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Alap bemutatasa

Az Alap celja, hogy a Befektetok szamara hosszu tavu tokendvekedest biztositson minél alacsonyabb kockazat — \pT| Befektetési jegy A (TER: 2,15%?)
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
vagy az OECD tagallam kormanya, belfoldi és kulfoldi tarsasagok vagy egyéb jogalanyok altal kibocsatott
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba fekteti.

Alap teljesitménye a folyamatos forgalmazas kezdetétol
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Szarmaztatott Ggyletek -1,73%
Referenciaindex Nincs
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Piaci jelentés

rd . .
Kockazati prOﬂl Az elmult két hét pozitiv hangulatban telt a nemzetkdzi tézsdéken. Az S&P 500 arfolyama kozel 6,2%-kal, az eurapai Stoxx 50 arfolyarna 9,8%-kal kertlt feljebb, mig az MSCI
, J feltérekvé piaci indexe 7,9%-kal. A nemzetkdzi kotvénypiacokon az elmult két hétben nem voltak nagy mozgasok. Az amerikai 10 éves kotvényhozama nem valtozott
Alacso nyabb kockazat I\/Iagasabb kockazat érdemben, mig az eurdpai hosszu kodtvényhozamok csak kismértékben emelkedtek. A j6 t6zsdei hangulat oka, hogy miutan az év elején a bérek a vartnal kisebb mértékben
< » emelkedtek, az inflacié pedig trendszerlen csokken tovabbra is, a piac elkezdte drazni annak a lehetéségét, hogy recesszié nélkdl sikerllhet a cél kozelébe csokkenteni az
4 4 inflaciot. Ennek keretében az a piaci varakozas alakult ki, hogy a Fed a kdvetkezé Ulésen 50 bazispont helyett csupan 25 bazisponttal emelheti a kamatokat és a vartnal
Magasabb varhaté hozam alacsonyabban tetézhet a kamatemelési ciklus. Ugyanakkor ezen a ponton elképzelhetd, hogy a piac kicsit elére szaladt, mivel az id&szak alatt elhangzott jegybanki
nyilatkozatok alapjan a Fed hozzadlldasa nem valtozott. Az EKB tovabbra is 50 bazispontos emelésekben gondolkozik, amit megerdsit az is, hogy a maginflacid még nem
csokken megnyugtaté mértékben az eurddvezetben. Raadasul a decemberi spanyol inflacid és maginflacid is meglepé mértékben emelkedett, ami mindenképpen
figyelmeztetd jelzés lehet az eurdpai jegybankaroknak. Ugyanakkor a foldgaz piacan kedvez6 fejlemények torténtek. A holland TTF féldgaz hataridds jegyzése 60 eur6/MWh
ald esett, ami 2021 szeptembere 6ta a legalacsonyabb, ez amiatt lehet mivel egyre tdbb LNG rakomany érkezhet Eurépaba. A Kindban megtelt készletek arra kényszeritik az
importéroket, hogy a februari és marciusi szallitmanyokat Eurépaba tereljék. A gaztaroldk kapacitdsa Eurdpa-szerte 82% korll mozgott az elmult hetekben, az egy évvel
KOCkézati mutaték ezel6tti 50%-hoz képest, és joval meghaladja az 6téves szezondlis 70%-0s normat, mivel a szokatlanul enyhe tél csokkentette a f(itési keresletet és rekordméret(i LNG-
importot eredményezett, valamint a megUjuld kapacitas ndvekedése ndvelte az ellatast. 2022-ben Eurdpa volt a legnagyobb fogyasztd a cseppfolydsitott foldgaz globalis
— ” ” — ” piacan, a globdlis LNG-import 24%-at az EU adta. Bar Ugy tlnik, a legrosszabb mar elmdlt, a 2023-as kilatasok tovabbra is kihfvast jelentenek, mivel egy hideg bekdszontével
Nettd Osszesitett kockazati kltettseg 100,00% megnd&het a fltési igény. Fontos megjegyezni a részvénypiacokkal kapcsolatban, hogy a 2022 utolsé negyedévére vonatkozo jelentési szezonbdl eddig beérkezé jelentések

nem festenek pozitiv képet a profitkildtasokrél. Jelenleg a konszenzus 0% kordli redlprofitnévekedést var 2023-ra, de tobb elemz8haz és befektetési bank szerint

076% profitrecesszid varhaté az idei évben. A bejovd adatokat tekintve az USA-ban a kiskereskedelmi forgalom és az ipari termelés is visszaesést mutatott az el6z8 hénaphoz
! képest, mig a termeldi inflacié 7,4%-rol 6,2%-ra csokkent. A 2022Q4-es évesitett negyedéves GDP a vart 2,6% helyett 2,9% lett. Az ingatlantranzakcié szamok tovabbra is

