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Célkitlizés: Az Accorde Techno alap
Célia részvénybefektetések révén részt
venni a XXI. szazadi
informaciotechnoldgiai  forradalomban.
Az alap mindenekel6tt az technoldgiai
szektorban keres befektetési
lehet6ségeket, de befektethet mas
szektorok és mas piacok kiemelked&en
innovativ vallalataiba is.

AZ ALAP BEFEKTETESI POLITIKAJA

Az Accorde Techno alap célia, hogy magas aranyban tartson a portfolidjaban a
technologiai  fejlédésben  élenjard  tarsasagok részvényeit valamint az azok
arfolyammozgasat lekdvetd részvényindexeket. Ugyanakkor nem megfelelének itélt piaci
korlimények esetén az alap a részvénykitettséget akar jelentésen is csokkentheti, és
magas aranyban tarthat defenziv eszkdzoket, pl. aranyat.

AZ ALAP ARFOLYAMANAK ALAKULASA

Az Accorde Techno Szarmaztatott Részalap és a benchmark YTD teljesitménye
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A jelen dokumentumban foglaltak nem min&sitheték befektetésre valé 6sztonzésnek, befektetési tanacsadasnak, ajanlattételre
val6 felhivasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara, vonatkozé felhivasnak, arra vonatkozé ajanlatnak. A multbeli
hozamok, teljesitmények tovabba nem jelentenek garanciat a jévébeni hozamokra, teljesitményekre! A feltlintetett hozamok
tovabba nem tartalmazzdk a felmerllé addkat és koltségeket (forgalmazési jutalék, egyéb dijak, koltségek), amelyek
befolyasolhatjak a befektetés eredményét. Megalapozott befektetéi dontés csak az Alap Tajékoztatdjanak és Kezelési
Szabalyzatanak ismeretében — kiléndsen a kockazatok, befektetési politika, valamint a felmeriil6 kéltségek ismeretében
hozhat6. Ezért az Alap befektetési politikajardl, a koltségekrél és a befektetések lehetséges kockazatairdl, valamint az Alapra
vonatkozé tovabbi rendelkezésekrél kérjuk, részletesen tajékozddjon az Alap Tajékoztatojabol és Kezelési Szabalyzatabol
(elérhetéséa: www.accorde.hu. www.con.hu és a foraalmazasi helveken).
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Ertékalapu ALTALANOS INFORMACIOK:
befektetések Alapkezel6: Accorde Alapkezel6 Zrt.
LetétkezelS: Unicredit Bank Hungary Zrt.
Bechmark 6sszetétele: 50% S&P Eurozone Bond 1-3 Years Index, 50% NDX Index
ISIN kéd: HUO000720438
Indulas: 2018.03.26.
Devizanem: EUR
Az alap nettd eszkozértéke: EUR 2,790,381
Az Alap egy jegyre jutd nettd eszkdzértéke: 1.144228

10%-nal magasabb részarany képvisel§ eszkdzok:

Az Alap netté kockazati kitettsége: 153.17%

Konzervativ ESzZKOZ OSSZETETEL

befektetési stratégiak

Eszk6zok Eszk&z6k aranya (%)
Foly6szamla és betétek

Folyészamla 36.05
Bankbetét 0.00
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

Magyar allampapir 0.00
Kulfoldi allampapir 0.00
Nemzetkozi pl-i szervezetek altal kibocsatott értékpapirok 0.00
Vallalati kétvények 0.00
Jelzaloglevelek 0.00
Tulajdonviszonyt megtestesit6 értékpapirok

Szabalyozott piacra/t6zsdére bevezetett részvények 54.54
Kollektiv befektetési formak

Befektetési jegy 0.00
Szabalyozott piacra/tézsdére bevezetett ETF-ek 11.69
Egyéb kollektiv befektetési formak -5.70
Egyéb

Szarmaztatott ligyletek eredménye 3.70
Kovetelés -0.27
Netto eszkézérték 100

PORTFOLIOKEZELOI BESZAMOLO

Az idei év kockazatkezelési dontései - beleértve a portfdliddsszetételt, a pozicidsulyok megvalasztasat,
valamint a nagy méretU fedezeti Ugyleteket is - az aktiv és folyamatos kockazatmenedzselés ellenére egyelbre
egyaltalan nem tudtak megvédeni az alapot a piaci arfolyamesésbdl, egyes esetekben még rontottak is a
helyzeten.

Bar egy tech fokuszu, részvénytulsulyos vegyes alaptol nem feltétlenll lenne meglepd a magas volatilitas - az
S&P500 hosszutavu atlagos éves volatilitasa +/- 15-20% korUli -, de ezt az alapot kezdettél fogva olyan
stratégiaval igyekszem kezelni, amely er6teliesen tompitia a volatilitast, elsésorban a lefelé mutatd
kockazatokat. 2021-ben még csak a kinai poziciok, idén azonban az orosz-ukran haborlu hatasa mellett
szamos portfélidvallalat negativ meglepetései is oly médon rontotték az alap teljesitményét, amit az alap
kockazatkezelési megoldasainak nem sikerUlt tompitania.
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A kovetkezd honapokban elkerUlhetetlentl érkezd gazdasagi lassulas mindkét értéket szamottevéen rontani
fogja, de az alap kezeldjének varakozasa az, hogy a portfélidtarsasagok jelenleg vonzé P/E mutatéi és elemzdi
célarai ezzel egyltt is vonzoak maradnak. Az alap legnagyobb (5%-nal nagyobb) pozicioi aprilis végén az
alabbiak voltak: Alphabet (Google) 10%, Meta (Facebook) 10%, TSMC 9%, Amazon 9%, Alibaba 8%, CQQQ
(China Technology ETF) 7%, Baidu 5%.

