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Alap bemutatasa

Az Alapkezel§ egy alapvetben kozép-eurdpai régios részvényeket preferdlo befektetési stratégiat folytato értékpapir-
portfolio teljesitményébdl valo részesedeést kivanja elérhetdvé tenni a Befektetési Jegy tulajdonosok szamara. Az
Alapkezeld az Alap tokéjét elsGsorban a kozep-eurdpai 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 lehetséeges elemét alkothatjak a vildg tdzsdéin kereskedett ETF-ek is.

Alap fébb adatai

Egy jegyre jutd nettd eszkozérték

2022.05.31.
0976774 HUF

Alap fajtaja Ertékpapir befektetési alap
Alap tipusa Nyilvanos, nyiltvég(, hatarozatlan idejd
ISIN kéd HU0000719125

8 Zrt.
MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.

Alapkezel6 neve Diofa Alapkeze
Letétkezel§ neve
Els6édleges forgalmazd MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.
Referenciaindex -
Forint
2017. November 02.
925 889 790HUF
T+3 nap

3-5év

Befektetési jegy devizaneme

Nyilvanos folyamatos forgalmazas kezdete
Osszesitett nettd eszkozérték

Elszamolasi nap

Ajanlott minimum befektetési iddtav

Kockazati profil
Alacsonyabb kockazat

Magasabb kockazat

»

Alacsonyabb varhaté hozam Magasabb varhato hozam

Kockazati mutatok

Netto dsszesitett kockazati kitettség 100,00%

SzOras* 19,26%

* Az Alap indulasa oOta, heti adatokbdl szamolva, évesitve.

Alap teljesitménye**

INdulastol****

-0,39%

-1,09% -9,05% 5,43% -7,58% 24,10% -9,69%

** Forgalmazasi, szamlavezetési koltségek és kamatado levonasa el6tti, az alap mikodési koltségeivel csokkentett nettd hozamok.
*** Nominalis hozamok, adott naptari évre.
*h*%2017.11.02 - 2022.05.31. id6szakra, évesitett adat.
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Piaci jelentés

A befektetéi hangulat a hdnap soran alapvetéen két részre oszthatd. A hénap elsé felében folytatodott a részvénypiaci esés, elsésorban a magas inflacio, a recesszids félelmek és a kamatemelési
varakozésok er6sddése miatt. Rdadasul az amerikai jelentési szezon megmutatta, hogy olyan cégek is, amelyeknek az drazasi képessége tradiciondlisan nagyon er6s, kiizdenek a magas inflacié negativ
hatdsaival. Azonban a hénap masodik felére a részvénypiaci hangulat stabilizalédott, majd javuldsnak is indult, amelyet tébb tényezd is segitett: 1) az amerikai inflacié aprilisban 8,3%-ra csokkent 8,5%-rdl,
2) a kisbefektet&k pesszimizmusa 30 éve nem latott cstcsot ért el (kontraindikator), 3) a recesszié esélye valds, de a bejové adatok még relative erésnek tlinnek, 4) Kindban a virushelyzet javult és a
dontéshozok mar el is kezdték a korlatozasok fokozatos feloldasat, ami szintén a piaci hangulat javulasanak iranyaba hat, 5) a piac idénre mar bedrazhatta a Fed kamatemelési ciklusat - az inflacid
lehetséges tetézésével a kdtvénypiacok figyelme inkdbb a névekedési kilatésok alakulaséarairdnyulhat.

Bar az amerikai inflacio csokkenése kedvezd jel, de még nem lehet egyértelmden kijelenteni, hogy az inflacio tetézott az USA-ban. Az olaj arfolyama ismét nagyon magas (WTI 116 dollar), az amerikai
foldgaz ara is a korabbi csticsok kozelében tartdzkodik, ugyanakkor a kévetkezé hénapokban a bazishatasok miatt lefelé hat er &k érik az inflaciét. A kett6 egyutthatasaként pedig a nyari hénapokban nagy
az esélye, hogy magasan marad az inflacié és még nem indul el annak egyértelm( cs6kkenése.

