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Az Alap bemutatasa

Az Alap célja, hogy a hazai kotvénypiac termékeibe fektessen be, és ezzel a MAX indexhez képest magasabb  2025/C MAK, 2026/D MAK, 2031/A MAK

tékenovekedést biztositson a Befektetési Jegy tulajdonosok szamara. A befektetési allomany tulnyomd tobbségét

a Magyar Allam &ltal kibocsétott fix kamatozast allampapirok alkotjak. Az Alap dsszetételét ezen felul az egy éven  [AYANCIORGEIES Nl Rl \VEI IR ol 5=l EVE N CrAe [SI=] (o] K

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
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Allampapirok, dllami garancia mellett

Osszesitett nett6 eszkozértek 613354900 HUF oo oy nesesess | -
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Ajanlott minimum befektetési id6tav 2 év Piaci jelentés

Kocka’ Zat| proﬂl Az elmult két hét pozitiv hangulatban telt a nemzetkdzi tézsdéken. Az S&P 500 arfolyama kozel 6,2%-kal, az eurdpai Stoxx 50 arfolyama 9,8%-kal kerdlt feljebb, mig az MSCI
feltérekvé piaci indexe 7,9%-kal. A nemzetkdzi kétvénypiacokon az elmult két hétben nem voltak nagy mozgasok. Az amerikai 10 éves kétvényhozama nem valtozott
érdemben, mig az eurdpai hosszu kotvényhozamok csak kismértékben emelkedtek. A j¢ t6zsdei hangulat oka, hogy miutan az év elején a bérek a vartnal kisebb mértékben

Alacso nyabb kockazat I\/Iagasabb kockazat emelkedtek, az inflacié pedig trendszeren csdkken tovébbra is, a piac elkezdte drazni annak a lehet8ségét, hogy recesszié nélkil sikertlhet a cél kézelébe csdkkenteni az
< > inflaciot. Ennek keretében az a piaci varakozas alakult ki, hogy a Fed a kovetkezd Ulésen 50 bazispont helyett csupan 25 bazisponttal emelheti a kamatokat és a vartnal
Alacsonyabb varhatd hozam Magasabb varhatd hozam alacsonyabban tet6zhet a kamatemelési ciklus. Ugyanakkor ezen a ponton elképzelhetd, hogy a piac kicsit el6ére szaladt, mivel az id&szak alatt elhangzott jegybanki

nyilatkozatok alapjan a Fed hozzaalldsa nem valtozott. Az EKB tovabbra is 50 bazispontos emelésekben gondolkozik, amit megerdsit az is, hogy a maginflacid még nem
csOkken megnyugtatd mértékben az eurddvezetben. Raadasul a decemberi spanyol inflacié és maginflacié is meglepd mértékben emelkedett, ami mindenképpen
figyelmeztetd jelzés lehet az eurdpai jegybankaroknak. Ugyanakkor a foldgaz piacan kedvezd fejlemények torténtek. A holland TTF féldgaz hataridds jegyzése 60 eur6/MWh
, k , ald esett, ami 2021 szeptembere 6ta a legalacsonyabb, ez amiatt lehet mivel egyre tobb LNG rakomany érkezhet Eurépaba. A Kinaban megtelt készletek arra kényszeritik az
KOCkazat| mutatOk importéroket, hogy a februéri és mdarciusi szallitmanyokat Eurépaba tereljék. A géztaroldk kapacitdsa Eurdpa-szerte 82% korul mozgott az elmult hetekben, az egy éwvel

ezel6tti 50%-hoz képest, és joval meghaladja az 6téves szezonalis 70%-os normat, mivel a szokatlanul enyhe tél csokkentette a f(itési keresletet és rekordméret( LNG-

2 = . , 2 LA / 0 importot eredményezett, valamint a megUjuld kapacitas novekedése novelte az ellatast. 2022-ben Eurdpa volt a legnagyobb fogyasztéd a cseppfolydsitott foldgaz globalis
Nettd osszesitett kockazati k|tettseg 100,00% piacan, a globalis LNG-import 24%-4t az EU adta. Bar gy tlnik, a legrosszabb mar elmdlt, a 2023-as kildtasok tovabbra is kihivast jelentenek, mivel egy hideg bekdszontével

_y megnbhet a fltési igény. Fontos megjegyezni a részvénypiacokkal kapcsolatban, hogy a 2022 utolsé negyedévére vonatkozd jelentési szezonbdl eddig beérkez6 jelentések

6,53% nem festenek pozitiv képet a profitkildtasokrol. Jelenleg a konszenzus 0% korUli redlprofitndvekedést var 2023-ra, de tobb elemz6haz és befektetési bank szerint
profitrecesszié varhaté az idei évben. A bejovd adatokat tekintve az USA-ban a kiskereskedelmi forgalom és az ipari termelés is visszaesést mutatott az el6z6 hénaphoz

