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Az Alap bemutatasa

Az Alap célja, hogy a hazai kotvénypiac termékeibe fektessen be, és ezzel a MAX indexhez képest magasabb
tékenovekedést biztositson a Befektetési Jegy tulajdonosok szamara. A befektetési allomany tulnyomd tobbségét
a Magyar Allam &ltal kibocsétott fix kamatozasu allampapirok alkotjak. Az Alap dsszetételét ezen felill az egy éven
bellli kis arfolyam ingadozassal rendelkezd instrumentumok, devizaban kibocsatott allampapirok, magyar allami
garancia mellett kibocsatott kotvények, jelzaloglevelek, belfoldi és kulfoldi tarsasagok altal vagy egyéb jogalanyok altal
kibocsatott hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és devizas eszkozok is diverzifikaljak. Az Alap szarmazékos
Ugyleteket is alkalmazhat a kamat és devizakockazatok kezelésére. (Az Alap korabbi neve Takarék Invest Hazai
Kotvény Befektetési Alap volt, mely 2015. julius 2. napjatol Magyar Posta Takarék HosszU Kotvény Befektetési Alapra
maodosult.)

Alap f6bb adatai

Egy jegyre jutd nettd eszkozerték

2022.06.30.
2,502593 HUF

Alap fajtaja Ertékpapir befektetési alap

Nyilvanos, nyiltvégd, hatarozatlan idejd
HU0000702857

Didfa Alapkezeld Zrt.

Alap tipusa
ISIN kod

Alapkezel6 neve
Letétkezeld neve MTB Magyar Takarékszdvetkezeti Bank Zrt.
Els6dleges forgalmazo MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.
100% MAX
Magyar forint
2000. januar 6.
741 878 996 HUF

T+1 nap

Referenciaindex

Befektetési jegy devizaneme

Nyilvanos folyamatos forgalmazas kezdete
Osszesitett nettd eszkdzérték

Elszamolasi nap

Ajanlott minimum befektetési id6tav 2 év

Kockazati profil

Alacsonyabb kockazat

Magasabb kockazat

Alacsonyabb varhaté hozam
1 2
Kockazati mutatok

Nettd oOsszesitett kockazati kitettség

*Az Alap indulasa ota, heti adatokbdl szamolva, évesitve

Az Alap teljesitménye**

105,97%

2019%** | 2020%** | 20271*** 2022.06.30-ig*** Indulastol****

4,14%
6,10%

**Forgalmazasi, szamlavezetési koltségek és kamatado levonasa eldtti, az alap midkddési koltsegeivel csokkentett nettd hozamok.

***Nominalis hozamok, adott naptari évre.
**%%2000.01.06 - 2022.06.30. id6szakra, évesitett adat.

Magasabb varhaté hozam

10%-nal nagyobb aranyd eszk6zok
2026/D MAK, 2027/A MAK, 2024/C MAK, 2025/C MAK

Az Alap teljesitmeénye a folyamatos forgalmazas kezdetétdl
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Piaci jelentés

Az elmult idészakban tovébbra is magas maradt a nemzetkozi kockazatkerulés. Kezdetben a recessziés félelmek er6sodése miatt az olaj esésnek indult, melynek nyoman a kétvényhozamok csokkentek, ami az
inflacids és a kamatemelésivarakozasok csokkenése miatt dtmeneti emelkedést hozott a részvénypiacokon. Azonban az olajpiaci kapacitdsok tovabbra is meglehet8sen sz(ikdsek, egyelére a recesszids félelmek
erésodése ellenére érdemi esés nem tortént, ezért a részvénypiacokon sem latszik még fordulat - a csokkend trend él. Bar a részvénypiac technikai alapon tuladottnak tlnik és a kisbefekteték pesszimizmusa is 30
éve nem latott szintre emelkedett, azonban a trendforduld jelei még nem latszanak, a kisebb visszapattanasokat rogton erételjes eladdi nyomas koveti. Az elmult két hétben az S&P 500 arfolyama 8,4%-kal csokkent,
a Stoxx 50-¢ 8,8%-kal, a DAX 11,2%-kal, a CAC40 pedig 8,4%-kal kerult lejjebb.

