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hogy a Budapesti
arfolyammozgdsét a BUX indexen keresztil passzivan kovetve, ezen index
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A portfélié 10%-at meghaladd eszkdzdk kibocsdtdi: OTP Bank Nyrt.,
Richter Gedeon Nyrt., MOL Nyrt.

Az elmilt idészak eseményei

A szezondlisan gyenge honapnok szamitd szeptemberben a geopolitikai
fejlemények, az emelkedd kotvényhozamok és a jegybanki kamatemelések,
valamint az Al szektorral kapcsolatos hirek befolydsolték a hangulatot. A 10
éves USA kotvényhozam dttdrte a kritikus 5%-o0s szintet, ami mar komoly
ellenszelet jelent a részvényeknek. Emellett a FED és az EKB is 25 bdzisponttal
emelte az irdnyadd rétat. Tovdbbra is folynak a térgyaldsok, de az USA-Irdn
feszlltség csituldsa nem vérhatd az amerikai idokozi vdlasztasig. Emellett
drontémadds  kovetkeztében  Szatd-Ardbia  kénytelen volt ideiglenesen
szlineteltetni az alternativ Utvonalon (East-West vezeték) torténd olajszdllitdst.
Trump népszerlségének tovdbbra sem haszndl a magas tGzemanyagdr. Mar
az USA dizelexportjdnak korldtozdsa is szoba kerilt. Otletként felmerdilt még,
hogy 5.000 dolldrt kaphatndnak fejenként a szavazdk, a republikdnus pért
gydzelme esetén.

Tovdbbra is az Al beruhdizésok adjdk a piac hajtoerejét. A kapcsolt szektorok
kivalé teljesitményének héla a Q2-es amerikai jelentési szezon remekUl zarult.
Az S&P 500 vdllalatok 26,2%-kal teljesitették feldl a varakozasokat, 53,1%-0s a
profitbdviilés év/év.

Mindek&zben Dario Amodei (Anthropic), Sam Altman (OpenAl) és Elon Musk is
az Al fejlesztések lassitésa mellett érvelt (a biztonsdg érdekében). Arnyalja a
képet, hogy ennek végrehajtdsa (Gllami szabdlyozdssal) megerdsitené a
jelenlegi USA vallalatok vezetd poziciéjdt. Ez pedig vardrkot” hizna kéréjik és
segitséget jelentene a finanszirozdsért térténd versenyben is. Trump hallani
sem akar a fejlesztések lassitasarél, inkébb a Kindval szembeni versenyeldny
megbrzésére fokuszdlna. A kinai elndkkel tértént cstcstaldlkozd nem hozott
meglepetést, a  kereskedelmi  fegyverszinetet 2027. janudr 10-ig
hosszabbitottdk meg.

A technoldgia szektor erds teljesitményének hdla az S&P 500 minddssze 0,45%-
kal kerilt lejjebb szeptemberben. Az eurdpai indexeken az energiadrak
emelkedése mélyebb nyomot hagyott. A DAX 4%-ot, a BUX pedig 2,7%-ot
vesztett értékébdl. Idei teljesitményeik ezzel rendre 11,8%; 2,9% és 30,8%.

Az OTP (-5,6%) az idészak elsd felében még historikus cstcsa kdzelébe tudott
menni, am innen lefordult. A honap végéhez kozeledve erdsddott az eladdi
nyomds. Kiderult, hogy komolyabban vizsgdligk az orosz piacrél torténd
kivonulést. Ebben a Luminor tranzakcié is kozrejétszik. Emellett Bulgdria
egyszeri bankaddt vetne ki 2027-re.

A MOL (-1,6%) is vegyes hénapot zért. A hd kdzepi részvényenkénti 317,6
forintos osztalékfizetést kdvetden itt is mérséklddott az érdeklddés. J6 hir, hogy
a szdzhalombattai Uzem javitdsa befejezédodtt, az INA pedig ndvelni tudja a
dizelkihozatalt egy befejezett beruhdzds kdvetkeztében.

A Richter (-5,8%) esetében kitartott az eladoi nyomds. Ennek ellensilyozésdra
eddig kevésnek bizonyult az exportbevételre pozitivan hato, nyar kézepe éta
gyengllé forintarfolyam.

Az MTEL (0,6%) tudta a legjobban tartani magdt a hénap sordn, pedig az
alternativat jelentd 10 éves magyar dllampapirhozam a nydri 5%-0s
mélypontot kdvetden jart 5,9% felett is.

Az alap 6sszetétele
Forint Szdzalék

Folydszamla, készpénz 54 664 829 0,74%
Lekotott betétek 0 0,00%
Allamkstvények 0 0,00%
Kincstarjegyek 0 0,00%
Magyar részvények 7230921 686 98,47%
Befektetett eszk6zok Gsszesen 7 285586 515 99,22%
Kovetelések 57 428 062 0,78%
Nettd eszkbzérték 7343014577 100,00%
Az alapban kizarélag magyar eszkdzok szerepelnek.
Az alap teljesitménye (nomindlis hozamok)

1hénap 3hénap 6hénap lév Induldstol*
Alap -2,77% 3,35% 18,79% 44,55% 10,04%
Benchmark -2,67% 3,78% 19,61% 46,84% 12,03%

A fent kiszémitott hozamok a forgalmazdsi, szémlavezetési és egyéb kéltségek levondsa elétt értenddk. Az Alap multbeli

teljesitménye nem nyUjt garancidt a jovébeli teljesitményre, hozamra, Az Alap kezelési szabdlyzata és tdjékoztatdja — a
mindenkori érvényes kondicios listdkkal egyltt — megtekintheté a forgalmazdsi helyeken. Az oldalon megjelend valamennyi
informacié kizdrdlag tdjékoztatdsul szolgdl. Az Alapkezelé nem vdllal feleléséget a jelen kiadvdany alapjén hozott

befektetési dontésért és annak kdvetkezményeiért.
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