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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 f6bb adatai 2022.07.31.

Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 0,953410 HUF
Alap fajtaja Ertékpapir befektetési alap
Alap tipusa Nyilvanos, nyiltvéeg(, hatarozatlan ideji
ISIN kod HU0000719125
Alapkezeld neve Diofa Alapkezeld Zrt.
Letétkezel6 neve MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.
Els6dleges forgalmazo MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.
Referenciaindex -
Befektetési jegy devizaneme Forint
Nyilvanos folyamatos forgalmazas kezdete 2017. November 02.
Osszesitett nettd eszkozérték 693 114 006 HUF
Elszamolasi nap T+3 nap
Ajanlott minimum befektetési iddtav 3-5év

Kockazati profil
Alacsonyabb kockazat Magasabb kockazat

»

Alacsonyabb varhaté hozam Magasabb varhato hozam

Kockazati mutatok
Netto dsszesitett kockazati kitettség 100,00%
Széras* 19,10%

1 2 3 4 s T

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

Alap teljesitménye**

-9,05% 5,43% -7,58% 24,10% -11,85% -0,88%

** Forgalmazasi, szamlavezetési koltségek és kamatado levonasa el6tti, az alap mikodési koltségeivel csokkentett nettd hozamok.
*** Nominalis hozamok, adott naptari évre.
***%2017.11.02 - 2022.07.31. id6szakra, évesitett adat.

10%-nal nagyobb aranyu eszkdzok
ACCORDE Elsd Roman Részvényalap | sorozat, CEZ

Alap teljesitménye a folyamatos forgalmazas kezdetétdl
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Piaci jelentés
Az elmult hénapban latszélag nagyot javult a piaci hangulat. A nemzetkdzi vezetd indexek kozul az S&P 500 arfolyama kdzel 9%-kal, az eurdpai Stoxx 50 7,3%-kal emelkedett. A jo hir mdgott azonban
vegyes okok hiizédnak meg. A legutébbi kamatdontd Ulésen a Fed a varakozasoknak megfelelen 75 bazisponttal, 2,25-2,5%-ra emelte az alapkamatot. A jegybank kommunikaciéjanak a legfontosabb
eleme az volt, hogy megitélésuk szerint az alapkamat mar elérte az egyensulyi szintet és a tovabbi kamatemelések a bejové adatoktdl fuggenek. Mivel az amerikai fogyaszték inflacios érzékelése két
hénapja csokken és tobb nyersanyag ara (foldgaz kivételével) érdemben csokkent, ezért a befekteték mar azt drazzék, hogy a kamatemelési ciklus hamarosan a végéhez kdzeledhet. Ugyanakkor a
munkapiaci adatok tovabbra is nagyon erések és a magasabb bérek, valamint a nyersanyagdar-emelkedés miatti koltségtobblet dtharitdsa a szolgaltatdszektorban tovabbrais tart, ezért a Fed
kamatpalyajaval kapcsolatban lehetnek még meglepetések. Azonban egyelére a befekteték a kamatemelési ciklus végét arazzak (de ez nem jelenti azt, hogy nem lesznek tovabbi emelések még), ami
mindenképpen kedvezd hir a részvénypiacoknak. Fontos még kiemelni azt is, hogy hetek éta 6ridsi a pesszimizmus a részvénypiacokkal kapcsolatban és az intézményi befekteték részvénypoziciéja is
historikusan alacsony szintre csokkent. Egy ilyen helyzetben pedig egy bizonytalan jé hir is elegend® volt az emelkedéshez.

Azonban kicsit hosszabb tavra tekintve még nem jelenthet6 ki, hogy a trendszer(i részvénypiaci emelkedés kezd6dott el. Az amerikai gazdasag ndvekedése a masodik negyedévben is negativ volt, a
fogyasztas novekedése pedig tovabb lassult. Bar hivatalosan két egymast kdvetd negyedévben csokkend GDP még nem szamit recesszidnak (ahhoz tébb indikator egylttes romlasa kell), de jél
mutatja, hogy az emelkedd inflacié és az ellatasilancok nehézségei milyen gyorsan képesek lefékezni a gazdasagot. Rdadasul az eurdpai foldgazellatasi helyzet egyre rosszabb. Bar az Eszaki-Aramlat 1
vezetéken Ujra indultak a foldgazszallitdsok, de csak 20%-os kapacitassal. Tobb iparagi szakérté szerint ez nem elég ahhoz, hogy a f(itési szezonra a foldgaztarozokat kell6 mértékben feltoltsék. Ezt
erésitiaz is, hogy a holland foldgaz ara meghaladta a 200 eurdt is. Az Eurdpai Bizottsag javaslatara az EU-s orszagok (Magyarorszag kivételével) beleegyeztek abba, hogy a kévetkezé hadrom hénapban
15%-kal csokkentik a foldgazfogyasztasukat. Ennek keretében példaul tobb német nagyvaros a kdzépuleteknél lekapcsolja a vildgitast, vagy a kdzintézményekben nem lesz melegviz. Az eurddvezetben
az energetikaivalsag ellenére az emelkedd inflacié miatt az EKB is elkezdte a kamatemelési ciklusét, rogton 50 bazisponttal, igy a betéti kamat -0,5%-rél 0,0%-ra emelkedett. Az EKB ezen felul
hangsulyozta, hogy ha a periférikus orszagok kotvényhozama nem kivanatos magassagokba emelkedik, akkor kész beavatkozni. Ugyanakkor azzal kapcsolatban nem érkezett egyértelm(
irdnymutatas, hogy ez pontosan milyen kortlmények kozott torténne meg. A varakozasok alapjan a kovetkezé fél évben tovabbi 100 bazisponttal emelkedhet az alapkamat az euréovezetben.

