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Alap bemutatasa

Az Alapkezel§ egy alapvetben kozép-eurdpai régios részvényeket preferdld befektetési stratégiat folytato értékpapir-
portfolio teljesitményébdl valo részesedeést kivanja elérhetdvé tenni a Befektetési Jegy tulajdonosok szamara. Az
Alapkezeld az Alap tokéjét elsGsorban a kozep-europai régio értéktdzsdéire bevezetett tarsasagok részvényeibe,
kisebb reszben bankbetétekbe, illetve olyan rovid lejaraty, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba kivanja fektetni,
amelyeket a Magyar Allam, az EGT vagy az OECD tagéllam kormanya és kilféldi tarsasagok vagy egyéb jogalanyok
bocsatottak ki. A portfolié lehetséges elemét alkothatjak a vilag tdzsdéin kereskedett ETF-ek is.
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Befektetési jegy devizaneme

Nyilvanos folyamatos forgalmazas kezdete
Osszesitett nettd eszkozérték

Elszamolasi nap

Ajanlott minimum befektetési iddtav

Kockazati profil

Alacsonyabb kockazat Magasabb kockazat

»

Magasabb varhaté hozam

Alacsonyabb varhaté hozam

Kockazati mutatok
Netto dsszesitett kockazati kitettség 100,00%

SzOras* 19,15%

* Az Alap indulasa oOta, heti adatokbdl szamolva, évesitve

Alap teljesitménye**
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Alap -0,05%
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** Forgalmazasi, szamlavezetési koltségek és kamatado levonasa el6tti, az alap mikodési koltségeivel csokkentett nettd hozamok.
*** Nominalis hozamok, adott naptari évre.
*x*%2017.11.02 - 2022.02.28. id6szakra, évesitett adat.
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Piaci jelentés

Az elmult hénap legfontosabb eseménye az Oroszorszag altal indftott Ukrajna elleni katonai invazié volt. Bar a feszlltség egyre inkdbb fokozddott az elmult hetekben, mégis az altalanos
kozvélekedés és piaci konszenzus az volt, hogy haborura nem, inkabb elhtizédé feszultségre kell szamitani. Az orosz agresszié miatt az EU, az USA és mas fejlett orszagok példatlan szankcidkat
foganatositottak az orosz gazdasdag ellen. Tobb képviseld, kiemelt gazdasagi személy és politikusok vagyonat fagyasztottak be, hét orosz bankot kizartak a SWIFT rendszerbdl és
ellehetetlenitették az orosz jegybankot és allami befektetési alapot attdl, hogy hozzaférjen a kulféldon tartott eszkdzeihez. A szankcidk hatdsara az orosz jegybank 20%-ra emelte az alapkamatot,
a lakossag megrohamozta a bankokat, mig az orosz tézsde 37%-kal esett péntekig. A szankcidk hatdsara az orosz tézsdék a hét elején mar nem nyitottak ki. A konfliktus hatdséra az olaj ara 100
dollar folé emelkedett, a holland foldgaz jegyzése is nagyot ugrott, réadasul a kukorica és a blza vildgpiaci ara is érdemi emelkedést tudhat maguk mogott. Ezek egylttesen pedig egy Ujabb
inflacids sokkot jelentenek, amely hatdséra a kordbban bedrazott kamatemelések kevésnek tlinhetnek. Ugyanakkor a hdboru okozta kindlati inflacié ellen a jegybanki kamatemelés nem hatésos,
rdadasul a magas energiadrak a ndvekedést is vissza fogjak fogni.

Mér a haboru el6tt a ndvekvé inflacié hatdsara a piaci varakozasok egyre agresszivebb kamatemeléseket kezdtek el bedrazni. Az USA esetében a piaci konszenzus 2022 végére mar 1,75%-0s
alapkamatot vetit el6re, mig a Fed sajat elérejelzése csupan 0,9%. Ekdzben az EKB a legutébbi kamatdonté Glésén mar szintén a szigoritas felé hajlott és a piaci konszenzus szerint akar 2022
végén megtorténhet az elsé kamatemelés. Ugyanakkor az EKB esetében fontos latni, hogy a korabbi kommunikacié alapjan kamatemelésre akkor kertlne sor, ha teljesen kivezetnék a most futé
kotvényvasarlasi programokat. Mindenesetre az EKB kamatdonté Ulését kdvetden az olasz és gorog kotvényhozamok is meredeken emelkedtek. Egyel6re a korabbi évekhez képest mindkét
orszag allampapirpiaci hozamai alacsonyak, azonban az olasz 160% kordli és a gorog 200% koruli dllamaddssag mellett a j6vében a két orszag kotvényhozamainak alakuldsa fontos lehet az EKB
szadmara is.

