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GAZ VAN?

Nem vart izgalmakat tartogatott a szeptember, fel-
bolydult Eurépa. Németorszagban a valasztasok je-
lentik az izgalmat, Nagy-Britanniaban akut munkaerd-
és energiahiannyal kiizdenek. Es ha ez nem lenne elég,
ott van Kina: az utébbi hetekben nem véletleniil hal-
lottunk annyiszor az addig ismeretlen Evergrande-rol.

Bar a pandémia még nem tlnt el, hosszabb tavu kovet-
kezményei mar kezdtek megjelenni, ami azonnali beavat-
kozasokat kovetel meg. Az utolsé negyedév gazdasagi
aktivitdas szempontjabdl kedvezden alakult, ugyanakkor a
munkaerépiac még nem allt vissza a valsag el6tti szintre,
ami sakkban tartja a jegybankokat is.

Idén sem az amerikai Fed-t6l (Federal Reserve), sem az
EKB-tdl (Eurdpai Kdzponti Bank) nem varnak kamateme-
lést, hiszen az Amerikai Egyesiilt Allamokban még kézel
sem dolgoznak annyian, mint 2019 végén, egy kamateme-
Iés pedig csak tovabb rontana a helyzeten.

Eurdpara is rajart a rud az utdbbi hénapokban. Bar a 2021-
es év masodik negyedév GDP adatai pozitiv képet feste-
nek, ha kicsit hosszabb idétavot nézlnk, lathatjuk, hogy
még sincs minden rendben. Néhany kelet- és észak-euro-
pai orszag GDP-jét leszamitva a legtdbb orszag még min-
dig nem érte el a valsag el6tti szintjét, mig az USA és Kina
mar felette van. De nem csak a gazdasag egésze miatt ag-
gédhat Eurdpa, egyre inkabb felszinre t6r az energiavalsag,
egészen pontosan a gazvalsag.

Elképeszté aremelkedésnek lehettlink szemtanui és a tél
kozeledtével ez csak egyre kritikusabba valik. A gaz aranak
dragulasaban t6bb folyamat is kdzrejatszott. A legnagyobb
problémat az Eurdpaban elérhet§ mennyiség drasztikus
csOkkentése jelenti, vagyis kevesebb gaz érkezett Orosz-
orszagbdl, csdkkent a kitermelés a belsé terileteken és a
gaztarozoknak is alacsony volt a toltottsége. Mindez nem
volt nagy probléma a pandémia alatt, hiszen a fogyasztas is
jelentésen lecstkkent, am az uUjranyitas miatt hirtelen meg-
ugro keresletet a jelenlegi kinalat mar nem tudja kielégiteni.

Nagy-Britannia is komoly nehézségekkel néz szembe, egy-
re, masra jelentkeznek a Brexit kellemetlen (bar elére latha-
1) kbvetkezményei.

Az altalunk kezelt portfélioknal maradtunk a

U semleges kozeli szinteken, azaz a részvény-
aranyok a portféliokban a referencia indexek-
ben meghatarozott mértékuliek.

Alapvet6 fokuszunk nem valtozott, tovabbra is
a tarsadalmilag felel6s és zold befekietésekre
figyellnk.

Mig a kilépés mellett szolt, hogy az olcsé kelet-eurdpai
munkasok nem veszik el a helyiektl a munkat, addig a gya-
korlatban igencsak sulyos munkaeréhiany alakult ki, raada-
sul a hiany nem csak munkaerd jellegd, bar abbol fakado.
Sok helyen Ures polcok fogadjak a vasarlokat, mert nincs
elég kamionsofdr, gyakori a tdbbdéras varakozas a benzin-
kutakon, elsésorban az akadozé ellatasi lancok miatt.

Németorszagban lezajlottak a szdvetségi parlamenti va-
lasztasok, am a koaliciorol szol6 targyalasok még tovabbra
is tartanak. Egyéniben az SPD nyert egy hajszallal, mégotte
a CDU/CSU végzett. Mindkét part feltett szandéka, hogy
kormanyt alakitson, viszont a kormanyzéképes tobbséghez
szlikség van az FDP-re és a Zbldekre is. A targyalasok ki-
menetele donti el, kié lesz a hatalom Németorszagban.

Kinaban is megkongattak a vészharangot az Evergrande
kapcsan, hiszen a vilag legeladdésodottabb ingatlanfejlesz-
t6je csddkozeli helyzetbe sodrddott. A legnagyobb kérdés,
hogy cséd esetén a tovagydrlzés elér-e mas piacokat is,
illetve mekkora hatassal lesz a kinai pénz- és tékepiacokra.
A félelmek nem alaptalanok, sok kedvezétlen hir kerdilt nap-
vilagra, melyek azt mutatjak: az Gigy sulyos.

