TAKAREK ADRIA KOZEP-EUROPAI RESZVENY
BEFEKTETESI ALAP

HAVI PORTFOLIOJELENTES 2022. MARCIUS

” 10%-nal nagyobb aranyd eszk6z6k
Alap bemutatasa - =) y

ACCORDE Elsd Roman Részvényalap | sorozat

Az Alapkezel$ egy alapvetben kdzép-eurdpai régios részvenyeket preferald befektetési stratégiat folytato értékpapir- . o 4 s sy z
portfolid teljesitményébdl vald részesedést kivanja elérhetévé tenni a Befektetési Jegy tulajdonosok szamara. Az Alap teIJeS|tmenye d folyamatos forgalmazas kezdetétol

Alapkezeld az Alap tokéjét elsGsorban a kozep-europai régio értéktdzsdéire bevezetett tarsasagok részvényeibe, 21%
kisebb reszben bankbetétekbe, illetve olyan rovid lejaraty, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba kivanja fektetni, 14%

amelyeket a Magyar Allam, az EGT vagy az OECD tagéllam kormanya és kilféldi tarsasagok vagy egyéb jogalanyok /ﬂ 7%

bocsatottak ki. A portfolié lehetséges elemét alkothatjak a vilag tdzsdéin kereskedett ETF-ek is. Wi 0%
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Ajénlott minimum befektetési id6tav ERX Piaci jelentés

/7 . . Marciusban is tovabb folytatédott a habord az oroszok és az ukranok kdzott. Mivel Ukrajna és Oroszorszag is fontos nyersanyagexportér orszag, ezért a haboru hatasara kindlati korlatok Iéphetnek fel tobb
KO Ckazatl p rOﬂ | nyersanyag esetében is, ami tovabb novelheti az inflacids kockdzatokat. Ezt jol mutatja, hogy a blza, kukorica, féldgaz és olaj is érdemi emelkedésen van tdl. A nyugati vilag fokozta a szankciés nyomast az
oroszokon (megtilthatja a szén importjat Oroszorszaghdl), réadasul egyre tobb nyugati cég dnkorldtozast vezet be az oroszok ellen (felfiggeszti tevékenységét, kivonul, eladja az érdekeltségeit). Az orosz vezetés
4 Z pedig azt akarta elérni, hogy eurd helyett rubelben torténjen a fizetés.
A|aC50nya b b kOCkazat Magasa b b kOCkazat Kézben Kindban az omikron varidns egyre jobban terjed, ami miatt tobb nagyvarost (legutébb a 20 milliés lakosd Shanghai-t) kellett karantén ala helyezni. Ez tovabb ronthatja az elldtasi lancokat, késleltetheti
< » annak helyredllasat, ami szintén negativ az inflacié varhaté alakuldsa szempontjabdl.

»

D , , , , Ennek ellenére a piacokon nem nagyon érzédtek a geopolitikai feszultségek. Az S&P 500 arfolyama 3,6%-kal, a Nikkei arfolyama 4,9%-kal emelkedett, mig a Stoxx 600 arfolyama 0,55%-kal csékkent. Az eurépai

AlaCSO nya b b Va rh ato hoza m Magasa bb Va rh ato hoza m indexek kozul a DAX arfolyama 0,3%-kal csékkent, mig a francia CAC40 arfolyama nem valtozott érdemben. A részvénypiacok emelkedése annak kdszonhetd, hogy ennyi id¢ alatt mar a haborud hatésait be

tudta drazni a piac (bar a bizonytalansdg magas), illetve a részvények redleszkozok, igy egy ideig védhetnek az inflacié ellen. Rdadasul a jegybankok hidba szigoritanak, a berobbané inflacié miatt a redlkamat
csokkennek, egy ilyen kornyezet pedig kedvez a részvényeknek. Ugyanakkor ezen a ponton még nem lehet kijelenteni, hogy a részvénypiacokon a korrekcié véget ért.
Az eurd é&rfolyama a dolldrral szemben nem véltozott érdemben, azonban a dolldr er6s6dé trendje tovébbra is él. Ez elsésorban annak kdszonhetd, hogy a Fed a legutdbbi kamatdonté Ulésen mér kizérélag az
inflacio letorésére fokuszalt és 25 bazisponttal emelte az alapkamatot. A jegybanki kommunikacié alapjan az év hatralévé dsszes Ulésén kamatemelés johet és egyre erésebbek azok az Uzenetek, hogy az elsé
egy-két Ulésen 25 bazispont helyett akar 50 bazispontos emelés is johet. Osszességében az év végére 2% kozelébe emelkedhet az alapkamat, réadéasul a jegybanki mérleg leépitése mar majustél kezdédhet, a
vartnal nagyobb Utemben. Frissitett el6rejelzésében a jegybank a 2022-es ndvekedésre vonatkozo elbrejelzését 4%-rél 2,8%-ra csdkkentette, azonban kihangsulyozta, hogy ez még mindig béven a hosszu tavd,
egyensulyi névekedési felett van. A PCE inflacidra vonatkozd 2022-es elérejelzését pedig 2,6%-rol 4,3%-ra ndveltek. Osszességében Powell elndk azt is kihangsulyozta, hogy az orosz-ukran haboru rendkivil
KOCkézati m utaté k nagy bizonytalansagot vihet az inflaciés folyamatokba, ezért a jegybank folyamatosan koveti az eseményeket és a bejové informaciok fényében tud csak donteni a kovetkezd Iépésekrél, nem pedig egy el6re
meghatérozott palya mentén.
Az EKB is egyre inkdbb a szigorftas felé hajlik, a piaci drazasok szerint a kdvetkezd egy évben akar négyszer 25 bazispontos kamatemelés is elképzelhetd. A szigoribba valé monetdris politika nem meglepé
/I OO OOO/ annak fényében, hogy a bejové inflacids adatok a vartnal érdemben nagyobb inflaciés nyomasrél drulkodnak. Olaszorszagban 6,2%-ra, a spanyol inflacié 9,8%-ra, a német 7,3%-ra, mig az euréovezeti inflacié
/ 0 7,5%-ra emelkedett marciusban. Az elmult két hétben a foldgaz dra 100-120 EUR/Mwh kdrnyékén stabilizalédott, a Brent hordénkénti ara 105-110 kornyékén horgonyzott le, mig a hataridés jegyzések a
mezégazdasagi termékek esetében a hdboru kdzben latott csticsokhoz képest konszolidalédtak, de igy is nagyon magasak.
SZO’ réS* /I 9 /I 2% A bejové adatok az eurédvezetben mar lassuldsrél arulkodnak. A német ZEW gazdasagi hangulatindex és az eurddvezeti fogyasztdi bizalmi index nagyot esett, a janudri ipari termelés év/év dinamikdja
/ negativba fordult. A munkanélkiliségi rata 6,8%-ra csokkent (még soha nem volt ilyen alacsony), ugyanakkor 2021 negyedik negyedévében az eurdévezeti bérdinamika 2,2%-rél 1,5%-ra lassult.

