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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.

Alap fébb adatai

Egy jegyre jutd nettd eszkozérték

2022.06.30.
0,924993 HUF
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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

Alacsonyabb varhaté hozam Magasabb varhato hozam

Kockazati mutatok

Netto dsszesitett kockazati kitettség
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100,00%

SzOras* 19,17%

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

Alap teljesitménye**

2017%** | 2018*** | 2019*** | 2020%** 20271%** 2022.06.30-ig***

INdulastol****

Alap -1,54%

-9,05% 5,43% -7,58% 24,10% -14,47%

** Forgalmazasi, szamlavezetési koltségek és kamatado levonasa el6tti, az alap mikodési koltségeivel csokkentett nettd hozamok.
*** Nominalis hozamok, adott naptari évre.
***%2017.11.02 - 2022.06.30. id6szakra, évesitett adat.
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Piaci jelentés
Az elmult id6északban tovabbra is magas maradt a nemzetkozi kockazatkerUlés. Kezdetben a recesszios félelmek erésodése miatt az olaj esésnek indult, melynek nyoman a kétvényhozamok csokkentek, ami az
infldcios és a kamatemelési varakozasok csdkkenése miatt atmeneti emelkedést hozott a részvénypiacokon. Azonban az olajpiaci kapacitdsok tovabbra is meglehet8sen szlkdsek, egyelére a recesszids félelmek
erésodése ellenére érdemi esés nem tortént, ezért a részvénypiacokon sem latszik még fordulat - a csékkend trend él. Bar a részvénypiac technikai alapon tuladottnak tlinik és a kisbefekteték pesszimizmusa
is 30 éve nem latott szintre emelkedett, azonban a trendforduld jelei még nem latszanak, a kisebb visszapattandsokat rogton erételjes eladdi nyomas koveti. Az elmult két hétben az S&P 500 arfolyama 8,4%-
kal csokkent, a Stoxx 50-é 8,8%-kal, a DAX 11,2%-kal, a CAC40 pedig 8,4%-kal kerult lejjebb.

A koétvénypiacon egyre inkabb kett6sség figyelheté meg. A magas inflacié felfelé hiizna a kétvényhozamokat, mig a ndvekedés érdemi lassuldsa inkdbb a csokkend kétvényhozamok irdnyaba hat. Az elmult két
hétben inkabb az utébbi hatés érvényesiilt. Altaldban a hosszu lejératl kétvényhozamok és a réz/arany hanyadosa, valamint a bejévé gazdaségi adatok meglepetésfaktora (a bejévé adatok a varakozésokhoz
képest mennyivel jobbak, vagy rosszabbak) j6l mozognak egytitt. Az utébbi kettd viselkedése alapjan inkdbb a kotvényhozamok lassu csokkenése varhatd. Az elmdlt hetekben az amerikai 10 éves allampapir
hozama 3,5%-rél 2,9%-ra csokkent, mig a német 10 éves 1,8%-rdl 1,3%-ra.

A Fed a legutébbi kamatdonté Ulésén 75 bazisponttal, 1,50-1,75%-ra emelte az alapkamatot és amennyiben az inflaciés folyamatok nem javulnak, akkor a kovetkez6 Ulésen is 75 bazispontos kamatemelés
johet. Ezzel egyltt a jegybank 2,8%-rél 1,7%-ra csokkentette a 2022 utolsé negyedévére vonatkozd novekedési varakozasat, mig a PCE-inflacidra 4,3% helyett 5,2%-ot vér. Az alapkamat 2022 év égére 3,4%
lehet, mfg 2023 végére 3,8%, ami markans emelkedés a marciusi elérejelzéshez képest.

Az inflaciés kockazatokra reagélva a juniusi kamatdontésén az EKB bejelentette, hogy elkezdik a kamatemelési ciklust. A juliusi Glésen varhatéan 25 bazispontos emeléssel és a kotvényvasarlasi program
ledllitdsaval kezdenek, de a késébbi Uléseken - a bejové adatok flggvényében - akar 50 bazispontos emelés is elképzelhetd.

A kamatdonté Uléseket kévetéen a hdnap mésodik felében megtartott konferencidn az EKB és a Fed elndke is elmondta, hogy a recesszids kockazatok erésodése ellenére a legfontosabb az inflacié leszoritasa,
mivel a magas inflacié dsszességében nagyobb karokat tud hosszu tdvon okozni. A jegybanki kommunikacié alapjan egyre valészintibb, hogy a munkanélkiliség emelkedése és a gazdasagi aktivitds lassuldsa
ellenére is folytatddnak a kamatemelések. Ugyanakkor az elmult két hétben a 2022 és 2023 végi amerikai alapkamat-varakozasok némileg mérséklédtek (a 2023 végi 3,7%-rdl 3,3%-ra csokkent).

A periférikus kotvényhozamok hosszU ideje tarté emelkedése megdllt, miutédn az EKB egy vészhelyzeti Ulés keretében olyan dontést hozott, hogy a jov&beli kamatemelések esetén is figyelemmel kiséri a déli
orszégok kétvénypiacait és ha szikséges be is avatkozhat. A konkrét eszk6zokrél nincs egyelére informacio, de a lejard kotvények Ujrabefektetésétdl a specifikus, iddzitett kotvényvasarlasokig terjedhet a
beavatkozasok skaldja.