Az eurd paritasig gyengult a dolldrral szemben a kontinens foldgazellatasi problémai miatt, de azéta 1,02 f6lé erésddott vissza. Olaszorszagban pedig ismét kormanyvalsag van, miutan a koalicié
felbomldsanak veszélye miatt Mario Draghi miniszterelndk beadta a lemonddsat, amit egyelére a koztérsasagi elndk nem fogadott el.

A bejové adatokat tekintve az amerikai ingatlanpiac tovabb lassult. Az épitési engedélyek szdma és az Uj és hasznalt lakdsok eladasa is csokkent az el6z6 hdnaphoz képest, mig az induld lakasépitések
szédma lényegében stagnalt, a 30 éves fix kamatozasu lakashitel kamata pedig 5,8% jelenleg. A szolgdltatészektori beszerzésimenedzser-index 52,3 pontrél 47,5 pontra csdkkent, ami mar béven az
aktivitds csokkenését jelz8 50 pont alatt van. Az egyetlen érdemi j6 hir az adatok szintjén a tartés fogyasztasi cikkek rendelésallomanyanak emelkedése volt. Az eurédvezetben a fogyasztéi és az Uzleti
bizalmiindex tovabb csékkent, a lakossag inflacidérzékelése emelkedett, a feldolgozdipari beszerzésimenedzser-index pedig az aktivitas csokkenését jelz& 50 pont ald stllyedt. Az el6zetes inflacids
adatok alapjan juliusban az eurédvezetben 8,9%-ra emelkedett az inflacié a kordbbi 8,6%-hoz képest.

Magyarorszagon a hénap els¢ felében a forint 417-ig gyenguilt az eurdval szemben, annak ellenére, hogy a jegybank 7,75%-rél 9,75%-ra emelte az egy hetes betétet és az alapkamatot is. A jegybank
kommunikacidja alapjan a jovoben az egy hetes betét emelését a kdvetkezd héten le fogja kovetni az alapkamat is. A forint gyengulésének az oka tobb tényezére vezethetd vissza: 1) a foldgaz dranak
emelkedése miatt a koltségvetés helyzete romlott (junius eleje éta tobb, mint 100%-kal emelkedett a foldgaz ara), 2) mivel a vartndl magasabban tetézik a kamatemelési ciklus, ezért az MNB
vesztesége és az dllamadodssag kamatterheiis magasabbak lesznek jovére, 3) a recesszids kockézatok erésddésével a varhatd koltségvetési pozicid is romlott. Mindezekre vélaszul a kormdny teljesen
atalakitotta (Iényegében megszintette) a KATA-addzast, masfeldl pedig augusztus 1-t6l a lakossagi dram és gaz esetében az atlag feletti fogyasztasra a piaci ar és nem a rezsicsokkentett ar vonatkozik.
A kettd intézkedés hatéséara 1200-1500 millidrd forint tébbletbevételhez juthat a koltségvetés, igy a makrogazdasagi stabilitas javult, aminek hatdsara a forint a stabilizalédas jeleit mutatta. Ugyanakkor
a rezsicsokkentés eltorlésének érdemiinflaciés hatasa is lesz, igy az 6szi hénapokban 20% feletti korUli is lathatunk. A hdnapos masodik felében tovabbi kamatemelés kdvetkezett és az MNB a rendes
kamatdonto Ulésén 100 bazisponttal 10,75%-ra emelte az alapkamatot. A jelenlegi FRA drazasok alapjan 14% kornyékén lehet az alapkamat az év végén. Ajegybank tovébbrais elkotelezett a
kamatemelési ciklus mellett, eimondésa alapjan a ciklus vége még nem latszik. A kamatemelési ciklus tetézéséhez az inflacié csokkenése szikséges. A magas kamatok, a megemelkedett rezsikoltségek
és az inflacid, valamint az eurdpai recesszids kockazatok miatt a magyar gazdasag novekedési kildtasai érdemben romlottak julius elsé felében, még akkor is, ha ezt egyelére a hivatalos el6rejelzések
nem tukrozik vissza, ahogy a bejové adatok is még erésnek tlinnek. A majusi épitdipari termelés kdzel 10%-kal nétt év/év alapon, a bérek pedig kozel 15%-kal, mig a munkanélkuliségi rata 3,2%-kal
csékkent. A termel6i drindex 32,3%-rél 35,0%-ra emelkedett, mig a feldolgozdipari beszerzésimenedzser-index béven az aktivitds béviilését jelzé 50 pont felett tartdzkodik. Osszességében a bejévé
adatok visszaigazoljak a gazdasag tulflitottségét és az inflaciés nyomast. Eléretekintve azonban a gazdasagi ndvekedés érdemi lassuldsa varhato.

Az elmult hénapban a régiés CETOP index arfolyama nem valtozott érdemben, de a BUX arfolyama 6,5%-kal emelkedett, koszonhetéen a Richter 18%-ot meghalad6 emelkedésének. Az OTP 3,6%-kal,
az MTelekom 2,3%-kal, a MOL &rfolyama pedig 0,4%-kal csokkent. A magyar révid kétvényhozamok a jegybanki kamatemelések miatt tobb, mint 200 bazisponttal emelkedtek, azonban a 10 éves
allamkétvény hozama csak 16 béazisponttal kerdlt feljebb.

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.



