORTFOLIOKEZELOK Cser Tamas, Mdricz Daniel Indulastdl szamitott hozam 9,58% (évesitve)

Kockazati besorolas

Alap kategoriaja 2
Koézepes

Ajanlott befektetési idétav
Abszolut hozamu alap

Legalabb 5 év

Eszkdzkivalasztas
Fundamentalis

Klasszis 2025
Az elmult 10 év legjobb
abszolut hozamu alapja

Klasszis 2024
Az elmult 10 év legjobb
abszolut hozamu alapja

Klasszis 2023
Az elmult 10 év legjobb
abszolut hozamu alapja
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) Uto értek **RMAX: Az Allamadossag Kezeld Kozpont (AKK) ltal naponta publikalt tokepiaci index, amelyet a 3 honapnal |
B Egy jegyre jutd erte hosszabb, de egy évnél rovidebb futamideji nyilvanosan kibocsajtott fix kamatozasu magyar allampapirokbol és
M Benchmark diszkontkincstarjegyekbdl képez az AKK.
CELKITUZES

Az Alap célkitlizése, hogy kétszamjegyli hozamot biztositson befektetdinek, amelyet kdzepes kockazatvallalassal
szeretne megvalésitani. Az alapkezeld tovabbi célja, hogy haroméves idétavon az Alap teljesitménye ne csékkenjen a
kockazatmentesen elérhetd éves atlagos hozam alad. Mindezekre térekszik az alapkezeld, de garanciat nem vallal ra.

AZ ALAP JELLEMZOI

* Dontéen fundamentalis megkozelités

¢ Long-short és globalis makro stratégia alkalmazasa parhuzamosan
« Diverzifikalt portfolid

* Nagyszamu portféliokezeldi csapatmunka

HAVI HOZAMOK A SOROZAT

JAN FEB MAR APR MAJ JUN JuL AUG SZEP OKT NOV DEC YTD

2024  173% 0,59% 1,98% 147% 2,84%  -013% 1,36% -123%  206%  -090%  -013%  -049% [ELE%A

2025 295% 2,69% 2,17% 1,24% 2,83% 0,77% 2,73% 0,60% 0,91% 1,29% 1,29% 19,71%
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HOZAMSTATISZTIKAK* HOZAMSTATISZTIKAK KOCKAZATI MUTATOK
A SOROZAT B SOROZAT A SOROZAT
Elmult i Napi hozamok

B Elmult évesitett NEHIFA
(évesitve) 3 hdénap szorasa
) Elmult ,
Elmult 5 év Elmult Sharpe-mutato
6 hénap (évesitve) 6 honap

Elmuilt Induléstol Elmuilt Nyereseges
mu ° nduldsto mu ° hoénapok
12 honap 20,33% (nominalis) 12 hénap 16,51% Szépma
Indulastol ° Legnagyobb
(évesitve) e visszaesés

* Az Alap befektetési politikaja 2009. 12.31-én jelentésen megvaltozott, az ezt az idészakot megel6zé teljesitményadatok nem iranyadok.

ALAPADATOK

Alap tipusa Nyiltvégu, abszolut hozamra torekvd, szarmaztatott alap
Bloomberg kod Columbus CONCOLM HB

Letétkezel® UniCredit Bank Hungary Zrt

Alapkezeldi és forgalmazasi dij 1,95% p.a. (A sorozat)

Sikerdij mértéke Nincs

Ertékelés gyakoriséga, befektetési jegyek forgalmazasa INETo]!

Hozamfizetés Nincs, az alap felhalmozza a névekmeényt

T e T e
ISIN HU0000705702 HUO0000726484

Alap indulasanak éve 2007 2021
Nettd eszkozértek 129,129 Mrd HUF 65.653.067 EUR
Egyjegyré > netto 4,290 HUF 1,422 EUR

Az Alap A és B sorozata devizanemukben, a Befektetéknek felszamitott jutalékok, a Befektetdk kérében, valamint az alkalmazott alapkezelési dij tekintetében térhetnek el
egymastol, minden egyéb jellemzé vonatkozasaban megegyeznek egymassal. Az adott sorozat tekintetében aktualisan felszamitott jutalékokrol a Forgalmazok tudnak
részletes felvildgositast adni.