A Fed a majusi Ulésén 50 bazisponttal emelte az alapkamatot és a kommunikaci¢ alapjan hajlik arra, hogy a magas inflacié miatt a kdvetkezd Ulések alkalmaval is 50 bazisponttal emeljen. A piaci
konszenzus alapjan alapkamat az év végére a mostani 0,75-1,00%-rol 2,8% kozelébe emelkedhet. A jegybank mar korabban elvetette annak a lehet8ségét, hogy 50 bazispontnal nagyobb Utemben
emeljen, ugyanakkor Powell elndk egyik beszédében kifejtette, hogy afelé hajlanak, hogy a kamatciklus elején gyorsan (50 bazispontos lépéskozdkkel) az egyensulyi szint kdzelébe emeljék a kamatokat,
majd ezt kdvet8en kisebb Iépéskdzdkkel operalva valtoztassak az alapkamatot, ha az inflacids kilatasok indokoltta teszik azt.

Az USA-ban a bejové adatok vegyesen alakultak. A kiskereskedelmiforgalom és az ipari termelési adatok erések voltak, azonban az épitési engedélyek, az induld lakésértékesitések szdma és a haszndlt
lakasok értékesitése is — meglepetésre - csékkent az el6z6 honaphoz képest. A feldolgozdipari és szolgaltatészektori beszerzésimenedzser-indexek romlottak ugyan, de még mindig az aktivitas
novekedését jelzé 50 pont felett tartézkodnak. A haztartasok fogyasztésa aprilisban hé/hé alapon 0,9%-kal emelkedett, mig a tartds fogyasztasi javak rendelésallomanya 0,4%-os emelkedést mutatott. A
bejové adatok alapjan az amerikai gazdasag bels6 fogyasztasa tovabbra is erésnek tdnik, ezért rovid tdvon - az elsé negyedéves negativ ndvekedés ellenére - kdzvetlen recesszids kockazatok még nem
latszanak.

Az Eurédvezetben - az USA-val ellentétben - tovabbra is emelkedd palyan az inflacié. Az emelkedés mértéke az elemzd&ivarakozasokat is meghaladta. A marciusi termel6i arindex kdzel 37% volt, ami
el6revetiti a tovabb er6s6dé drnyomdst. Ezt vissza is igazolta a majusi inflaciés adat, amely 8,1%-ra emelkedett az el6z6 havi 7,5%-rél. Az elmult hetekben az EKB kommunikécidja érdemben szigorodott és
mar az is felmerUlt, hogy 50 bazispontos emeléssel kezd8djon a kamatemelési ciklus. Ugyanakkor az, hogy a harmadik negyedévben indulé kamatemelési ciklus 25, vagy 50 bazisponttal kezd6dik-e,
nagyban fugg attél, hogy a periférikus orszagok kotvényhozamai hogyan alakulnak. A jegybank vélhetéen el akarja kertini, hogy a habord, az er6s6dé recessziés félelmek mellett a piac a periférikus
orszagok finanszirozasa miatt is elkezdjen aggodni.

Majus végén az EU megszavazta az Oroszorszag elleni hatodik szankciés csomagot is, amelynek értelmében révidesen teljes embergét vethetnek ki az orosz olajra (a Baratsag-vezetéken érkezé olaj kivételt
képez). A hirnek azonban nem volt érdemi hatasa, mivel mar hetek 6ta lehetett szamitani ra. A bejové adatokat tekintve az eur6zéna fogyasztoi bizalmi indexe nem romlott érdemben az el6z8 hénaphoz
képest, de tovabbra is meglehetésen pesszimisték a fogyasztok a jovébeli kilatdsokat illetéen. A gazdasagi hangulatindex azonban némi javulést tudott felmutatni (105 vs. 104,9).

