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‘A megjelenitett adatok a HOLD Alapkezeld Zrt. kereskedelmi kommunikaciojat tartalmazzak, amely
figyelemfelkeltd céllal keszult és nem mindsul penzugyi eszkozre, annak kibocsatojara vonatkozo
tanacsnak vagy elemzésnek, befektetésre vagy befektetesi szolgaltatasra vonatkozo javaslatnak,
ajanlatnak, igeretnek, sem pedig tanacsnak.

Tarsasagunk nem felel a megjelenitett adatok és informacio felhasznalasabol szarmazo kozvetlen €s
kozvetett kovetkezmeéeényekert, karokéert, veszteseégekert, koltségekert, elmaradt haszonért, a fentiekben
foglalt kereskedelmi kommunikaciot mindenki csak sajat kockazatara hasznalhatia fel A kozolt
informacio az ott szerepld idépontban, ennek hianyaban a szerkesztés befejezésekor iranyado,
folyamatosan valtozo piaci helyzetet tukrozi”



Udv a 30 éves HOLD-on!
Mivel foglalkozik a 2024-es Ev Alapkezeldje?

Szabo Balazs

Vezérigazgato, Partner




Vagyonkezelés —
Teljeskorii szolgaltatas a befektetések értékének novelésére

: 9 PrivatV kezelé
HOLD VAGYONKEZELES

» Egyéniigényekre szabott: Kulonbozd portfoliok,

= Itt mindent a szolgaltato csinal. valaszthatd devizanemek (HUF, EUR, USD)
Nem befektetesi tanacsot vagy » Exkluziv: hozzaférés sajat privatbankarhoz és kulfoldi
tippeket adunk, atvallaljuk a lehetdségekhez (Malta, Ausztria)
donteseket az Ugyfeleinktol = Kiemelt: szolgaltatds 120 millié HUF vagyonnal

rendelkezd ugyfelek szamara
Dontést hozunk minden

kérdésben: ] i
= Részvény-kdtvény aranya t" Online Vagyonkezelés

egvonzo reszvenyex es . Teljesen online

kotvenyek kivalasztasa = Barki szamara hozzaférheté
» Kockazati szintre szabott: Egységes portfolio,
harom kockazati szint mellett, valaszthato
devizanemek (HUF, EUR, USD)
n www.hold.hu

= Transzparens dijazas:
fix dij és sikerdij




Mitol kiillonleges a HOLD
vagyonkezelési szolgaltatasa?

Fokuszban a vagyonkezelés: Nem végzunk befektetési
tanacsadasi vagy altalanos banki szolgaltatas

Egy irodaban a teljes értéklanc: Sajat tudasunkra es
bels® dontéseinkre alapozunk, nem mas alapkezeldk
termékeire

Abszolut hozamu gondolkodas: Mindig a legvonzobb
termeékekbe fektetunk, nem korlatoz benchmark alapu
szemlélet

Fundamentalis gondolkodas: A CEE régio
nemzetkozileg elismert szekértdi vagyunk és a valodi
ertéket jelentd sztorikat keressuk

Atfogo hozamcél: Allampapir hozam feletti 3-5%

! www.hold.hu




Mekkora recesszioba kerulhet a vilaggazdasag?
Es a magyar? Mi lesz a forinttal?

Zsiday Viktor

Portfoliomenedzser, Citadella Alap
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Amerikai szOvetsegi koltségvetési hiany a GDP szazalékaban
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Ez a részvénypiac hem az a részveénypiac -

mas-mas jovokép van bearazva egyes foldrészeken és szektorokban

Cser Tamas

Vezetd részvényportfolio-kezeld, Partner




Vilag tokepiaca egyre inkabb Amerika-tulsulyos,
Amerika pedig egyre inkabb megacap féokuszu

