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ALAPKEZELO

Alap bemutatasa

Az Alap célja, hogy a Befektet6k szamara hosszu tavu tékendvekedést biztositson minél alacsonyabb kockazat
vallalasa mellett. Az Alap befektetési céljait ingatlanalapok altal kibocsatott befektetési jegyek vasarlasaval
kivanja elerni. Az Alap eszkdzeinek legalabb 80%-at Magyarorszagon forgalomba hozott ingatlanalapok
befektetési jegyeibe, a fennmaradd legfeljebb 20%-4t pedig hitelintézeti betétekbe és a Magyar Allam, az EGT 18%
vagy az OECD tagéllam kormanya, belfoldi és kulfoldi tarsasdgok vagy egyéb jogalanyok altal kibocsatott 0%
hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba fekteti. . adil e
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LetétkezelS neve MTB Magyar Takarékszévetkezeti Bank Zrt. Alap portfolidjanak dsszetétele

Alapkezel6 neve Diofa Alapkeze

Els6dleges forgalmazé MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.
Referenciaindex Nincs Szarmaztatott Ugyletek I 2.22%

Befektetési jegy devizaneme EUR

o ; . Betét és betétjellegli eszkdzok _ 14.38%
Nyilvanos folyamatos forgalmazas kezdete 2015. Junius 10.
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KO C a Zatl p ro l A befektet6i hangulat a hénap soran alapvetéen két részre oszthatd. A hénap elsé felében folytatddott a részvénypiaci esés, elsésorban a magas inflacié, a recessziés félelmek és a kamatemelési varakozasok

, erésodése miatt. Raadasul az amerikai jelentési szezon megmutatta, hogy olyan cégek is, amelyeknek az drazési képessége tradiciondlisan nagyon erés, kizdenek a magas inflacié negativ hatasaival. Azonban a hénap
A|aCSO nya bb kockazat Magasa bb kocka’ Zat masodik felére a részvénypiaci hangulat stabilizalédott, majd javulasnak is indult, amelyet tobb tényezé is segitett: 1) az amerikai inflacié aprilisban 8,3%-ra csékkent 8,5%-rdl, 2) a kisbefekteték pesszimizmusa 30 éve
P _ nemlatott csticsot ért el (kontraindikator), 3) a recesszié esélye valds, de a bejové adatok még relative erésnek tlinnek, 4) Kindban a virushelyzet javult és a déntéshozok mér el is kezdték a korlatozésok fokozatos

A

¥ feloldasat, ami szintén a piaci hangulat javuldsanak irdnyaba hat, 5) a piac idénre mar bedrazhatta a Fed kamatemelési ciklusat - az inflacid lehetséges tetézésével a kotvénypiacok figyelme inkadbb a névekedési
A A kildtasok alakuldséra iranyulhat.
M agasa b b va rh ato h 0Zam Bar az amerikai inflacié csokkenése kedvezd jel, de még nem lehet egyértelmUen kijelenteni, hogy az inflacioé tetézétt az USA-ban. Az olaj arfolyama ismét nagyon magas (WTI 116 dolldr), az amerikai féldgaz ara is a
kordbbi csticsok kdzelében tartdzkodik, ugyanakkor a kévetkezé hénapokban a bazishatédsok miatt lefelé haté erdk érik az inflaciot. A kettd egyltthatasaként pedig a nyari hénapokban nagy az esélye, hogy magasan
marad az inflacié és még nem indul el annak egyértelm( csokkenése.
A Fed a majusi Ulésén 50 bézisponttal emelte az alapkamatot és a kommunikacié alapjan hajlik arra, hogy a magas inflacié miatt a kovetkez6 tlések alkalmaval is 50 bazisponttal emeljen. A piaci konszenzus alapjan
alapkamat az év végére a mostani 0,75-1,00%-rdl 2,8% kozelébe emelkedhet. A jegybank mar kordbban elvetette annak a lehetéségét, hogy 50 bazispontnal nagyobb Utemben emeljen, ugyanakkor Powell elndk egyik
beszédében kifejtette, hogy afelé hajlanak, hogy a kamatciklus elején gyorsan (50 bazispontos Iépéskdzokkel) az egyensulyi szint kozelébe emeljék a kamatokat, majd ezt kdvetden kisebb lépéskdzokkel operélva
valtoztassak az alapkamatot, ha az inflacids kilatasok indokolttd teszik azt.
Az USA-ban a bejové adatok vegyesen alakultak. A kiskereskedelmi forgalom és az ipari termelési adatok erések voltak, azonban az épitési engedélyek, az induld lakésértékesitések szama és a hasznalt lakasok
értékesitése is - meglepetésre - csokkent az el6z6 hénaphoz képest. A feldolgozdipari és szolgaltatdszektori beszerzésimenedzser-indexek romlottak ugyan, de még mindig az aktivitds névekedését jelzé 50 pont
felett tartézkodnak. A haztartasok fogyasztasa aprilisban hé/hé alapon 0,9%-kal emelkedett, mig a tartés fogyasztési javak rendelésalloménya 0,4%-os emelkedést mutatott. A bejové adatok alapjan az amerikai
., ., L g gazdasag belsé fogyasztasa tovabbra is erésnek tlinik, ezért révid tdvon - az elsé negyedéves negativ ndvekedés ellenére - kdzvetlen recesszids kockazatok még nem latszanak.
N etto OSSZ@S|tett kOC ka ZaU k|tet‘[S eg ’I 8 ’I 62% Az Eurédvezetben - az USA-val ellentétben - tovabbra is emelked palyan az inflacio. Az emelkedés mértéke az elemz6i varakozasokat 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 el6z8 havi 7,5%-rél. Az elmult hetekben az EKB kommunikécidja érdemben szigorodott és mdr az is felmerdult,