A haboru mellett a kdzelmult leginkabb aggaszté tékepiaci fejleménye az volt, hogy transzparens mikodési
nagyvallalatok okoztak rendkivili elemzd8i meglepetéseket olyan éveket kdvetben, amikor az elemz&k rendre
viszonylag helyesen, és inkabb konzervativan itélték meg a varhatd eredményeket. Az (izleti folyamatok
meghatarozé része az alap kezeléje szerint tovabbra is viszonylag jol lathatok, a vallalati eredmények azonban
lényegesen bizonytalanabba valtak. A kérdés, hogy vajon egy kuldnlegesen turbulens periddus nehezen
eltalalhatd negyedéves eredményeit latjuk-e, vagy pedig egyes Uzleti folyamatok olyan mértékl tartds
megvaltozasat, amelyet elemzdk sokasaga is csak utdlag lat be.

Az alabbi grafikon nem friss, 2018 végén készllt, de évek 6ta jOl szemlélteti az alap kezelését meghatarozd
gondolkodasmaédot. A Nasdaqg vallalatainak elemzdi eredményelérejelzését (szlrke) veti 6ssze a tényleges
eredményalakulassal (narancssarga), és azt Uzeni, hogy bar az elemzdék a révidtava eredménymozgasokat
nagyon pontatlanul jelzik el6re, de a kdzéptavu folyamatokat jol érzékelik. Az alap kezelbjének varakozasa az,
hogy jelenleg is ilyen helyzetben vagyunk: a meglepetések elkertlhetetlenek, de az Uzleti-gazdasagi trendek
jol érzékelhetdk. (abra: Bloomberg, BetaShares, 2018. november)
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A kbzép- és hosszutavu Uzleti-gazdasagi fejlemények értelmezése mellett az alap kezelbje a
kockazatlkezelési stratégia modositasan, aktuadlis kinivasokhoz igazitasan, szikség esetén akar a telies
Ujrairasan is dolgozik. 2022 els6 négy hénapjaban kb 600 tranzakcidja volt az alapnak, ez a korabbi évekhez
hasonldan idén is elsésorban a kockazatmenedzselés miatt ilyen nagy szam. A szamossag énmagaban
természetesen nem érték, inkabb csak az erdfeszitéseket szimbolizalja, az elsédleges cél tovabbra is a
kockazatkezelés hatékonysaganak az Ujrateremtése.

Aprilisban az alap egy jegyre jutd nettd eszkézértéke 8,3%-kal csdkkent (forintban: -6,4%).

YTD: -20% EUR (-18% HUF)

12 hénap: -22% EUR (-17% HUF)

3 év: +8,3% EUR (+14% HUF) / év
Indulas 6ta: +3,3% EUR (+8,3% HUF) / év
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Ez tértént a portféliéban

Aprilisban a portfélidban 1évé részvények arfolyamai szinte mind nagyot zuhantak. Az alap a 14%-ot szakadd
Nasdag100-nal jobb aprilisi teliesitményét a hdnap legvégén felfelé nagyot pattand kinai pozicidknak (a
Tencent emelkedni is tudott), valamint a dollar erésddésének kdszdnheti.

A hénap soran a marciusban évatosabbra vett stratégia mentén az esésben az alap most is névelte egyes
pozicidit (830 dollar kdrnyékén Ujranyitotta a Tesla poziciét is), egy-egy erdteliesen emelkedd arfolyamu
részvényben (pl. Qualcomm, Twitter, kinai vallalatok) ugyanakkor cstkkentette az aktualis kitettségeket.

A hénap soran és a hdnap végén is ismét voltak nyitva nagy méretl portfélidfedezeti poziciok, melyek
bizonyos pillanatokban tompitottak a volatilitast, de 6sszességében nem befolyasoltéak a hovégi teljiesitményt.

(A portfolioban mesterséges intelligenciaban élenjard vallalatok vannak. Az alap a részvénysulyokrol
véllalatértekelési és kockazatkezelési szempontok alapjan dént. A megceélzott részvénykitettség. legalabb
50%.)

Rovidhirek a portféliocégekrdl

Hirek mesterséges intelligencia témakban:

e Az Alibaba Al-technoldgiaval tamogatja tébbszaz kinai hulladékhasznositd
hatékonysagat

e Az Alibaba és a Geely dnvezetd technoldgidjat mas autégyartdk szamara is
elérhetdre tervezi
A Baidu 6nvezetd taxijai elindultak Pekingben is
Az Apple watch adatai segitségével, Al-tamogatassal szivproblémak derithetk
fel

e A Meta (Facebook) felvasarolta az Al-alapu ruhavasarlasi ajanlérendszert
fejleszt Presize.ai-t

e A Snap is vett egy ugyanolyat, mint a Meta, ami nem meglepd, mert sokat fektet
az AR-alapu retail technoldgiakba

e Musk szerint a Tesla humanoid robotja nagyobb érték, mint az énvezetd autdja
e Az Alphabet szintén megy elére az intelligens robotok fejlesztése terén
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https://techcrunch.com/2021/04/23/filing-snap-paid-124m-for-fit-analytics-as-it-gears-up-for-a-bigger-e-commerce-push/
https://techcrunch.com/2022/04/28/snap-further-invests-in-ar-shopping-with-dedicated-in-app-feature-new-tools-for-retailers/
https://techcrunch.com/2022/04/28/snap-further-invests-in-ar-shopping-with-dedicated-in-app-feature-new-tools-for-retailers/
https://techcrunch.com/2022/04/20/musk-says-robot-aimed-for-2023-will-be-worth-more-than-teslas-car-business/
https://techcrunch.com/2022/04/22/alphabet-owned-intrinsic-is-acquiring-fellow-robotic-software-firm-vicarious/