A legnagyobb 10%-nyi vallalat egyuttes tokeértéke S&P500 vs. egyenld sulyozasu S&P500
a teljes piaci kapitalizacio aranyaban (%) éves teljesitménye
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USA historikusan draga, EU atlag koériil, régio (lengyel piac) olcso,

a value részvények vilagszerte nyomottak
— innen j6 realhozamra lehetnek képesek kézéptavon

Régiok Shiller-P/E rataja

Value részvények arazasa a novekedeési részvényekhez
képest globalisan (MSCI World)
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Egy globalis recesszié a részvénypiac minden szegletét rosszul érintené,
de tartésan rossz részvénypiaci hozamhoz draga kiindulé arazas kell. .
www.hold.hu
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Hogyan keres j6 befektetéseket a HOLD?

Mi tetszik neklink egy portugal-lengyel élelmiszer kereskedében?

Kun-Welsz Edit

Portfoliomenedzser




A Jeronimo Martins egy portugaliaban jegyzett cég,

amely tobb élelmiszer kiskereskedelmi halézattal is rendelkezik,
Lengyelorszagban a legnagyobb piaci szereplének szamit

A JERONIMO MARTINS
5 EVES ARFOLYAMA (EUR)

A JERONIMO MARTINS HISTORIKUS P/E RATAJA
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A Covid elétti idészakhoz képest az arfolyam teljesitménye messze elmarad
az uzleti novekedeéstol (+65% arbevétel) és értékteremtéstol. . S
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Hogyan keresiink befektetéseket, és mely
szempontok tesznek vonzéva egy céget?

Mit kereslink egy cégben? .]Cl'(’)lll.lll()
Viartine
m kedik ilaakepiinkb A realbérek novekedésnek indultak, aminek a szektor haszonélvezdje lesz.
Q €szkedik a vilagkepunkbe Emellett a lengyel piac makro szempontbol is vonzo.

Vonzo értékeltseg,
vagy egy hihetd turnaround
sztori

Onmagahoz képest, és a jo, mindségi vallalatokhoz képest is vonzd szorzon
forog.

A mély elemzés értéket teremt. Az elsdédleges mukodés foldrajzilag eltér a
toézsdei jelenlét helyétol. A menedzsmenttel valo beszélgetés és a lengyel piac
mély ismerete segiti az elemzést.

Az JO, mindségi vallalat legyen Magas eszkdzaranyos megtérilés és piacvezetd pozicid Lengyelorszagban, erés
puvrAnyd (quality business) brand és jo ndvekedeési lehetdségek, alkupozicio.
(@) ’,\ Jobb a tulajdonosi megtérulése az ilyen cégeknek, a menedzsment a sajat

boérén is érzi a dontések eredményét.

www.hold.hu
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jellemezték a piacot.
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Lengyel élelmiszer-inflacid

2023: A magasra futoé (élelmiszer)
inflacié kdvetkezményeként csdkkend
értékesitési volumenek és redlbérek

A Jeronimo Martins esete a piac tulreagalasanak
és a rovidlatasnak a tankonyvi példaja

2024: emelked6 redlbérek és szocialis
kiadasok a javulas iranyaba mutatnak

2024: csokkend inflacié miatt lealld
bevétel névekedés, a koltséginflacio
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megmarad, az arverseny élesedik H2-ben.
Realbérek éves valtozasa Kaltségvetési szocialis kiadasok
Lengyelorszagban
800+ gyermektdmogatas kiterjesztése 0.7
12%
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Egy mindségi vallalat, magas eszkozaranyos megtéruléssel,
erds piaci pozicidval és jOl 6sztonzott menedzsmenttel.

www.hold.hu
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Koszonjuk a figyelmet!

HOLD






https://www.facebook.com/alapblog
https://www.instagram.com/holdblog/
https://open.spotify.com/show/2OPuw7ty4HNn1lCaqR7LIN
https://www.youtube.com/channel/UC7NYeDEDLc_4PROoPHpceuQ
https://hold.hu/
https://www.linkedin.com/company/hold-alapkezelo/
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