L, hogy 50 bazispontos emeléssel kezd6djon a kamatemelési ciklus. Ugyanakkor az, hogy a harmadik negyedévben indulé kamatemelési ciklus 25, vagy 50 bazisponttal kezdédik-e, nagyban fligg attél, hogy a periférikus
SZO raS* O, 68% orszagok kétvényhozamai hogyan alakulnak. A jegybank vélhet&en el akarja kertini, hogy a habord, az er6sodé recesszids félelmek mellett a piac a periférikus orszagok finanszirozasa miatt is elkezdjen aggddni.
Majus végén az EU megszavazta az Oroszorszag elleni hatodik szankcids csomagot is, amelynek értelmében révidesen teljes embergot vethetnek ki az orosz olajra (a Baratsag-vezetéken érkezd olaj kivételt képez). A
. , , . , , , , hirnek azonban nem volt érdemi hatdsa, mivel mar hetek éta lehetett szamitani ra. A bejové adatokat tekintve az eurézéna fogyasztdi bizalmi indexe nem romlott érdemben az eléz8 hénaphoz képest, de tovabbra is
* Az Alap indulasa ota, heti adatokbdl szamo |\/a, evesitve meglehet6sen pesszimistak a fogyasztok a jovobeli kilatasokat illetéen. A gazdasagi hangulatindex azonban némi javulast tudott felmutatni (105 vs. 104,9).

A t , 't , *k Az elmult hénapban 6sszességében az S&P 500 arfolyama nem véltozott érdemben, a Stoxx 50-é 0,4%-kal csokkent, a Nikkei arfolyama pedig 1,6%-kal emelkedett. Az eurépai indexek kozdl a DAX arfolyama 2%-kal