Jogi nyilatkozat — Készllt 2025.11.30.-i adatok alapjan

Jelen kiadvanyban szerepld valaennyi informacio kizardlag tajékoztatasul szolgal. Torekszlnk ezen informaciok pontossagara, ugyanakkor semmiféle felelésséget nem
véllalunk az informaciok esetleges hianyossagai, pontatlansagai miatt. A HOLD Alapkezeld Zrt. nem vallal felelésséget a jelen kiadvany alapjan hozott befektetési dontésért és
annak kovetkezményeiért. Jelen kiadvany/hirdetés nem mindsul nyilvanos ajanlattételnek vagy befektetési tanacsadasnak. Az Alappal kapcsolatos minden lényeges
informacio (forgalmazas, koltségek, befektetési politika, lehetséges kockazatok stb.) megtalalhatd a forgalmazasi helyeken, valamint a www.hold.hu/alapkezelo weboldalon
elérheté Tajékoztatd és Kezelési Szabalyzatban magyar nyelven. Az Alap multbeli teljesitménye, hozama nem jelent garanciat a jovébeni teljesitményre, hozamra. A
tablazatokban szereplé hozamadatok a koltségek (alapkezelési és forgalmazasi dijak stb.) levonasa utan, de add levonasa elétt kerlltek kiszamolasra. | Felelés kiadd: HOLD
Alapkezeld Zrt. | Cim: 1123 Budapest, Alkotas utca 50. | Honlap: www.hold.hu/alapkezelo | E-mail: kapcsolat@hold.hu | Telefon: (1) 803 8899 | Tevékenységi engedély szama:
H-EN-I11-399/2016

ELERHETOSEG e-mail kapcsolat@hold.hu
telefon (1) 803 8899
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NEGYEDEVES PORTFOLIOKEZELOI BESZAMOLO

Az alap a harmadik negyedévben 4,29%-0s nyereséget ért el, ezzel az év eleje 6ta 18,19%-0s ndvekedést mutatott. Az eurdpai
részvények - beleértve a legnagyobb kitettségui tézsdéket (kiilondsen Lengyelorszagot) - a nyar végén kissé gyengébbek voltak,
de ezt ellensulyozta az alap nemesfémek iranti kitettsége.

Juliusban folytattuk néhany nagyon jol teljesité eurdpai részvény kitettségének csékkentését. A pénzigyi szektor volt az év
legjobb teljesitményét nyujtd szektora, kuldndsen a goérdg és lengyel részvények esetében, ezért ezekben a pozicidinkat
intenzivebben csokkentettlk. Teljesen kivonultunk a National Bank of Greece és a Pekao Bank pozicidinkbdl, és eladtuk az Alpha
Bank és a PZU (lengyel biztosito) részvényeink egy részét. A rally soran csokkentettlk a Raiffeisen Bank és a VIG (osztrak biztosito)
részesedéseinket is. Ezenkivil juliusban felére csokkentettlik pozicidnkat a Jumbo (goérog kiskereskedd) és az Enea (lengyel
kéziizemi vallalat) részvényeiben, szeptemberben pedig a Pepco (lengyel kiskereskedd) részvényeiben. Osszességében — annak
ellenére, hogy tovabbra is a legnagyobb pozicidink maradtak — az Alap kitettsége a gordg, lengyel és a pénzuligyi részvények irant
a negyedév soran csokkent. Az értékelések és a fundamentumok tovabbra is vonzéak ezekben az orszagokban és szektorokban,
azonban az erds teljesitmény utan évatos lépés a nyereség egy részének realizalasa.

A portfolidba uj részvényként felvettik a Coca-Cola Icecek-et. A térok italgyartd vallalat alacsony értékeltséggel kereskedik
(valészinlleg a ciklikus problémadk és a torok névvel kapcsolatos negativ hangulat miatt), mikézben a koélagyartok kézul a
legnagyobb névekedési lehetdségeket kinalja, mivel Pakisztanban, Bangladesben és Kézép-Azsiaban is jelen van. Ezzel egyidében
kissé csokkentettiik az Anadolu Efes kitettségiinket, mivel ez a véllalat az Icecek 50%-4at birtokolja. Uj befektetésiink a Domino’s
Pizza UK is, amelynek értékelése nem tilkrdzi minéségi Uizleti modelljét és erés piaci pozicidjat. Uzleti tevékenysége jelenleg
stagnal, amit inkabb ciklikus problémanak tekintlink. Eladtuk a Ryanair pozicidonkat magasabb aron, de vasaroltunk néhany Wizz
Air részvényt alacsonyabb aron. Szeptember végén csékkentettiik a Keringben lévé részesedéslinket a latvanyos emelkedés utan,
és ugyanezen okbdl eladtunk néhany Samsung részvénylinket is. Masrészt néveltlik a Kaspi (kazah fintech) és a PostNL (holland
csomagszolgaltatd) pozicidonkat az alacsony arfolyam miatt.

