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Célkitlizés: Az Accorde Els¢ Roman
Részvényalap azért jott létre, hogy az
ugyfelek koltséghatékonyan €s
egyszerlien hozzaférhessenek a roman
tékepiachoz, ezaltal kiaknazva a piacban
meglévo felértékelbdési potencialt.

AZ ALAP BEFEKTETESI POLITIKAJA

Az Alapkezeld az Alap befektetési politikgja altal megengedett eszk6zokdn belll
elsésorban a Bukaresti Ertéktézsdére bevezetett részvények kdzll valogat. Az alap célja,
hogy az Alap forrasainak atlagosan 75 szazalékat szabalyozott t6zsdére bevezetett roman
részvényekbe fektesse.

Mivel az Alapkezeld piaci varakozasainak fuggvényében valasztja ki azokat az eszkdzoket,
amelyeket az adott befektetési kdrnyezetben j6 befektetésnek tart, az Alap Osszetétele
dinamikusan vaéltozhat. Ebbdl addddan az Alap nem mindig egyforman reagal a
t6kepiacok valtozasaira. Az Alap pozicioit az Alapkezeld ugy igyekszik kialakitani, hogy az
a befektetési jegy-tulajdonosok altal befektetett téke értékét kbzéptavon gyarapitsa.

AZ ALAP ARFOLYAMANAK ALAKULASA

Accorde Els6 Roman Részvényalap "B"
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A jelen dokumentumban foglaltak nem min&sitheték befektetésre valé 6sztdnzésnek, befektetési tandcsadasnak, ajanlattételre
valé felhivasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara, vonatkozé felhivasnak, arra vonatkozd ajanlatnak. A multbeli
hozamok, teljesitmények tovabba nem jelentenek garanciat a jévébeni hozamokra, teljesitményekre! A feltiintetett hozamok
tovabba nem tartalmazzék a felmerllé addkat és koltségeket (forgalmazasi jutalék, egyéb dijak, koltségek), amelyek
befolyasolhatjak a befektetés eredményét. Megalapozott befektetéi dontés csak az Alap Tajékoztatdjanak és Kezelési
Szabdlyzatanak ismeretében — kiulonosen a kockazatok, befektetési politika, valamint a felmerllé koltségek ismeretében
hozhat6. Ezért az Alap befektetési politikajardl, a kdltségekroél és a befektetések lehetséges kockazatairdl, valamint az Alapra
vonatkozo tovabbi rendelkezésekrdl kérjik, részletesen tajékozodjon az Alap Tajékoztatdjabodl és Kezelési Szabdlyzatabol
(elérhetéséa: www.accorde.hu. www.con.hu és a foraalmazasi helveken).
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Ertékalapu ALTALANOS INFORMACIOK:

2 Alapkezel6: Accorde Alapkezel6 Zrt.

befektetesek Letétkezel6: Raiffeisen Bank Hungary Zrt.
Benchmark Osszetétele: 75% BET Index + 25% RMAX Index
ISIN kéd: HU0O000718614
Indulas: 2017.02.03.
Devizanem: EUR
Az alap nett6 eszkdzértéke: HUF 7,178,055,832
A ,B” sorozat netté eszkozértéke: HUF 921,525,725
A ,B” sorozat netté eszkozértéke: EUR 2,554,117.86
A ,B” sorozat egy jegyre jutd nettd eszkdzértéke: 1.744786
10%-ndl magasabb részarany képvisel6 eszkdzok:
Banca Transilvania SA, Fondul Prop., OMV Petrom, BRD
Az Alap nett6 kockazati kitettsége: 100%

Konzervativ ESZKOZ OSSZETETEL

befektetési stratégiak

Eszkdz6k Eszk6z6k aranya (%)
Foly6szamla és betétek

Folyészamla 2.70
Bankbetét 5.25
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok

Magyar allampapir 3.76
Kulfoldi allampapir 0.00
Nemzetkozi pl-i szervezetek altal kibocsatott értékpapirok 0.00
Véllalati kdétvények 0.00
Jelzéloglevelek 0.00
Tulajdonviszonyt megtestesité értékpapirok

Szabalyozott piacra/t6zsdére bevezetett részvények 71.69
Kollektiv befektetési formak

Befektetési jegy 0.00
Szabalyozott piacra/t6zsdére bevezetett ETF-ek 16.65
Egyéb kollektiv befektetési formak 0.00
Egyéb

Szarmaztatott (gyletek eredménye -0.02
Kovetelés -0.02
Nett6 eszkézérték 100

PORTFOLIOKEZELOI BESZAMOLO

Bar a ho végi lezaratasnak kdszénhetéen minimalis minuszban zarta a hdnapot a roman alap, a ho elején
azonban mindenkori csucsara emelkedett a BET index, és az idei 22-25 szazalékos hozamokra sem
lehet érdemi panasz. A politikai patthelyzet tovabbra sem oldddott meg, ugyanakkor a nyilvanvaldva valt,
hogy a kisebbségi kormanyzas nem lehetséges, igy a targyalasok egy tdbbségi koalicio létrehozasara
iranyulnak. Nyitott kérdéssé valt, hogy a liberdlisok (PNL) a korabbi koalicid visszadllitasaval (USR)
prébalkoznak, vagy a korabban &sellenségnek kikialtott szocialistakkal (PSD) alkotnak nagykoaliciot.
Jelen sorok irasakor ez még nem elddlt kérdés, ugyanakkor maga a PNL is nagyon megosztott ebben
a témaban. Ahogy az el6z8 hdonapokban irtuk, az alap jelent6s direkt és indirekt energetikai kitettséggel
rendelkezik, igy a honap soran az OMV Pertom és a Romgaz is 7-8 szazalékot emelkedett. Utdbbi
kivasaroljia, az Exxont a fekete-tengeri Neptun gazmez6bdl 1 milliard dollarért, amelyért a projekt felét
kapja meg. A projekt masik felét birtokld6 OMV Petrom értékére ez a tranzakcio egy jo indikacio lehet. A
Petrom minddssze 5 milliard dollart ér, amelybdl egy ma még veszteséget termeld projekt (Neptun) 1
milliardot tesz ki. A maradék 4 milliard cégértéken termelédik, kozel 2 milliard dollar EBITDA, azaz 2x
EV/EBITDA szorzén lehet ezt a véllalatot megvenni. Mindez nem a mostani spot gaz és olaj arakkal
szamolva. Ez hasonul a régiés olajvallalatok 4-5x arazasahoz. Osszességében mindig egy-egy ilyen
tranzakcio az, amely jol mutatja a piac mély alulértékeltségét.
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