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Befektetési politika

Az alap nagyrészt részvényekbdl, kotvényekbdl, kincstarjegyekbdl valamint egyéb befektetési eszkozokbél alld, aktivan kezelt vegyes
értékpapiralap. Az alapban a részvények megcélzott atlagos aranya 45%, ami azonban az aktudlis piaci kornyezettél fliggéen ingadozhat, hosszabb
tavon eltérhet. Az alap tovabbi 55%-a abszolut hozam szemléletben kezelt portfolidrész. Az alap portfolidja jelentds sullyal feltérekvé eurdpai, de
szintén szdmottevé mértékben mas feltorekvé és fejlett részvénypiacokon keriil befektetésre. A befektetések elsésorban fundamentalis elemzések
alapjan kerllnek kivélasztasra. Az alap devizakitettségét is aktivan kezeljik.

Havi aktualitasok

Makrokérnyezet:

KKacskaring6s utat bejérva, de pozitiv honapot zartak a globalis részvénypiacok. Oktoberben ismét elmérgesedni latszott az USA-Kina kapcsolat, a
geopolitikai fesziiltség az id6szak végére azonban békiilékeny hangvételire szelidiilt. A Fed a vartnak megfeleléen 25 béazisponttal végta a kamatot,
Powell Fed elndk azonban nem kotelez6dott el a piac altal decemberre vart Ujabb csékkentés mellett, amely részben h(itotte a kedélyeket. A
hénapban magasabb sebességbe véltott az Al-rally, ahol az ipardgi szerepl6k egyre kreativabb Gton jelentenek be beruhazasi programokat
(tulajdonrész-vasérlassal egybekdtve, lednyvallalatba kiszervezve, infrastruktura-befektetékkel és hitellel megtédmogatva). Ezek tovabbra is
Ovatossagra intenek minket, a t6kepiacok torténelmében tobbszor felbukkand ménidkat idézve, ezért bar elismerjiik a technoldgia Uttoré voltat,
tovabbra is keriljik a piac tokéletességre drazott szegmensét. Az eurdpai részvénypiacok a francia kormanyalakitdsi ,kabaré” ellenére is jol
teljesitettek, itt az alapkamat valtozatlan szinten maradt. A forintot a kamatkiilonbozet és a kedvezd nemzetkdzi kérnyezet tjabb lokalis mélypontra
segitette az eurdval szemben. Az el6ttink &llo idészak szezondlisan erés szokott lenni, a tulzott optimizmus/pozicionéltsdag azonban
kontraindikator tud lenni, és a harmadik negyedéves jelentési szezon is mozgalmas idészakot sejtet.

Valtozasok az alapban:

A hénap soran noveltiik német ingatlanpiaci kitettségiinket a LEG részvényén keresztiil, mivel ugy latjuk, hogy a fejlett piaci hozamokhoz képest
alulteljesité volt. Az iparagi fundamentumok kedvezéek: megéllt az ingatlanarak csokkenése, strukturalis hiany van a német lakdingatlan-piacon a
magas épitési koltségek és a nettd bevandorlds miatt, mikdzben a bérletidij emeléseket csak idével tudjdk érvényesiteni a meglévé bérlékre a
tulajdonosok, ami kiszamithaté bevétel-emelkedést vetit elére. A LEG magasabb hozamu régidban rendelkezik portféliokkal, erés allapotban
sikerllt atvészelnie az utdbbi magasabb kamatkornyezet(i éveket, amit arra hasznalt fel, hogy egy bajban lévé ipardgi szereplétél nyomott dron
vasaroljon lakds-portfolidt. Ismét pozicidt vettiink fel a vildg egyik legnagyobb lveggyartéjaban, a Verallia-ban, akit kordbban is tartottunk mar az
Alapban, év elején azonban felvasarlasi ajanlat érkezett rd, és akkor a bejelentéskori piaci drhoz képest prémiumon szalltunk ki a papirbdl. A
felajanldsi id6szak végét kdvetden év eleji szintekre esett az arfolyam (-25%), amit ismét vételre hasznaltunk ki. Az ipardgi folyamatok az elmult
negyedévekben gyengén alakultak (kedvezétlen arbevétel-6sszetétel, alacsonyabb marzsok), az értékeltség azonban kedvezd szintre esett és a
ciklus fordultaval komoly marzsjavuldsra van kilétas. A technoldgia szektorban lenyestiink a kedvezd kdrnyezetben meghizott poziciénkbél, igy
jelentési szezon el6tt eladdk voltunk az osztrak mikroelektronikai AT&S (+44% oktdberben) és holland ASML chip-gépgyartd (+11%) részvényében,
valamint az amerikai technolégiai Nasdaq részvény-indexre vasaroltunk eladasi opciét, kihaszndlva a szektort &vezd optimizmust (magas
értékeltség, relativ alacsony bearazott volatilitas). Eladtuk 2030-as argentin kotvénylinket (+18%), miutan Milei elnok "meguszta” a vélasztast és a
varthoz képes tébb alsohazi és szenatusi helyet sikerilt elhoznia, amire a peso és az argentin eszkd6zdk komoly emelkedéssel reagaltak. Az alapban
53,3% volt a részvénykitettséget nyujto eszkozdk aranya oktober végén.
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Az alap vagyona és arfolyama Az alap kockazati besorolasa:

[
Netto eszkozérték* HUF 47743 980 330 . ! n n
Arfolyam** HUF 7,924562

* Akilonboz6 befektetési jegy sorozatok nettd eszkdzértéke dsszesen.
** Egy jegyre jutd netto eszkozérték.