lap teljesitménye

nétt, a francia CAC40-é pedig 1%-kal csokkent. Az amerikai 10 éves dllamkotvény hozama 9 bazisponttal csdkkent, magas volatilitds mellett (2,7-3,2% kozétt mozgott a hdnap folyaman). Anémet 10 éves kotvény
hozama 18 bazisponttal, az olaszé 34 bazisponttal, a gorog 10 éves dllamkotvény hozama pedig 22 bazisponttal emelkedett.
\ 7 7 Magyarorszagon az aprilisiinflacié 9,5%-ra emelkedett az el6z8 havi 8,5%-rdl, rdadasul az inflacié emelkedése még a kévetkezd hdnapokban is kitarthat. A maginflacié 10,3% volt marciusban. A jegybank 50
- 201 7*** 8*** 201 9*** ZOZO*** 2021 K&K 20220531 ‘|g*** |ﬂdU|aStO|**** bazisponttal, 5,9%-ra emelte az alapkamatot, mig az effektiv alapkamatnak szamito egy hetes jegybanki betét a honap végén 6,45%-on allt. Az MNB kommunikacidja alapjan a kovetkezé hénapokban is folytatédhat a
kamatemelési ciklus és év végére 8% kozelébe emelkedhet az alapkamat, mivel az infléaciés nyomds tovabbra is nagyon magas. Nagy Marton gazdasagfejlesztési miniszter szerint idén az éves &tlagos inflacié 10% korul
alakulhat (piaci konszenzus 9%), mig jovére 5% kornyékére csdkkenhet (elsésorban a bazishatasok kifutasa miatt).
A|ap 1 ,63% 1 ,65% 3,32% 3,86% 2,51 % 0,80% 2,09% A kormany bemutatta a gazdasag stabilitdsat célzé koltségvetési programjat, amelynek harom pillére van: 1) vallalati kilénaddk, 2) dllami beruhazasok elhalasztasa, 3) az dllamhaztartds mikodési kiadasainak
lefaragasa. A kildnad6kbdl nagyjabol 800 milliard forint folyna be a tervek szerint, mig a beruhdzasok elhalasztésa és a kiadasok csdkkentése 1200 millidrd forintot tehetnek ki. Az intézkedések a 2022-es és 2023-as

évekre vonatkoznak. A bejelentés hatdsara a forint nagyot gyengUlt az euréval és a dollarral szemben is (jelenleg az EURHUF arfolyama 395-397 korul mozog), annak ellenére, hogy a nemzetkézi befektetsi hangulat
az elmultkét hétben javult valamelyest és a kormany a sztkséges fiskalis kiigazitast bejelentette, valamint a jegybank is elkdtelezett a tovabbi szigoritas mellett. Majus eleje 6ta a CETOP index értéke 2,9%-kal csokkent,

Alacsonyabb varhatd hozam

Kockazati mutatok

s z Lot | Z Z £ 4 g T At | Z . I £ mig a BUX a ktlonaddk bevezetése miatt 9,4%-kal esett. Ezen belll az OTP arfolyama 18,4%-kal, a MOL-é 13%-kal, az MTelekom-é 3%-kal csokkent. Egyedl a Richter arfolyama tudott emelkedni(+1,2%). A 3 hdnapos
**Forga | Mazasl, szam |avezete5| kO|t5egek es ka matado |eVOﬂasa e|Ott|, aza |a p mu kOdeS| kO|tS€ge|V€| CSOkkentett netto hozamOk' DK%hozama 44 bazisponttal, a 12 hénapos DK] hozama 26 bazisponttal emelke{jett, mig a 3 éves allamkotvényé 8 bazisponttal csokkent, a 10 évesé %Jyed'\g 30 bézisponttalyeme\kedett. P
*** Nominalis hozamok adott na pta ri évre. A bejévé adatokat tekintve a feldolgozdipari beszerzési-menedzserindex tovabbra is béven az aktivitas bévilését jelz6 50 pont felett tartdzkodik, mig a kiskereskedelmi forgalom marciusban 7,3%-kal nétt h6/h6, mig
Sk ! o , L, az épitSiparitermelés év/év alapon 10,5%-kal emelkedett. A nomindlis bérek aprilisban év/év alapon 17%-kal emelkedtek, a munkanélkiliségirata 3,5%-ra csokkent, a termel&i arindex 29% kozelébe emelkedett.
2015.06.10 - 2022.05.31. id6sza kra, évesitett adat. Osszességében tehat a munkaerdpiac tovabbra is rendkivill erés, az inflacids nyoméas 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 Befektetdi Informaciobol megismerhetdk. Az Alap befektetési politikajardl, forgalmazasi koltségeirdl és a
lehetséges kockazatairdl részletesen tajekozodjon az Alap forgalmazasi helyein talalhato hivatalos tajékoztatojabdl es Kezelési Szabalyzatabol, a Forgalmazo altal kozzetett Hirdetmeénybdl, valamint a Kiemelt Befektetdi
Informaciobal.



