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El sorozat EUR

BEFEKTETESI POLITIKA

Az Alap célja, hogy az altala felvett poziciok segitségével, az arfolyamok valtozsan keresztiil a referenciamutatét meghaladé hozamra tegyen szert. Az Alap a
kiildnb6zd befektetési eszkdzokbdl igyekszik a legnagyobb szabadsaggal, iparagi vagy féldrajzi specifikacié nélkiil valogatni. Az Alap a vildggazdasagi trendeket
figyelve prébal olyan kdzéptava folyamatokat, témakat — példaul inflaci6é vagy deflacié, globalizacié vagy deglobalizacié — azonositani, amelyek az Alap befektetési
idétavjan fontos szerepet jatszhatnak a tékepiacok mozgasanak alakitasaban. A témak azonositasa utan az Alap olyan poziciékat vesz fel, amelyek e trendek
megval6sulasa esetén a vart megtériiléssel kecsegtetnek. Az Alap aktivan allokalja a pénzt kiilonb6z6 eszkézosztalyok kézott (részvény-kotvény-deviza-arupiacok)
és az egyes eszkdzosztalyokon belil is annak fiiggvényében, hogy az azonositott gazdasagi trendek melyik eszkdzoknek, eszkdzcsoportoknak kedvezhetnek a
legjobban. Az Alap a kiilonb6z8 eszkdzokben levé kdzép és hosszi tavi trendek kombinaciéit hasznalva részvényeket, kdtvényeket és egyéb értékpapirokat
vasarolhat, t6zsdei vagy tézsdén kiviili hataridés iigyletek segitségével vehet fel vételi, illetve eladasi poziciékat, valamint opciés ligyleteket is kdthet. Az Alap
kezeldje fundamentalis és technikai elemzési eszkdztarat segitségiil hivva valasztja ki a befektetési eszkdzdket és alakitja stlyukat azokat ugy kombinalva, hogy
ésszer(i kockazatvallalas és megfeleld diverzifikacié6 mellett az Alapnak lehet6sége és mozgastere legyen a referenciamutatét meghaladé hozamot elérni. Az Alap
nem jelél ki maganak befektetési célorszagot, illetve régiét vagy iparagat, kitekintése globalis. Az Alap esetenként jelentds nem fedezett vagy egyéb
devizakitettséggel is rendelkezhet.

PIACI OSSZEFOGLALO

Marciusban lehetett érezni az amerikai jegybank kamatemelési politikajanak hatasat. A Silicon Valley Bank kénytelen volt cs6dot jelenteni, mivel a betét kivonasok
olyan mértékiiek voltak, hogy azt csak a portfolidjuk eladasaival tudtak volna teljesiteni, de mivel a bank kdtvény portfoli6ja jelentésen ledrazédott a jegybanki
kamatemelések miatt, nem volt elég eszkdze, hogy ezeket a betét kivonasokat teljesiteni tudja. A FED elndk a szokasos fél éves szenatusi meghallgatasan még
hatarozottan kiallt egy Gjabb 50 bazispontos emelés mellett, azonban az azéta kialakult bankpanik korabbi allaspontjuk feliilvizsgalatara késztetheti a
dontéshozékat. A Deutsche Bank varakozasai szerint a FED még 4x25 bazispontos kamatemelést hajthat végre idén, ezzel 5,75 szazalékon lehet a tet6zés, a
Goldman varakozasai szerint mar csak 25 bazispont emelés johet. Magyarorszagon valtozatlanuk nagyon magas az inflacié. A hivatalos KSH tajékoztaté szerint 25,4
szazalék volt az inflacié6 marciusban, ami 0,3%-kal alacsonyabb, mint az eléz6 hénapban. Marciusban a Gazdasagi Minisztérium korlatozta, hogy a Magyar Nemzeti
Bank altal kibocsatott 1 hetes 18%-os kdtvényekhez a hazai pénzintézetek hozzaférjenek, és ezzel Gjra a tdbbszintes kamatrendszerhez tért vissza Magyarorszag.
Az alapkamat tovabbra is 13%, a kiilfoldi pénzintézetek hozzaférnek az MNB 18%-os kotvényeihez, mig a magyar pénzintézetek csak a 14-15%-os
kincstarjegyekbe tudnak befektetni. A hir hallatan a forint révid idére a 400-as szint folé gyengiilt az euréval szembe, de a hdnap végén, mikor a kamatdonté iilésen
nem valtoztattak az alapkamaton, és az MNB alelntke azt kommunikalta, hogy még egy j6 ideig nem szandékoznak kamatot csdkkenteni, a forint vissza er6s6détt a
380-as szintig.