Sajnos az egyik nagyobb befektetéslink, az Orsted (dan tengeri szélerémlpark-fejlesztd) arfolyama esett, miutan tékeemelésre
kényszerult, miutdn Trump elndk amerikai politikaja megakadalyozta, hogy eladja nagy amerikai projektjét, amivel mashol
tervezett fejlesztéseket finanszirozott volna. Természetesen részt vettlink a tékeemelésben, és emellett pozicidonkat is ndveltlk,
mivel jelentds emelkedési potencialt lattunk. Néhany izraeli-amerikai biotechnoldgiai vallalatot kisebb sullyal vasaroltunk meg,
mivel kockazati-hozam profiljukat vonzénak talaltuk. Szeptember végén — latva az amerikai fogyasztoi kereslet gyenguilését és a
kereskedés visszaesését varva — parkereskedést hajtottunk végre: noveltiik a Dollar General pozicidonkat, mikdézben egyidejlileg
shortoltuk a Walmartot és a Costcot. Végul kissé defenzivebb allaspontot vettink fel az alapban az alacsonyabb bétaértéku
részvények sulyanak névelésével. Noveltik pozicidnkat az EVN-ben (osztrak kozlizemi véllalat), a Richterben (magyar gydgyszer-
gyarto) és a Jeronimo Martinsban (lengyel kiskereskedd).

A negyedév soran a legtdbb fedezeti pozicionk nem teljesitett jol. A magyar forint tovabbra is erés maradt, ami negativan hatott a
Columbus teljesitményére, mivel az Alapnak magasabb devizakitettsége van a HUF ellenében. Miutan szeptemberben kissé
noveltik ezen poziciokat: az egyik USDJPY eladasi opcionk és tobb USDCNH vételi opcionk értéktelenul jart le. Az S&P 500 eladasi
opcidja szintén értéktelendl jart le. A portfélid nemesfémek irdnti kitettsége azonban kivaldan teljesitett. TGbb mint egy évtizede
tartunk aranyat és aranybanyaszati vallalatok részvényeit, de augusztus elején néhany ezlst- és kisebb aranybanyaszati vallalatok
ETF-jeit is megvasaroltuk. A szeptember végi emelkedés soran fokozatosan csokkentettik kitettséglnket, eladva néhany arany-
banya vallalatokba fektetd ETF-et és aranyat.

A kétvény- és a vallalati kdtvény piacon tovabbra is passzivak maradtunk. Az egyetlen pozicid, amelyet kiprobaltunk — egy torék
liraban denominalt allampapirokban felvett hosszu pozicid — koérulbelll egy hdnapig volt nyitva, és elhanyagolhatd eredménnyel
zartuk. Amikor azonban Erdogan elnék fokozta az ellenzéki part elleni fellépését, kiléptlnk ebbél a pozicidbol.

Vegyes érzéseink vannak a globalis gazdasaggal és a részvénypiacokkal kapcsolatban. Be kell vallanunk, hogy a globalis gazdasagi
ciklus (legalabbis eddig) ellenallédbbnak bizonyult, mint vartuk. Rdadasul a globalis részvénypiaci bull market tovabbra is erés. Szep-
tember végén lezartuk az Euro Stoxx 50 eladasi pozicionk felét, amelyet fedezeti célokbdl tartottunk. Ugyanakkor a részvénypi-
acok bizonyos szegmenseiben, kiléndsen az Al-hez kapcsolddo részvények és a nemesfémek esetében, szamos klasszikus
buborékra utald jelzést érzékellink, amelyek kézul az elébbiek jelentik a nagyobb kockazatot. Bar lehetetlen megjésolni ennek a
buboréknak a végét, indokoltnak tartottuk néhany S&P 500 index put opcid vasarlasat. Ennek eredményeként az Alap netto
részvénykitettsége szeptember végére 33%-rol 38%-ra nétt. Tovabbra is vonzd értékpapir-befektetési lehetéségeket latunk
Eurdpaban és egyes feltorekvd piacokon. Ezért tovabbra is szelektivek maradunk, és elkeruljuk a piacok buborék jellegl részeit.
Mindezek mellett megfelelé mennyiségu likviditast és fedezeti pozicidkat is tartunk az alapban.