Az elmult hénapban dsszességében az S&P 500 arfolyama nem valtozott érdemben, a Stoxx 50-é 0,4%-kal csdkkent, a Nikkei arfolyama pedig 1,6%-kal emelkedett. Az eurépai indexek kdzil a DAX
arfolyama 2%-kal nétt, a francia CAC40-é pedig 1%-kal csokkent. Az amerikai 10 éves allamkétvény hozama 9 bazisponttal csokkent, magas volatilitds mellett (2,7-3,2% kozott mozgott a hénap folyaman). A
német 10 éves kdtvény hozama 18 bazisponttal, az olaszé 34 bazisponttal, a gorog 10 éves dllamkétvény hozama pedig 22 bazisponttal emelkedett.

Magyarorszagon az aprilisi inflacié 9,5%-ra emelkedett az el6z& havi 8,5%-rdl, réadasul az inflacié emelkedése még a kdvetkezé honapokban is kitarthat. A maginflacié 10,3% volt marciusban. A jegybank 50
bazisponttal, 5,9%-ra emelte az alapkamatot, mig az effektiv alapkamatnak sz&mfté egy hetes jegybanki betét a hénap végén 6,45%-on allt. Az MNB kommunikécidja alapjan a kovetkezé hénapokban is
folytatédhat a kamatemelési ciklus és év végére 8% kdzelébe emelkedhet az alapkamat, mivel az inflaciés nyomas tovabbra is nagyon magas. Nagy Marton gazdasagfejlesztési miniszter szerint idén az éves
atlagos inflacié 10% korul alakulhat (piaci konszenzus 9%), mig jévére 5% kornyékére csokkenhet (elsésorban a bazishatésok kifutdsa miatt).

A kormany bemutatta a gazdasag stabilitasat célzd koltségvetési programjat, amelynek harom pillére van: 1) vallalati kilonadok, 2) allami beruhazasok elhalasztasa, 3) az dllamhaztartas mikodési
kiadasainak lefaragasa. A kiilénaddkbdl nagyjabol 800 millidrd forint folyna be a tervek szerint, mig a beruhdzasok elhalasztasa és a kiadasok csékkentése 1200 millidrd forintot tehetnek ki. Az intézkedések
a2022-es és 2023-as évekre vonatkoznak. A bejelentés hatasara a forint nagyot gyengult az euréval és a dollarral szemben is (jelenleg az EURHUF arfolyama 395-397 kérul mozog), annak ellenére, hogy a
nemzetkdzi befektetdi hangulat az elmult két hétben javult valamelyest és a kormany a szlkséges fiskdlis kiigazitast bejelentette, valamint a jegybank is elkdtelezett a tovabbi szigoritds mellett. Majus eleje
6ta a CETOP index értéke 2,9%-kal csékkent, mig a BUX a kilénadok bevezetése miatt 9,4%-kal esett. Ezen belll az OTP arfolyama 18,4%-kal, a MOL-é 13%-kal, az MTelekom-é 3%-kal csékkent. Egyeddl a
Richter arfolyama tudott emelkedni (+1,2%). A 3 hénapos DKJ] hozama 44 bazisponttal, a 12 hénapos DKJ hozama 26 bazisponttal emelkedett, mig a 3 éves allamkotvényé 8 bazisponttal csokkent, a 10
évesé pedig 30 bazisponttal emelkedett.

A bejové adatokat tekintve a feldolgozéipari beszerzési-menedzserindex tovabbra is béven az aktivités bévilését jelz6 50 pont felett tartézkodik, mig a kiskereskedelmi forgalom marciusban 7,3%-kal nétt
hé/h6, mig az épitSipari termelés év/év alapon 10,5%-kal emelkedett. A nominalis bérek aprilisban év/év alapon 17%-kal emelkedtek, a munkanélkiliségi rata 3,5%-ra csokkent, a termel&i arindex 29%
kozelébe emelkedett. Osszességében tehat a munkaerdpiac tovabbra is rendkiviil erés, az inflaciés nyomas enyhiilésének a jelei még nem latszanak.

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.