Maga az adossag is gigantikus (300 milliard dollar, ami a
kinai GDP 2%-a), emellett a beszallitok csUszasa miatt
tébb projektet felfiggesztettek. Akadtak olyan ingatlanok,
amelyeket a szallitoknak és a kivitelez8knek adtak el a ter-
hek csdkkentése érdekében. Elkezdték kiarulni az eszkdz-
portféliét, koztlk az asvanyvizes Uizlet jelentds részét és az
elektromos autodkat gyarto leanyvallalatot.

Nagy kérdés, hogy a kinai kormany vagy a kdzponti bank
megmenti-e a csédtél az ingatlanfejlesztét. A kinai jegy-
bank 100 milliard joant injektalt a bankrendszerbe, hogy
ezzel is ellensulyozza a kialakult bizonytalansagot.

Osszességében a vilag orszagai bar eltéré, de komoly aka-
dalyokkal szembeslUinek a jarvany utan, melyekre siirgésen
megoldasokat kell talalniuk.

JOGI NYILATKOZAT Felhiviuk tigyfeleink figyelmét, hogy a jelen dokumentum kizrdlag téjékoztatésra szolgal, nem minGsil ajanlatnak, sem befektetési célu felnivdsnak. Noha az anyagot a legnagyobb gondossaggal és
legjobb tudasunk szerint llitottuk dssze, a megjelenitett vélemények, informaciok a készitok egyedi véleményét tiikrozik, tigyfeleink szamdra nem szolgélhatnak hivatkozasi alapként. A dokumentumban kdzolt tajékoztatast a
szerz8d6 csak sajat felel6sségére és kockdzatdra haszndlhatja fel. A biztositd sem kizvetve, sem kdzvetlenil nem tartozik jogi felel6sséggel a dokumentumban kdzolt tdjékoztatdsért, véleményért. Az egyes portféliok és/vagy
eszkozalapok vélasztésa a szerz6d6 feleldssége és kockdzata. Az igyféinek e dokumentum felhasznaldsabdl vagy arra tdmaszkodd dontéshozatalbdl szarmazd veszteségéért semmilyen kdzvetett vagy kézvetlen felel6sség
nem terheli a biztositét, az e dokumentumban foglalt informacidk alapjan kdvetelés nem érvényesithet. Felhivjuk tovabba Uigyfeleink szives figyelmét, hogy a multbeli teliesitmények nem nyjtanak garancidt a jévébel telje-

sitményre nézve! Az eszkdzalapok barmilyen multbéli hozama nem jelent garanciat a jév6beni hozamokat illetéen.



KOTVENY ESZKOZALAPOK

@ HIREK

lzgalmakban gazdag volt az 8sz elsd hénapja, ami a
kétvénypiacra is hatassal volt. A kedvezé GDP adatok-
kal egyid6ben kedvezdtlen inflacios jelentések lattak
napvilagot, emellett a munkaerdspiac sem allt vissza
a 2019 végi allapotra, igy a nagy jegybankok egyel&re
nem kezdtek el szigoritani és ugy tlnik, hogy kamat-
emelésekre is csak jovére fog sor kerdini.

2. A Magyar Nemzeti Bank monetaris tanacsa ujabb ka-
matemelés mellett dontétt, viszont az eddigi 30 ba-
zispont helyett most csak 15 bazisponttal nétt az alap-
kamat, igy 1,65%-0s szinten allt szeptember végén. A
varakozasok szerint ilyen Iéptékl emelésre szamitha-
tunk 2021 hatralevd részében is.

3. A kamatemelési ciklus mellett egyéb szigorité intéz-
kedéseket is bevezetett a magyar jegybank. Szep-
tember 27-t6l az 50 milliard forintos heti eszkdzvasar-
lasi célmennyiségét 40 milliardra mddositotta, amit
legkdzelebb decemberben fog Ujra felllvizsgalni és
meghatarozni.

4. Az Amerikai Egyesiilt Allamokban tovabbra is kitartéan
magas az inflacid, és bar a Fed (Federal Reserve) ko-
rabban mar mutatott szébeli elkdtelez6dést a szigori-
tas mellett, most ugy tlinik, hogy ezzel varni fog a jové
évig. Az indoklas szerint még messze elmaradnak az
ahitott munkaerdpiaci adatok és egy szigoritas csak
tovabb rontana a képen.

5. Szeptemberben emelkedé hozamgérbét figyelhet-
tlink meg Németorszagban, ami nem j6 hir a kdtvény-
tulajdonosoknak a cs6kkend kétvényarfolyamok miatt.
Els6sorban a hozamgdrbe hosszabb vége (5 éven tuli
szakasza) emelkedett atlagosan 15 bazisponttal.

6. Rég nem latott magassagig kuszott fel a magyar
inflacio szeptemberben, 5,5%-kal néttek az arak 2020
szeptemberéhez képest. Bar az MNB mar nyaron
megkezdte kamatemelési ciklusat, ennek ellenére a
forint tovabbra sem tud érdemben elszakadni a 360-as
szinttél az eurdéval szemben, ami szintén kedvez6tlendl
hat az inflaciéra.