A Fed a konfliktus kitorésének hetében is célzott ra, hogy a konfliktus ellenére - az inflaciés kockdzatok miatt - el fogja kezdeni a kamatok emelését. Ugyanakkor a konfliktus hatdsara a
kamatemelési varakozasok némileg csokkentek az USA-ra vonatkozéan, azonban a haboru okozta inflaciés sokk miatt kérdés, hogy a nagy bizonytalansag kdzepette ez mennyire valds, vagy
mennyire kdszénhetd az altalanos kockazatkerulésnek.

Eurépaban Németorszag bejelentette, hogy fokozza védelmi kiadasait (egyszeri 100 milliard eurd és 2% feletti GDP-aranyos védelmi kiadds), valamint Ujabb energetikai beruhazasokat jelentett
be (példaul két LNG-termindl épitése). Osszességében az latszik tobb eurdpai orszag bejelentéseibdl, hogy a kdvetkezé években ndvekedhetnek a kontinens energiafiggetlenségét biztositani
célz6 beruhédzasok.

Osszességében az elmult egy hdnapban az MSCI World &rfolyama 2,5%-kal, az S&P 500-¢ 3,1%-kal, mig az eurdpai Stoxx50-é 6%-kal kerilt lejiebb. A régiés CETOP index 12,4%-kal esett, ezen
beldl a BUX 18%-ot zuhant. A legnagyobb esést a blue chipek kozul az OTP konyvelhette el (30%), ezutdn kdvetkezik a Richter (16,5%)-kal. Mindkét cég rendelkezik orosz kitettséggel, ezért estek
relative nagyobbat az elmult hénapban.

Magyarorszagon az inflacié nagy meglepetésre 7,9%-ra emelkedett, amelynek hatasara tobb elemz¢ is érdemben felfelé mdédositotta az idei évre vonatkozé inflacids elérejelzését (5,5%-6,0%). A
jegybank a mult héten kedden 3,4%-ra emelte az alapkamatot, majd csutortékdn 30 bazisponttal, 4,6%-ra emelte az egy hetes effektiv betéti kamatot. A haboru kitdrése utdn a romlé befektetdi
hangulat domindlta a forint &rfolyamat, ami - a régiés devizakkal karoltve - nagy leértékel6désen megy keresztll. A forint &rfolyama a dolldrral szemben 330 folé gyengllt februar 28-ig (azéta
ennél magasabb szinteken jar) és 372-ig az eurdval szemben (mércius 2-an mar 380). Bar a mostani eladasi hulldm nem magyar specifikus tényezéknek kdszénhetd és a befektetdi hangulat
alakitédsaban a jegybanknak korldtozottak a lehetéségei, de a jegybank marcius 1-én kozolte, hogy minden eszkdzzel készek biztositani a pénzigyi piacok stabilitasat. Egy interjuban Virag
Barnabas, az MNB alelndke kijelentette, hogy a magasabb nyersanyagérak és a geopolitikai kockazatok miatt az inflaciés kockazatok érdemben romlottak. Mar a haboru kitdrése elétt, a mult heti
kamatdonté Ulés utani sajtétajékoztatdn jelezte az MNB, hogy az inflacié 8,5% is lehet a kdvetkezé egy-két hdnapban, azonban a habord miatti nyersanyagar-emelkedés miatt ez a varakozas is
bizonyosan feltlirédik.

A mostani FRA drazdsok alapjan a kamatciklus teteje 6,5% korul alakult, de fontos megjegyezni, hogy az utébbi hénapokban - az inflacié emelkedésével parhuzamosan - megallas nélkul
emelkednek a kamatvarakozasok is. A hénap sorén a 3 hénapos DKJ hozama 117 bazisponttal, a 12 hénaposé 81 bazisponttal emelkedett. A hosszabb lejaratokon valamivel kisebb volt az
emelkedés mértéke. Az 5 éves allampapirpiaci hozam 52, mig a 10 évesé 36 bazisponttal emelkedett.

Az Alap multbeli teljesitménye, hozama nem jelent garanciat a jévébeni teljesitményre, hozamra. Jelen kiadvany nem mindsul ajanlattételnek vagy befektetési tanacsadasnak! Az Alap forgalmazasaval (vétel, tartas,
visszavaltas) kapcsolatos koltségek az Alap Kezelési Szabalyzataban, a forgalmazasi helyeken, valamint a Kiemelt BefektetSi Informaciobol megismerhetdk. Az Alap befektetési politikajardl, forgalmazasi koltségeirdl és a
lehetséges kockazatairdl részletesen tajekozodjon az Alap forgalmazasi helyein taldlhato hivatalos tajékoztatdjabdl és Kezelési Szabalyzatabdl, a Forgalmazo altal kozzétett Hirdetménybdl, valamint a Kiemelt Befektetdi
Informaciobal.