Az eurdpai gazellatési helyzet tovabb romlott. Az Eszaki-Aramlat szokésos, két hetes karbantartasa megkezdddétt, viszont a német energiaminiszter aggodalmat fejezte ki, hogy vajon folytatédnak-e a szallitdsok,
miutén az oroszok mar tobb vezetéken keresztul korlatozzak az Eurépdba jutd gdz mennyiségét. Rdadasul egy fontos amerikai LNG-terminalban baleset tortént, aminek kévetkeztében a kevesebb LNG juthat
Eurépéba az év végéig. A német és az olasz kormany is figyelmeztetett, hogy télen elképzelhetd, hogy korldtozni kell a foldgéz fogyasztését. A holland féldgéz ara junius végére 80-rél 150 EUR/Mwh kozelébe
emelkedett, ami bar kisebb, mint a hdboru kitdrése utani csdcs, de historikusan kiemelked6en magasnak szamit.

A bejové adatok az USA-ban 6sszességében konzisztensek voltak a gazdaség lassuldsaval. A méjusi kiskereskedelmi forgalom hé/hé alapon 0,3%-kal csokkent, az induld lakasépitések és az épitési engedélyek
szama 14, illetve 7%-kal esett vissza majusban hé/hé, mig a majusi ipari termelés csak 0,2%-kal b&vilt, viszont a tartés javak rendelésallomanya 0,7%-kal emelkedett méjusban. A redlgazdasagi adatokon tul a
bizalmi indexek és eléretekinté konjunktira-indikatorok szinte kivétel nélkil a vartndl rosszabbul alakultak. Az Atlanta Fed révid bazisi GDP elérejelzé modellje 2,1%-0s évesitett negyedéves visszaesést var Q2-
re, ami egyben azt is jelentené, hogy az amerikai gazdasag hivatalosan is recesszidba kerul (két egymast kovet6 negyedévben negativ a ndvekedés). Az elemz6i konszenzus ennél egyelére még optimistabb. Az
euréovezetben az aprilisi ipari termelés 0,4%-kal tudott néni hé/hd, azonban a bizalmi és eléretekinté indikatorok romld képet festenek. A juniusi inflacié az el6zetes adatok alapjan 8,1%-rdl 8,6%-ra
emelkedett, a maginflacié azonban 3,8%-rdl 3,7%-ra csokkent.

Magyarorszagon a bejové adatok szintén lassuldsrél drulkodnak. Az dprilisi épitSipari termelés év/év alapon 10,5%-rél 3,2%-ra csokkent. A munkanélkuliségi rata 3,4%, a bérek novekedése 15,1%, mig a
termeldi inflacié 32% feletti - 0sszességében a bejové adatok is egy magas inflacioju, tulflitott gazdasagrol drulkodnak. Ezt tdmasztja az ald a jegybank juniusi Inflaciés jelentése is, hiszen az MNB 2022-re mar
11,0-12,6%-0s atlagos infléciés var, ahol a teté az arstopokkal egytt is 16% lehet. A magas inflacié pedig idén 4,5-5,5%-0s gazdasagi ndvekedéssel parosulhat. Az erés 4thiz6dé hatds és a vartnal jobb elsé
negyedéves GDP adat miatt azonban a jegybank el6rejelzése is érdemi lassuldst jelez elére mar a masodik negyedévtsl a névekedésben.

A hénap kozepén a jegybank a forint drfolyamat és az amerikai jegybank 75 bazispontos kamatemelését latva 50 bazisponttal emelte az egy hetes jegybanki betét kamatét, ezzel 7,25% lett az effektiv
alapkamat. Juniusban a rendes Ulésen a Monetdris Tanacs az alapkamatot 135 bazisponttal 7,75%-ra emelte, mig Gjabb 50 bazispontos emelés utan az egy hetes betét is 7,75% lett. Ezzel megszlnt a kettés
kamatrendszer, az alapkamat és az effektiv alapkamatnak tekintett egy hetes betét Osszeért. A jegybank kommunikacidja alapjan a kévetkezé hdnapokban tovabbi kamatemelések varhatdak, az FRA drazdsok
alapjan a kamatciklus teteje valamivel 10% felett lehet. A kamatemelés ellenére a forint nem tudott er6sddni a vezetd devizédkkal szemben. Az EURHUF 400 felett, az USDHUF 385 kordl &ll jelenleg. Junius
mésodik felében a 3 hénapos DKJ hozama 2 bazisponttal csokkent, a 12 hdnaposé 58 bazisponttal emelkedett. A hossz hozamokon belll a 3 éves allamkétvény hozama 143 bazisponttal kerdlt feliebb, mig a
10 évesé 85 bazisponttal.

A régids részvénypiacokat tekintve a CETOP 7,3%-kal esett, a BUX 0,4%-kal kerult lejjebb. A magyar blue chipek kozul a OTP 4,5%-kal, az MTelekom 15,1%-kal, a Richter pedig 5,6%-kal esett, mig a MOL
arfolyama 9,8%-kal tudott emelkedni.

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

InNformaciéobal.