Ajanlott befektetési id6tav: 3 év

Visszatekinté teljesitmény (h6 utolsé munkanapjara) Az alapra vonatkoz6 relevans kockazati mutaték
e 1év 3év 5év 10év Induldstol** Rzt Tév 3év 5év 10év Induldstol™*
hozamok mutatok
Alap 752% 15,72% 42% 6,74% 6,80% Széras 7.29% 751% 10,90% 10,75% 10,11%
Benchmark 1252% 1222% 5.71% 2,80% 3,03% Kévetési hiba 3,90% 3,60% 6,77% 6,19% 5.72%
Kildnbség -5,00% 3,50% 5,71% 3,94% 3.77% Informéciés 28 097 084 064 066
hanyados ! ' ' ' '
“Netto eszkozértéken alapuld nettd hozamok, az 1 évnél hosszabb idétavokon évesitett hozamok (a |
kamatos kamatszamitas modszerével tort kitevével, 365 napos éves bazison szamolt adatok). Béta 10131 11086 09165 iz 220
**A stratégiavaltas (2011.12.30.) 6ta. Alfa 5,09% 314% 5,67% 4,00% 3,82%
ER -8,15% -8,15% -23,09% -28,95% -2895%
Visszaeses
Az alap és a benchmark arfolyamanak alakulasa Az elmult naptari évek teljesitménye
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A grafikon a stratégiavaltastol (2011.12.30.) a targyho utolsé munkanapjéig terjedd idészakot mutatja.

Netto O0sszesitett kockazati kitettség* 10%-ot meghalado eszkozok

137,23% Nincs

*Kockézatvallaldsi mutato, amely figyelembe veszi a tékeattétel (pl. szarmaztatott tigyletek) altal
hordozott kockézatot is. A 100-nal magasabb érték tokeattétel alkalmazéasara utal, azaz az alap
arfolyama a piacit meghaladé mértékben is valtozhat.

Eszkoz 6sszetétel Az alap portfolidjanak 6sszetétele
“ 10%-nal nagyobb kitettségek a NEE-hez képest
Betétek 9,5% EUR Long *, USD Long *
Diszkont kincstarjegyek 131% 50%-nél nagyobb kitettségek a NEE-hez képest
Allamkstvények 9,4% HUF Short *
Jelzaloglevelek 0,0% 100%-nél nagyobb kitettségek a NEE-hez képest
Egyéb kotvények 4,7% Nincs
Részvények 49,6%
Befektetési jegyek 10,6%
Egyéb 31%
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Orszag osszetétel Iparagi 6sszetétel

]
Magyarorszag 25,84% pénziigy 22,20%
készpénz 12,73% diszkrecionalis fogyasztési cikk 13,37%
Lengyelorszag 8,07% készpénz 12,73%
alap/ETF 6,48% ipar 10,28%
Németorszag 6,00% energia 5.57%
USA 527% informaciétechnologia 516%
Torékorszag 6,82% ingatlan 2,72%
Ausztria 3,76% kommunikacio 0,97%
Franciaorszag 3,74% nyersanyag 0,82%
egyéb 21,29% egyéb 26,17%

Deviza 6sszetétel

T

forint 44,40%

euré 26,65%

lengyel zlotyi 728%

torék lira 6,84%

amerikai dollar 3.92%

kazah tenge 3,43%

hong kongi dollar 313%

dél-afrikai rand 122%

kinaiyuan 0,95%

egyéb 2,16%

Forgalmazas

Vezeté forgalmazo OTP Bank Nyrt.
Térsforgalmazok Concorde Ertékpapir Zrt., Raiffeisen Bank Zrt., Erste Befektetési Zrt, MHB Bank Nyrt, MBH

Befektetési Zrt., SPB Befektetési Zrt., Unicredit Bank Hungary Zrt.

Jogi nyilatkozat

A dokumentum marketingkdzlemény. Az alapok multbeli teljesitménye nem nyujt garancidt a jovébeli hozamok nagysdgara. A visszatekint6é
hozamok, kockazati mutatdk, a nettd eszkdzérték, az arfolyam és a portfolié dsszetétel szamitdsa a honap utolsé munkanapjéra torténik. A multbeli
hozamadatok forrasa: Bloomberg (benchmark), illetve OTP Bank Nyrt. (alapok). Jelen kiadvany nem mindsil ajanlattételnek, vagy befektetési
tandcsadéasnak. Az alap befektetési politikdjarol és a befektetés lehetséges kockazatairdl részletesen tdjékozddjon az alap forgalmazési helyein
taldlhatéd kiemelt informdcidkat tartalmazd dokumentumadbdl, hivatalos tajékoztatojabol és kezelési szabalyzatabol. A befektetési alap
forgalmazaséaval (vétel, tartas, eladds) kapcsolatos koltségek az alap kezelési szabdlyzatdban és a forgalmazési helyeken megismerhetéek.
Honlapunk: otpalap.hu



