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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 7%
bocsatottak ki. A portfolié lehetséges elemét alkothatjak a vilag tdzsdéin kereskedett ETF-ek is. /..f‘f( 0%
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K k 4 . fl Az elmult hdnapban elsésorban a kinai lezarasokkal kapcsolatos rossz hirek és az amerikai monetaris szigoritassal kapcsolatos varakozasok hataroztak meg a befektet&i hangulatot.

o]@ azat| p goll Kindban az omikron varidns miatt méar tobb mint 70 nagyvéros kerUlt karantén ala, réadasul az utébbi napokban Shanghai utan Pekingben is taléltak fertézotteket, ezért megnott az

, , esélye, hogy ott is lezarasok lesznek szikségesek. A kinai lezarasok miatt az ellatasi lancok ismét egy Ujabb Utést kapnak, ami tovabb lassithatja a vilaggazdasag novekedését.
A|aCSO ﬂya bb kOCkazat Magasa bb kockazat Ekdzben az inflacié tovabb emelkedik a fejlett vildgban. Jelenleg az USA-ban 8,5%, az Eurédvezetben 7,5% az inflacid, rdadésul a kdvetkezd hénapokban tovabbi emelkedés varhatd

< _ ésezt kdvetben is egy ideig magasan, a cslcsok kozelében ragad az inflacid. Ennek oka, hogy a magasabb koltségeket még nem haritottak at teljes egészében a fogyasztdkra - ez egy

»

h , , j j idében elhtzédé folyamat. A legfrissebb hirek szerint az EU egyre inkabb kozelit az orosz olaj teljes, de fokozatosan bevezetendd embargdja felé.

Alacso nya bb varhatd hozam l\/lagasabb varhatd hozam A magas és emelkedd inflacié miatt mar a Fed dontéshozdi is hajlanak a gyorsabb ttem szigoritas felé. A mostani kommunikécié alapjan a majusi és az azt koveté Ulésen is legalabb
50 bazispontos szigoritas varhatd, mig a tobbi Ulésen 25 bazispontos. Powell Fed elndk az IMF Ulésen tartott beszédében elmondta, hogy a mostani helyzetben indokolt, hogy az
alapkamatot minél hamarabb az egyensulyi szint kozelébe (2,5-3%) vigyék fel, majd onnan a bejévd adatokhoz igazitsak azt.

