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Alap bemutatasa 10%-nal nagyobb aranyu eszkdzok

Az Alap célja: a Befektetdk szamara hosszu tavli t6kendvekedést biztositson minél alacsonyabb kockazat véllalasa ~ MPT! Befektetési jegy A sorozat
mellett. Az Alap befektetési céljait elsésorban ingatlanalapok altal kibocsatott befektetési jegyek vasarlasaval A|ap teljesitménye 3 folyamatosf rgalmazés kezdetétd|
kivanja elérni. Az Alap eszkozeinek legalabb 80%-at Magyarorszagon forgalomba hozott ingatlanalapok befektetési
jegyeibe, a fennmarado legfeljebb 20%-at pedig hitelintézeti betétekbe és betétjellegli eszkdzokbe, illetve a Magyar
Allam, az EGT vagy az OECD tagéllam kormdanya, belfdldi és kulfdldi tarsasdgok vagy egyéb jogalanyok &ltal
kibocsatott hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba fekteti. Az Alap szamara engedélyezett a szarmaztatott e —L | 50/
ugyletek alkalmazasa azzal, hogy az Alap szarmaztatott Ugyletet kizardlag fedezeti célbdl kothet.
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Kockazati profil Piaci jelentés
4 / Az elmult id&szakban tovabbra is magas maradt a nemzetkozi kockazatkerUlés. Kezdetben a recessziés félelmek er6sodése miatt az olaj esésnek indult, melynek nyoman a kétvényhozamok csokkentek, ami az
Al acso nya b b kOC kazat M agasa b b kOC kazat inflaciés és a kamatemelésivarakozasok csokkenése miatt dtmeneti emelkedést hozott a részvénypiacokon. Azonban az olajpiaci kapacitasok tovabbra is meglehetésen sz(ikosek, egyelére a recesszids félelmek
< P erésodése ellenére érdemi esés nem tortént, ezért a részvénypiacokon sem latszik még fordulat - a csokkend trend él. Bar a részvénypiac technikai alapon tuladottnak tlnik és a kisbefektet6k pesszimizmusa is 30

, , éve nem latott szintre emelkedett, azonban a trendfordulé jelei még nem latszanak, a kisebb visszapattandsokat rogton erételjes eladdi nyomas koveti. Az eimult két hétben az S&P 500 arfolyama 8,4%-kal csokkent,
Alacsonyabb varhaté hozam Magasabb varhatd hozam  astoxx 50 88%-kal, a DAX 11,2%kal, a CACAO pedig 8 4%-kal kertilt ejjebb.

A kotvénypiacon egyre inkdbb kettésség figyelheté meg. A magas inflacié felfelé hizna a kdtvényhozamokat, mig a névekedés érdemi lassuldsa inkdbb a csokkend kétvényhozamok irdnyaba hat. Az elmult két
hétben inkabb az utébbi hatés érvényestilt. Altaldban a hosszd lejaratu kétvényhozamok és a réz/arany hanyadosa, valamint a bejévé gazdaségi adatok meglepetésfaktora (a bejévd adatok a véarakozésokhoz képest
mennyivel jobbak, vagy rosszabbak) jol mozognak egytitt. Az utébbi ketté viselkedése alapjan inkabb a kétvényhozamok lassu csokkenése varhatd. Az elmult hetekben az amerikai 10 éves dllampapir hozama 3,5%-rdl
2,9%-ra csokkent, mig a német 10 éves 1,8%-rél 1,3%-ra.

A Fed a legutébbi kamatdonté Glésén 75 bazisponttal, 1,50-1,75%-ra emelte az alapkamatot és amennyiben az inflaciés folyamatok nem javulnak, akkor a kévetkezd Ulésen is 75 bazispontos kamatemelés johet.
Ezzel egyUtt a jegybank 2,8%-rél 1,7%-ra csokkentette a 2022 utolsé negyedévére vonatkozd névekedési varakozasét, mig a PCE-inflacidra 4,3% helyett 5,2%-ot var. Az alapkamat 2022 év égére 3,4% lehet, mig 2023

P . 7 végére 3,8%, ami markans emelkedés a marciusi elérejelzéshez képest.

KO Cka Zatl m utato k Az inflaciés kockézatokra reagélva a juniusi kamatdontésén az EKB bejelentette, hogy elkezdik a kamatemelési ciklust. A juliusi Glésen varhatéan 25 bazispontos emeléssel és a kotvényvasarlasi program ledllitasaval
kezdenek, de a kés6bbi Uléseken - a bejové adatok flggvényében - akar 50 bazispontos emelés is elképzelhetd.

A kamatdonté Uléseket koveten a hdnap masodik felében megtartott konferencidn az EKB és a Fed elndke is elmondta, hogy a recessziés kockazatok erésodése ellenére a legfontosabb az inflacié leszoritdsa, mivel
a magas inflacié dsszességében nagyobb karokat tud hosszu tdvon okozni. A jegybanki kommunikacié alapjan egyre valészinlibb, hogy a munkanélkuliség emelkedése és a gazdasagi aktivitas lassuldsa ellenére is
folytatédnak a kamatemelések. Ugyanakkor az elmult két hétben a 2022 és 2023 végi amerikai alapkamat-varakozasok némileg mérséklédtek (a 2023 végi 3,7%-rol 3,3%-ra csokkent).

A periférikus kétvényhozamok hosszu ideje tarté emelkedése megdllt, miutdn az EKB egy vészhelyzeti Ulés keretében olyan dontést hozott, hogy a jovébeli kamatemelések esetén is figyelemmel kiséri a déli orszagok
kotvénypiacait és ha szlkséges be is avatkozhat. A konkrét eszkdzokrél nincs egyelére informacio, de a lejard kétvények Ujrabefektetésétdl a specifikus, idézitett kotvényvasarlasokig terjedhet a beavatkozasok
skaldja.