Az elmult hénapban az amerikai ingatlanpiacrél kedvezd adatok érkeztek, az épitési engedélyek és az induld lakasépitések szama is emelkedett. Az ipar év/év ndvekedése 3,6%-rél 7,5%-ra gyorsult (a tavalyi

* . . . . , . , , lezérasok bézishatasa miatt). A tartds fogyasztasi cikkek rendelésélloménya februdrban 2,2%-kal csékkent janudrhoz képest. A januéri adatok tanulsdga szerint a lakésarak év/év alapon 18%-kal emelkedtek. A
Az Alap indulasa 6ta, heti adatokbdl szamolva, évesitve. munkanélkiliségi rata 3,8%-r6l 3,6%ra csokkent.

Netto dsszesitett kockazati kitettség

Magyarorszagon - Lengyelorszdghoz hasonléan - a konfliktus kdzelsége miatt szélséséges kockazatkerulés volt megfigyelhetd. Az eurd-forint arfolyama kis idére elérte a 400 forintot (azéta 370-ig er6sodott
i , , vissza), mig a dollar-forint meghaladta a 360 forintot. A hosszu lejaratu &llampapirhozamok ismét emelkedésnek indultak. A jegybank az egyhetes betéti tendereken hdromszor is kamatot emelt és 100
Al a tel esltm e n e** bazisponttal kiszélesitette a kamatfolyosot a habord kitérése utan.
p J y Osszességében az MNB 6,15%-ra emelte az egyhetes betéti kamatot, mig az alapkamat 4,4%-ra nétt. A frissitett jegybanki elérejelzés szerint 2022-ben az éves atlagos inflacid 7,5%-9,8% kozott alakulhat, mig a
gazdasagi novekedés a kordbbi 4,5-5,5% helyett csak 2,5-4,5% lehet. A magas inflacids elérejelzés elsésorban a haborl okozta kéltségsokknak kdszonhetd, ugyanakkor a 14% feletti bérdinamika és a valasztasi

*kk *k* *k* *k* *k* iokx** 4 LlkKhk*x koltségvetés is érdemben hozzajarult az inflaciés nyomas feléplléséhez, hiszen mar a konfliktus elétt is hdnaprél hdnapra az elemzéi varakozasokat meghaladé Utemben emelkedett az inflacié. A jegybank
201 7 201 8 201 9 2020 202/] 20220331 lg |nd u |aStO| tovabbra is elkételezettnek tlinik a kamatok emelésére, jelenleg a piaci drazasok alapjan hat hénappal késébb 8% korul alakulhat az alapkamat.

A bejové adatok alapjan a januari épitSipari termelés év/év alapon 3,3%-kal nétt, az egy hdnappal kordbbi 29% helyett. A munkanélkiliségi rata maradt 3,8%, viszont a bérdinamika év/év alapon 14,2%-kal

emelkedett, mig a termel&i arindexek 22,4%-kal. A februdri ipari termelés 8,9%-r6l 4,5%-ra csokkent év/év alapon. Osszességében a bejévé adatok alapjan az latszik, hogy az d&rnyomas egyre erésebb, a
A|a p —1 ,09% —9,05% 5,43% -7,58% 24,1 O% —5,51 % 0,63% munkapiaci rendkivil feszes, azonban a havi szint( redlgazdaségi adatok mar lassulasrol drulkodnak.

Marciusban a régiés CETOP index 4,46%-kal, a BUX 2,28%-kal emelkedett. Ezen belll az OTP 4,75%-kal, az MTelekom 3%-kal csdkkent, a MOL 13,1%-kal emelkedett, a Richter arfolyama 0,8%-kal nétt. A 3

hénapos DKJ hozama 77 bézisponttal, a 3 évesé dllampapir hozama 121 bézisponttal emelkedett, mig a 10 éves allamkétvény hozama 66 bézisponttal kerdlt feljebb.

** Forgalmazasi, szamlavezetési koltségek és kamatado levonasa el6tti, az alap mikodési koltségeivel csokkentett nettd hozamok.
*** Nominalis hozamok, adott naptari évre.
*h*% 2017.11.02 - 2022.03.31. id6szakra, évesitett adat.

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.