Az elsé negyedévben az amerikai GDP a vartnal rosszabbul alakult, mivel az évesitett negyedéves névekedés -1,4% lett a vart +1,1% helyett (Q4-ben még 6,9% volt a ndvekedés). A
GDP-n bellll a készletek és a nettd export 4 szazalékponttal rontotta a névekedést, ravilagitva, hogy a magasabb energiadrak és az ellatasi lancok nehézségei mekkora és milyen
hirtelen csokkenést tudnak eredményezni a gazdasag teljesitményében. A belsd felhasznélas azonban 2,6%-kal emelkedett, ami jél jelzi, hogy a magas bérek és a feszes
munkaerdpiac egy ideig pufferként tud szolgalni. Ezt mutatja, hogy a marciusi amerikai munkaerépiaci adatok erések lettek. A munkanélkiliségi rata 3,6%-ra csokkent, a bérek 5,6%-
KOCkézatl mutaték kal emelkedtek év/év alapon.
Az ISM beszerzési menedzserindex tobb ponton is negativ meglepetéseket tartogatott. A feldolgozdipari adat a vartnal rosszabb lett, a rendelésallomanyra vonatkozé érték a vartnal
jobban esett vissza, mig az &rak esetében 75,6-rél 87,1 pontra emelkedett az indikéator értéke. Ez historikus 6sszevetésben is extrém magasnak szamit és elérevetiti, hogy az inflacié
Nettd Osszesitett kockazati kitet‘[ség 100,00% emelkedése még nem allt meg az USA-ban. Az inflacié 8,5%-ra emelkedett, a maginflacié pedig 6,5%-ra. A termel6i rindex 11,2%-kal emelkedett év/év alapon marciusban.
Eléretekintve a kovetkezd negyedévekben mar az orosz-ukran haboru kozvetett hatésai is fognak érzédni, emiatt az amerikai GDP 2022-ben év/év alapon a mostani varakozasokhoz
S70ras* 19.02% képest varhatdan alacsonyabb Utemben fog ndvekedni.
! Az eurddvezetben az elsé negyedéves ndvekedés 0,2% volt a megel¢z6 id6szakhoz képest. Ezen belll Olaszorszagban a negyedéves névekedés negativ lett, Franciaorszag stagnalt, a
német és a spanyol gazdasag minimalis ndvekedést tudott felmutatni. llyen rossz évkezdés utan megnd az esélye, hogy a magas energiadrak, a haboru és az ellatasi lancok
* Az Alap induldsa éta. heti adatokbdl szamolva, évesitve nehézségei miatt recessziéba sullyed az eurddvezet. Ez pedig az EKB-t is arra dszténdzheti, hogy a Fed-hez képest egy dvatosabb szigoritasi ciklus mellett dontson. A piac jelenleg
! ! ’ idénre az EKB-t6l kétszer 25 bazispontnyi kamatemelést var és az EKB kormanyzétanacsanak nyilatkozatai alapjan az elsé emelésre Q3-ban kerulhet sor.
A fejlett részvénypiacok kozul az S&P 500 arfolyama kdzel 9%-kal, az eurdpai Stoxx 50 pedig 2,6%-kalesett, mig az MSCI feltdrekvd piaci indexe 5,9%-kal kerdlt lejjebb.
Magyarorszagon a 2022-es orszaggy(lési valasztasokat a Fidesz-KDNP nyerte és kétharmados tobbséget szerzett a Parlamentben. A kormany bejelentette, hogy az arstoppokat julius
Al a p te |J es"tm é nye‘k* 1-ig meghosszabbitja. Az MNB folytatta a kamatemelési ciklusat és az alapkamatot 5,40%-ra, az egyhetes betéti kamatot pedig 6,45%-ra emelte. Matolcsy Gyorgy jegybankelnok
nyilatkozata alapjan a gazdasag stabilizaldsahoz arstoppok, szigord monetaris és koltségvetési politika szikséges. Az MNB a kovetkezd hetekben egy két évre sz6l¢ stabilizacids

. — programra tesz javaslatot a kormanynak. A jegybankelndk elmondésa szerint Uj adérendszerre van szikség, amely z6ld, digitalis és forgalmi adé tipusu.
2017*** 2018*** 2019*** 2020*** 2021*** 2022.04.30-@*** Indulastol**** A bejové adatokat tekintve februédrban a bérek 31,1%-kal néttek év/év alapon, de ez elsésorban az allami szektorban végbement béremeléseknek kdszonhetd, igy ez az adat most
nem tlkrozi vissza a valés piaci folyamatokat. A munkanélkuliségi rata maradt 3,8%-on. A GKI Uzleti, gazdasagi és a fogyasztéi hangulatindexe is meglepetésre javultak marciushoz

képest.
Ala p -1 ,09% —9,05% 5,43% —7,58% 24,1 0% -11 ,1 9% —0,76% Aprilisban a régiés CETOP index 9,0%-kal esett, mig a BUX 2,8%-kal csékkent. Ezen belll az OTP 11%-kal, az MTelekom kézel 4%-kal esett. A MOL kézel 4,4%-kal, a Richter 1,9%-kal
kerUlt feljebb. A 3 hénapos DKJ] hozama 16 bazisponttal, a 3 éves allampapir hozama 65 bazisponttal emelkedett, mig a 10 éves allamkdtvény hozama 96 bazisponttal kerult feljebb.

** Forgalmazasi, szamlavezetési koltségek és kamatado levonasa el6tti, az alap mikodési koltségeivel csokkentett nettd hozamok.
*** Nominalis hozamok, adott naptari évre.
***%2017.11.02 - 2022.04.30. 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.