Az Alap pozitiv hozamot ért el marciusban. A korabban felvett forint shortokat lezartuk mikor a forint 395-re gyengiilt az euréval szemben. Hedge-ként még egy
minimalis dollar elleni forint short pozici6 maradt az alapban. Korabban stratégiai megfontolasbél mindig tartottunk 10% forint short poziciét az Alapban, de mivel
a forintkamatok rendkiviil magasak, ezért felhagyunk ezzel a stratégiaval. Kétvény oldalon a bund shortokat még azel6tt sikeriilt lezarni miel6tt a német hozamok
6sszeomlottak volna, de még megtartottunk az Alapban lévé amerikai 10 éves kdtvény short poziciét. Aktivan kereskedtiik az arany-eziist spread-et, aminek az
eziist oldalat lezartuk, igy jelenleg csak arany short van az alapban. A folgaz poziciét is lezartuk, de Gjra venni szeretnénk, ha a gaz ara 2 dollar alda megy. Részvény
oldalon régiés bankpapirokat vasaroltunk, mikor az amerikai bank panik miatt a részvény arak nagyon leestek.
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AZ ALAP ESZKOZOSSZETETELE

Eszkdz tipusa

Kincstarjegyek 53,42 %
Kollektiv értékpapirok 7,73 %
Allamkotvények 4,23%
Nemzetkdzi részvények 3,24 %
Vallalati és hitelintézeti kotvények 1,53 %
Magyar részvények 1,45 %
Szamlapénz 29,27 %
Kotelezettség -3,01 %
Nyitott derivativ pozicidk értéke 1,57 %
Kovetelés 0,57 %
Osszesen 100,00 %
Szarmaztatott ligyletek 4491 %
Netté korrekcios t6keattétel 110,95 %

10%-nal magasabb részaranyt képviseld eszkdzok

D230726 (Allamadéssag Kezeldé Kézpont Zrt.)
D230517 (Allamadéssag Kezeld Kézpont Zrt.)
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SOROZAT TELJESITMENYE

A SOROZAT ALTAL ELERT NETTO HOZAM

Idétav Hozam (%) Benchmark
Egy jegyre jutd netté eszkdzérték, 2022.07.25 - 2023.03.31
indulastal 0,54 % 0,30 %
1 hénap -0,57 % 0,00 %
3 hénap -1,01 % 0,00 % 1,02
6 hénap -0,90 % 0,17 %

2022.09.01. 2022.11.01. 2023.01.01. 2023.03.01.
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—  Benchmark

KOCKAZATI MUTATOK AZ ELMULT 12 HONAPRA

Az alap heti hozamokb6él szamolt évesitett szérasa 2,54 %
A benchmark heti hozamokbdl szamolt évesitett szérasa 0,04 %
WAM (atlagos lejarat) 0,31 év
WAL (atlagos élettartam) 0,31 év

10 LEGNAGYOBB POZICI0

Eszkdz tipusa Partner / kibocsato

US 5YR NOTE (CBT) Jun23 Eladas derivativ Raiffeisen Hun 2023.06.30.
D230726 zéré kuponos Allamadéssag Kezels Kézpont Zrt. 2023.07.26.
D230517 zérd kuponos Allamadéssag Kezeld Kézpont Zrt. 2023.05.17.
US 10YR NOTE (CBT)Jun23 Eladas derivativ Raiffeisen Hun 2023.06.21.
D230920 zéré kuponos Allamadéssag Kezels Kézpont Zrt. 2023.09.20.
D230823 zér6 kuponos Allamadéssag Kezeld Kozpont Zrt. 2023.08.23.
D231227 zéré kuponos Allamadéssag Kezels Kézpont Zrt. 2023.12.27.
US T-Bill 06/01/23 zérd kuponos Amerikai Egyesiilt Allamok 2023.06.01.
D231018 zér6 kuponos Allamadéssag Kezels Kézpont Zrt. 2023.10.18.
EUR/HUF 23.06.20 Forward Eladas derivativ ING Bank Hun 2023.06.20.

Jogi nyilatkozat

A jelen dokumentum a Kbftv. altal el&irt portf6lio jelentésnek mingsiil, mely az adott honap utolsd netté eszkdzértéke alapjan tartalmazza az alap eszkézeinek a portfoliobefektetési eszkdzfajtak, illetve a befektetési
politikajaban részletezett egyéb kategériak szerinti bemutatasat, a portfélioban 10%-nal magasabb részaranyt képviseld eszkozok (kibocsaték) felsorolasat, az alap 6sszesitett és az egy jegyre jutd nettd eszkdzértéket.
Felhivjuk a befektettk szives fi gyelmét, hogy a miltbeli teljesitmények nem nydjtanak garanciat a jovébeli teljesitményre nézve. A megjelenitett hozamok nem veszik figyelembe az alkalmazandé addkat és jarulékokat, a
forgalmazasi koltségeket és jutalékokat, a szamlavezetési dijat és a befektetési jegyek tartasaval kapcsolatos tovabbi kéltségeket. A portfélio jelentésben foglaltak informacios célokat szolgalnak, nem mingsilnek
ajanlattételnek vagy befektetési tanacsadasnak. Kérjiik, hogy az alappal kapcsolatos kockazatok megismeréséhez és a megalapozott befektet6i déntése meghozatalahoz ismerje meg az alap Kiemelt Befektetdi
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