Akotvénypiacon egyre inkabb kettésség figyelnetd meg. A magas inflacié felfelé hizna a kotvényhozamokat, mig a névekedés érdemilassuldsa inkabb a csokkend kotvényhozamok irdnyaba hat. Az elmult két hétben
inkabb az utébbi hatas érvényesiilt. Altaldban a hosszd lejaratu kétvényhozamok és a réz/arany hanyadosa, valamint a bejové gazdasagi adatok meglepetésfaktora (a bejévé adatok a varakozésokhoz képest
mennyivel jobbak, vagy rosszabbak) j6l mozognak egyutt. Az utdbbi kettd viselkedése alapjan inkabb a kotvényhozamok lassui csékkenése varhatd. Az eimult hetekben az amerikai 10 éves dllampapir hozama 3,5%-rél
2,9%-ra csokkent, mig a német 10 éves 1,8%-rdl 1,3%-ra.

A Fed a legutébbi kamatdonté Ulésén 75 bazisponttal, 1,50-1,75%-ra emelte az alapkamatot és amennyiben az inflaciés folyamatok nem javulnak, akkor a kdvetkezd Ulésen is 75 bazispontos kamatemelés johet. Ezzel
egyltt a jegybank 2,8%-rél 1,7%-ra csokkentette a 2022 utolsé negyedévére vonatkozd novekedési varakozasat, mig a PCE-inflacidra 4,3% helyett 5,2%-ot var. Az alapkamat 2022 év égére 3,4% lehet, mig 2023
végére 3,8%, ami markans emelkedés a marciusi elérejelzéshez képest.

Az inflaciés kockazatokra reagélva a juniusi kamatdontésén az EKB bejelentette, hogy elkezdik a kamatemelési ciklust. A juliusi Glésen vérhatéan 25 bazispontos emeléssel és a kdtvényvasarlasi program ledllitasaval
kezdenek, de a késébbi Uléseken - a bejévé adatok flggvényében - akar 50 bazispontos emelés is elképzelhetd.

A kamatdontd Uléseket kdvetéen a hdnap masodik felében megtartott konferencidn az EKB és a Fed elndke is elmondta, hogy a recessziés kockdzatok er6sodése ellenére a legfontosabb az inflacié leszoritasa, mivel
a magas inflacié dsszességében nagyobb karokat tud hosszu tavon okozni. A jegybanki kommunikacio alapjan egyre valészinlibb, hogy a munkanélkuliség emelkedése és a gazdasagi aktivitds lassulasa ellenére is
folytatédnak a kamatemelések. Ugyanakkor az elmult két hétben a 2022 és 2023 végi amerikai alapkamat-varakozasok némileg mérséklédtek (a 2023 végi 3,7%-rél 3,3%-ra csokkent).

A periférikus kdtvényhozamok hosszu ideje tarté emelkedése megallt, miutan az EKB egy vészhelyzeti Glés keretében olyan dontést hozott, hogy a jovébeli kamatemelések esetén is figyelemmel kiséria déli orszagok
kotvénypiacait és ha szikséges be is avatkozhat. A konkrét eszkozokrol nincs egyelére informacio, de a lejérd kotvények Ujrabefektetésétél a specifikus, iddzitett kotvényvésarlasokig terjedhet a beavatkozasok skéldja.
Az eurdpai gézell4tasi helyzet tovabb romlott. Az Eszaki-Aramlat szokasos, két hetes karbantartasa megkezdédétt, viszont a német energiaminiszter aggodalmat fejezte ki, hogy vajon folytatédnak-e a szallitasok,
miutan az oroszok mar tébb vezetéken keresztil korlatozzak az Eurépaba jutd gaz mennyiségét. Rdadasul egy fontos amerikai LNG-terminalban baleset tortént, aminek kdvetkeztében a kevesebb LNG juthat
Eurépdba az év végéig. A német és az olasz kormany is figyelmeztetett, hogy télen elképzelhetd, hogy korlatozni kell a féldgaz fogyasztésat. A holland féldgaz ara junius végére 80-rél 150 EUR/Mwh kozelébe
emelkedett, ami bar kisebb, mint a haboru kitérése utani csucs, de historikusan kiemelkedéen magasnak szamit.