* Az Alap induldsa 6ta. heti adatokbél szamolva. évesftve csokkennek, az el6retekinté bizalmi indikdtorok azonban mar javulast mutatnak, koszénhet8en az inflacié csokkenésének. Az eurddvezetben a feldolgozdipari és
: / szolgaltatdszektori beszerzési-menedzserindexek tovabb romlottak, és a Bizottsadg gazdasagi hangulatindexei is rosszabbak lettek az el6z6 hénaphoz képest. A 2022Q4-es

Al t | rt Z *x GDP az el6z6 negyedévhez képest a vart 0,1%-0s cstkkenéssel szemben 0,1%-o0s ndvekedést mutatott. A szezondlisan kiigazitott munkanélkiliségi ratdja 2022
d p e JESI me nye novemberében 6,5 szazalék volt, ami nem valtozott az el6z6 havi torténelmi mélyponthoz képest, és csokkent az el6z6 év azonos hénapjaban mért 7,1 szazalékadhoz képest. A

munkanélkiliek szama az egy hénappal korabbirdl 2 ezerrel, 10,849 milliéra csokkent, ami a legalacsonyabb szint 1995 &éta. Magyarorszagon az MNB a kamatdonté Ulésén

201 8*** 202 *** In |4std|*x*** nem valtoztatott a kamatkondicidkon, de a kotelezd tartalékratat 5%-rél 10%-ra emelte. Ez csokkenti a bankrendszeri likviditast, ezaltal a monetaris kondicidk szigoribba
- 019 020 0 0 2023.01.31. dulasto valnak. Tovabba az MNB a transzmisszid erdsitése érdekében egy hetes diszkontkdtvény és hosszabb futamidejl betéti eszkdzok rendszeres alkalmazasardl is dontott. A
jegybank kihangsulyozta, hogy a gazarak csokkenése miatt az energiamérleg javuldsan keresztll a folyd fizetési mérleg egyenlege is nagymértékben javul eléretekintve.

Ala p 1 ,650/0 3,32% 3,86% 2,5/| % 0,350/0 -0,1 4% 1 ,83% Raadasul az energiadrak csokkenése és a bazishatasok kifutasa miatt a dezinflaciés hatasok erésddnek a kdvetkezé honapokban. A legfontosabb Uzenet azonban az volt, hogy

a 18%-0s egynapos eszkozt a kockazati mutatdk trendszer( javulasaig kivanja fenntartani. Utdbbival kapcsolatban kellemetlen hir, hogy az S&P hitelmindsité a BBB

Alacsonyabb varhatd hozam

**Forgalmazési, szamlavezetési k(’jltségek és kamatadd levonésa el6tti, az a|ap mUGkodési k()|tgégei\/e| csOkkentett nettd hozamok. addssagbesorolds megtartdsa mellett aAkHétéso!f’at ne,galtivra rontottaAlA bejové adat__okat tekintve a munkané\kﬂ\i;é_gi rata 3,8%-r,éll3",_9%—ra eme\k,edett, a fogyaszté/i, bizalmi
**% Nomindlis hozamok adott naptari évre index romlott valamelyest. A decemberi termeldi inflacié pedig 37%-rél 34,9%-ra csdkkent, de tovabbra is rendkivil magas. Az épitSipari termelés 7 szazalékkal nétt 2022
etk ! , ,,p Lo , , novemberében éves Gsszevetésben. Az elmult két hétben a régiés CETOP index 7,9%-kal emelkedett, azonban a BUX arfolyama 3,5%-kal cstkkent. A magyar blue chipek kozul

2015.06.10 - 2023.01.31 id6szakra szamitott, évesitett adat. az OTP 7,1%-kal, a MOL 3,1%-kal, a MTelekom 12,7%-kal kerllt feljebb, mig az Richter &rfolyama -2,3%-kal csékkent. A magyar &llampapirpiacon a 3 hénapos

diszkontkincstarjegy hozama 188 béazisponttal emelkedett, mig a 12 hénaposé 31 bazisponttal csokkent. A 3 éves allamkotvény hozama 44 bazisponttal, a 10 évesé 103
bazisponttal csokkent.

Az Alap multbeli teljesitménye, hozama nem jelent garanciat a jov8beni 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 Befektetéi Informaciobdl megismerhetSk. Az Alap befektetési politikajardl, forgalmazasi koltségeirdl és a lehetséges kockazatairdl részletesen
tajékozdodjon az Alap forgalmazasi helyein talalhatd hivatalos tdjékoztatdjabdl és  Kezelési  Szabalyzatabdl, a Forgalmazd  altal  kdzzétett Hirdetménybdl, valamint a Kiemelt Befektetéi  Informaciobdl.
T Teljes koltség mutatd. A mutatod a sajat alapok tekintetében tlntetjuk fel.