Az eurépai gézellatasi helyzet tovabb romlott. Az Eszaki-Aramlat szokdsos, két hetes karbantartédsa megkezd6dott, viszont a német energiaminiszter aggodalmat fejezte ki, hogy vajon folytatédnak-e a szallitasok,
*A7 Ala pin duldsa 6ta, heti adatokbdl szamolva, évesitve miutén az oroszok mér tobb vezetéken keresztiil korltozzak az Europaba jutd géz mennyiségét. Raadasul egy fontos amerikai LNG-terminalban baleset tortént, aminek kévetkeztében a kevesebb LNG juthat
Eurdpéba az év végéig. A német és az olasz kormany is figyelmeztetett, hogy télen elképzelhet, hogy korlatozni kell a féldgaz fogyasztasat. A holland féldgaz ara junius végére 80-rol 150 EUR/Mwh kozelébe
emelkedett, ami bar kisebb, mint a haboru kitérése utani csucs, de historikusan kiemelkedéen magasnak szamit.

A bejévé adatok az USA-ban dsszességében konzisztensek voltak a gazdasag lassuldsaval. A majusi kiskereskedelmi forgalom hé/hé alapon 0,3%-kal csdkkent, az indul6 lakdsépitések és az épitési engedélyek szama
14, illetve 7%-kal esett vissza majusban hé/hé, mig a majusiipari termelés csak 0,2%-kal bévilt, viszont a tartds javak rendelésallomanya 0,7%-kal emelkedett majusban. A redlgazdasagi adatokon tul a bizalmi

Nettd Osszesitett kockazati kitettség 185,88%

SzOras* 0,91%

. z 4 *% indexek és el6retekinté konjunktira-indikatorok szinte kivétel nélkil a vartnal rosszabbul alakultak. Az Atlanta Fed révid bazisi GDP el6rejelz6 modellje 2,1%-0s évesitett negyedéves visszaesést var Q2-re, ami
AI a p te |J eS It I l nye egyben azt is jelentené, hogy az amerikai gazdasag hivatalosan is recessziéba kerul (két egymast kovetd negyedévben negativ a névekedés). Az elemz6i konszenzus ennél egyelére még optimistabb. Az
eurdovezetben az aprilisiipari termelés 0,4%-kal tudott néni hd/ho, azonban a bizalmi és eléretekinté indikatorok romlé képet festenek. A juniusi inflacié az elézetes adatok alapjan 8,1%-rdl 8,6%-ra emelkedett, a

maginflacié azonban 3,8%-rél 3,7%-ra csokkent.
*Kk* *k* *k* _iokx** A Al**** Magyarorszagon a bejové adatok szintén lassulasrol drulkodnak. Az aprilisi épitSipari termelés év/év alapon 10,5%-rél 3,2%-ra csokkent. A munkanélkiliségi rata 3,4%, a bérek novekedése 15,1%, mig a termel6i
- 20 II 9 202 1 2022 . 06 . 3 O l | n d u |aStO | inflacié 32% feletti - 6sszességében a bejové adatok is egy magas inflaciojd, tulfitott gazdasagrél drulkodnak. Ezt tdmasztja az alé a jegybank juniusi Inflacids jelentése is, hiszen az MNB 2022-re mar 11,0-12,6%-0s
atlagos inflacios var, ahol a tet az arstopokkal egyUtt is 16% lehet. A magas inflacié pedigidén 4,5-5,5%-0s gazdasagi névekedéssel parosulhat. Az erés athizédoé hatas és a vartnal jobb elsé negyedéves GDP adat
0) o) o) 0, 0, miatt azonban a jegybank elérejelzése is érdemi lassulast jelez elére mar a masodik negyedévtdl a ndvekedésben.
Al d p 1 ’24 /0 5'3 8 /O 2' 5,1 /O 0’37 /0 3'70 /O A honap kozepén a jegybank a forint arfolyamat és az amerikai jegybank 75 bazispontos kamatemelését latva 50 bazisponttal emelte az egy hetes jegybanki betét kamatat, ezzel 7,25% lett az effektiv alapkamat.

Juniusban a rendes Ulésen a Monetdris Tanacs az alapkamatot 135 bazisponttal 7,75%-ra emelte, mig Ujabb 50 bazispontos emelés utan az egy hetes betét is 7,75% lett. Ezzel megszlint a kettés kamatrendszer, az

*% 4t 4 Act LA 4 4 4 4 g oA AAC LA 4 ; -~ 4 alapkamat és az effektiv alapkamatnak tekintett egy hetes betét dsszeért. A jegybank kommunikacidja alapjan a kovetkez& hénapokban tovabbi kamatemelések varhatdak, az FRA drazasok alapjan a kamatciklus
Forga | maz}asu 5Zam Iavezete5| kOItS?ge/k es ka matado Ievonasa e|Ott|, aza |a p mu kOdeS| koltsegel\/el CSOkkentett netto hoza mOk' teteje valamivel 10% felett lehet. A kamatemelés ellenére a forint nem tudott er6sddni a vezetd devizékkal szemben. Az EURHUF 400 felett, az USDHUF 385 korul &ll jelenleg. Junius mésodik felében a 3 hénapos DKJ
**% Nominalis hozamok, adott na pta ri évre. hozama 2 bézisponttal csékkent, a 12 hénaposé 58 bazisponttal emelkedett. A hosszd hozamokon belil a 3 éves &llamkatvény hozama 143 bazisponttal kerilt feljebb, mig a 10 évesé 85 bazisponttal.
o ;. , , A régiés 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
***%2018.08.01 - 2022.06.30. id8szakra szamitott, évesitett adat. 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
Informaciobal.