A bejévé adatok az USA-ban 6sszességében konzisztensek voltak a gazdasag lassuldsaval. A majusi kiskereskedelmi forgalom hé/hé alapon 0,3%-kal csokkent, az indulé lakasépitések és az épitési engedélyek szdma
14, illetve 7%-kal esett vissza majusban hé/hé, mig a majusi ipari termelés csak 0,2%-kal bévllt, viszont a tartds javak rendeléséllomanya 0,7%-kal emelkedett majusban. A redlgazdasagi adatokon tul a bizalmiindexek
és eldretekint® konjunktura-indikatorok szinte kivétel nélkul a vartnal rosszabbul alakultak. Az Atlanta Fed révid bazisi GDP elérejelz6 modellje 2,1%-0s évesitett negyedéves visszaesést var Q2-re, ami egyben azt is
jelentené, hogy az amerikai gazdasag hivatalosan is recessziéba kerul (két egymast kdvetd negyedévben negativ a ndvekedés). Az elemz6i konszenzus ennél egyel6re még optimistabb. Az eurédvezetben az aprilisi
ipari termelés 0,4%-kal tudott néni hé/hé, azonban a bizalmi és eléretekinté indikatorok romlé képet festenek. A juniusi inflacié az el6zetes adatok alapjan 8,1%-rél 8,6%-ra emelkedett, a maginflacié azonban 3,8%-
rél 3,7%-ra csokkent.

Magyarorszagon a bejévé adatok szintén lassuldsrol arulkodnak. Az aprilisi épftSipari termelés év/év alapon 10,5%-rdl 3,2%-ra csokkent. A munkanélkiliségi rata 3,4%, a bérek névekedése 15,1%, mig a termelGi
inflacié 32% feletti - 6sszességében a bejové adatok is egy magas inflaciojd, tllflitétt gazdasagrol rulkodnak. Ezt tdmasztja az ala a jegybank juniusi Inflacios jelentése is, hiszen az MNB 2022-re mar 11,0-12,6%-0s
atlagos inflaciés var, ahol a tet6 az arstopokkal egyltt is 16% lehet. A magas inflacié pedigidén 4,5-5,5%-0s gazdasagi névekedéssel parosulhat. Az erés athuizédé hatés és a vartnal jobb elsé negyedéves GDP adat
miatt azonban a jegybank el6rejelzése is érdemi lassulast jelez el6re mar a masodik negyedévtdl a ndvekedésben.

Ahdnap kdzepén a jegybank a forint arfolyamét és az amerikai jegybank 75 bazispontos kamatemelését ltva 50 bazisponttal emelte az egy hetes jegybanki betét kamatat, ezzel 7,25% lett az effektiv alapkamat.
Jdniusban a rendes Ulésen a Monetéris Tanacs az alapkamatot 135 bazisponttal 7,75%-ra emelte, mig Gjabb 50 bézispontos emelés utdn az egy hetes betét is 7,75% lett. Ezzel megsziint a kettés kamatrendszer, az
alapkamat és az effektiv alapkamatnak tekintett egy hetes betét dsszeért. A jegybank kommunikacidja alapjan a kovetkezé hénapokban tovabbi kamatemelések varhatdak, az FRA drazésok alapjan a kamatciklus teteje
valamivel 10% felett lehet. A kamatemelés ellenére a forint nem tudott erésddni a vezetd devizakkal szemben. Az EURHUF 400 felett, az USDHUF 385 koérl &l jelenleg. Junius masodik felében a 3 hénapos DK]
hozama 2 bazisponttal csokkent, a 12 hénaposé 58 bazisponttal emelkedett. A hosszd hozamokon belll a 3 éves dllamkotvény hozama 143 bazisponttal kerult feljebb, miga 10 évesé 85 bazisponttal.
A régios részvénypiacokat tekintve a CETOP 7,3%-kal esett, a BUX 0,4%-kal kerult lejjebb. A magyar blue chipek kdziil a OTP 4,5%-kal, az MTelekom 15,1%-kal, a Richter pedig 5,6%-kal esett, mig a MOL &rfolyama 9,8%-
kal tudott emelkedni.

Az Alap multbeli teljesitménye, hozama nem jelent garanciat a jév8beni teljesitményre, hozamra. Jelen kiadvany nem min&sul ajanlattételnek vagy befektetési tandcsadasnak! Az Alap forgalmazasaval (vétel, tartas, visszavaltas)
kapcsolatos koltségek az Alap Kezelési Szabalyzataban, a forgalmazasi helyeken, valamint a Kiemelt Befektetdi Informaciobol megismerhetdk. Az Alap befektetési politikajardl, forgalmazasi koltsegeirdl és a lehetséges kockazatairdl
részletesen tajékozdodjon az Alap forgalmazasi helyein talalhato hivatalos tajékoztatdjabdl és Kezelési Szabalyzatabdl, a Forgalmazo altal kozzétett Hirdetménybdl, valamint a Kiemelt Befektetdi Informaciobol.