*Az Alap indulésa éta, heti adatokbdl sza’molva, évesitve képest, mig a termel8i inflacié 7,4%-rol 6,2%-ra csokkent. A 2022Q4-es évesitett negyedéves GDP a vart 2,6% helyett 2,9% lett. Az ingatlantranzakcié szamok tovabbra is
csOkkennek, az eléretekintd bizalmi indikatorok azonban mar javulast mutatnak, kdszonhetéen az inflacid csokkenésének. Az eurddvezetben a feldolgozdipari és
szolgaltatdszektori beszerzési-menedzserindexek tovabb romlottak, és a Bizottsag gazdasagi hangulatindexei is rosszabbak lettek az el6z6 hénaphoz képest. A 2022Q4-es

AZ Ala p te”esf‘tménye** GDP az el6z8 negyedévhez képest a vart 0,1%-o0s csokkenéssel szemben 0,1%-0s novekedést mutatott. A szezondlisan kiigazitott munkanélklliségi ratdja 2022
novemberében 6,5 szazalék volt, ami nem valtozott az el6z6 havi torténelmi mélyponthoz képest, és csokkent az el6z8 év azonos hdnapjaban mért 7,1 szazalékahoz képest.

s s A munkanélkiliek szdma az egy hénappal korabbirdl 2 ezerrel, 10,849 milliéra csokkent, ami a legalacsonyabb szint 1995 6ta. Magyarorszagon az MNB a kamatdonté Ulésén

_ 2018*** 2019*** 2020*%** 2021%** 2022*** 2023.01.31.%** Indulastol**** nem valtoztatott a kamatkon%cio’kon?%e a kotelezd tartalékratat 5%-rél 10%-ra emelte. Ez csogkkenti aybankrendszeri Hkvidités%,yezélta\ agmonetéris kondicidk szigoribba
valnak. Tovabba az MNB a transzmisszié er8sitése érdekében egy hetes diszkontkdtvény és hosszabb futamidejl betéti eszkdzok rendszeres alkalmazasardl is dontott. A

-1 ,09% 4,95% 1 ,23% -11 ,1 3% -1 6,34% 4,82% 0,87% jegybank kihangsulyozta, hogy a gazarak csokkenése miatt az energiamérleg javulasan keresztll a folyd fizetési mérleg egyenlege is nagymértékben javul eléretekintve.
Raadasul az energiadrak csokkenése és a bazishatasok kifutasa miatt a dezinflacidés hatasok erésddnek a kdvetkezd hdnapokban. A legfontosabb Uzenet azonban az vol,

-0,95% 7,74% -11 ,36% -1 6,05% 4, 9% 1 ,34% hogy a 18%-0s egynapos gszkézt a kockéz,at,i mutatok tr,endszerﬁ javu\éséi'g kjvénja fermtaryani. Utdbbival k/ap__cgo,\agba/n kel\eme,tlen hir, hogy az S&P hitelmin()’sl’;é a BBB
addssagbesorolas megtartasa mellett a kildtasokat negativra rontotta. A bejovd adatokat tekintve a munkanélkuliségi rata 3,8%-rol 3,9%-ra emelkedett, a fogyasztéi bizalmi

** 4 4 Aci A Fe b 4 4 4 Kig “leAAAC kAlFcAoai x 4 index romlott valamelyest. A decemberi termel&i inflacio pedig 37%-rél 34,9%-ra csdkkent, de tovabbra is rendkivil magas. Az épit8ipari termelés 7 szazalékkal nétt 2022

Forgalm?;a5|, szamlavezetesi kolt/sggek es kamatado levonasa e|Ott|’ az alap mikodesi koltsegewel csokkentett netto hozamok. novemberében éves Osszevetésben. Az elmult két hétben a régiés CETOP index 7,9%-kal emelkedett, azonban a BUX arfolyama 3,5%-kal csokkent. A magyar blue chipek
***Nominalis hozamok, adott naptari evre. kozul az OTP 7,1%-kal, a MOL 3,1%-kal, a MTelekom 12,7%-kal kerult feljebb, mig az Richter arfolyama -2,3%-kal csokkent. A magyar allampapirpiacon a 3 hdénapos
*%%%2013.12.37 - 2023.01.31 idészakra, évesitett adat. diszkontkincstarjegy hozama 188 bazisponttal emelkedett, mig a 12 hénaposé 31 bazisponttal csokkent. A 3 éves allamkdtvény hozama 44 bazisponttal, a 10 évesé 103

bazisponttal csokkent.

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.