U DONTESEK

A hazai kétvény fokuszu eszkdzalapok a honap végén
a referenciaindexnél enyhén alacsonyabb kamatlab-
kockazattal rendelkeztek, a 10 év kordli lejaratu érték-
papirokat sulyozzuk jelenleg felll a 15 évnél hosszabb
lejarattal rendelkezdkkel szemben.

Az Aktiv Globalis Kotvény és az EURO Aktiv Globalis
Kotvény eszkdzalapokban minden kotvénycsoport-
bdl a stratégiai 6sszetételnél tovabbra is kevesebbet
tartunk. Az eurdpai és globalis zoldkotvények az esz-
kdzalapok tobb, mint 25%-at teszik ki. A hdnap soran
realizaltuk a nyereséget az eurdra fedezett atvalthato
kotvényekbe fekteté ETF-en.

Az USD Aktiv Globalis kétvény eszkdzalapban csupan
aprobb valtozasok torténtek a mogoéttink hagyott
hénap soran, példaul a fejl6dé allamok allampapirjait
enyhén alulsulyoztuk a zdldk&tvényekkel szemben, és
tovabbra is felllsulyozzuk a zoldkétvényeket tovabba
az USA dllampapirokkal szemben is.

2021-es teljesitmény
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KAPCSOLODO ESZKOZALAPOK

UNION Eszkézalapok:
Aktiv Hazai Kétvény Eszkdzalap, Aktiv Globalis Kétvény Eszkdzalap, Euro Aktiv Globalis
Kotvény Eszkdzalap, USD Aktiv Globdlis Kétvény eszkdzalap

Volt Vienna Life Eszkdzalapok:
Fashion Bond Kétvény — Aktivan Kezelt, Hazai Kétvény Forint Eszkdzalap, Brisszel
Inflaciohoz Kétott Kétvény Eurd Eszkdzalap



RESZVENY ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1. Az 6sz els6 honapja komoly minuszokat hozott a
részvénypiacra, lefordult az amerikai és az eurdpai in-
dexek tébbsége. Mindemellett az azsiai részvényinde-
xeknek sem kedvezett a szeptember, igy a borus idével
a borus hangulat is megérkezett.

2. Gyengén teljesitett az dzsiai t6zsde szeptemberben,
raadasul oktdberben sem lélegezhettek fel a befekte-
t6k. Egyre nagyobb félelmet kelt az Evergrande kinai
ingatlanfejleszté cég beddlési lehetésége, mely rend-
szerszintli kockazatot is rejt magaban.

3. Szeptember kdzepén mutatta be az Apple Uj készllé-
keit, vagyis az iPhone 13-at, az Apple Watch 7-et, illetve
az Uj iPad minit. Bar kilséleg a telefonok ugyanugy néz-
nek ki, mint a tavalyi széria, ugyanakkor (izemidejiik két
6raval nétt. Kinaban mindenesetre nagy sikert aratott,
minden rekordot megdodntve 2 millié elérendelés ér-
kezett a techédriashoz az Uj telefonokra, ami félmillidval
tébb, mint 2020-ban.

4. Bar az eurdpai és az amerikai részvénypiacok is nega-
tivban zartak a szeptembert, eddig ugy tinik, hogy a
kozép-kelet-eurdpai régié tovabbra is jol tartja magat,
ami kifejezetten igaz Csehorszagra és Magyarorszagra.
Az 8sz elsé hénapjaban is tovabb tudott bévilni a cseh
€s a magyar index is, mig elébbi 3,2%-kal, addig utébbi
1,7%-kal. Ev eleje 6ta pedig a cseh index megkozelitet-
te a 30%-o0s profitot, a magyar BUX pedig tébb, mint
25%-ot hozott a konyhara.

5. Csunyan lefordult a Facebook arfolyama oktdber
elején, melynek t6bb oka is van. Egyrészt a cég kdzos-
ségi média platformjai 6rakra ledlltak oktéber elején
(Facebook, Instagram, Messenger, Whatsapp), tovabba
egy exdolgozd nyilatkozatai is kedvezétlen fényben tin-
tették fel céget. Tovabb rontott a helyzeten, hogy az al-
talanos részvénypiaci hangulat sem hagott a tetéfokara.

6. Nyertese is lehet a nagy lizemanyaghianynak Nagy-
Britanniaban, egyre tdbbek fordulnak az elektromos
autézas felé. A Brexit egyik kdvetkezménye a sok aka-
dozo ellatasi lanc, ami hianycikk-helyzetet idézett eld,
igy példaul Gzemanyaghianyt. Az Egyesiilt Kiralysagban
mar 2020-ban is jelentdsen megugrott az elektromos
autok értékesitésének szama az eléz6 évekhez képest,
2021-ben folytatddni latszik a tendencia.

U DONTESEK

1. A részvény eszkdzalapoknal tovabbra is tartjuk a stra-
tégianak megfeleld sulyokat. Nagy valtoztatasok to-
vabbra sem torténtek. A részvény eszkdzalapokban
tovabbra is tartjuk a tarsadalmilag felel8s befektetése-
ket minimum 25%-os sullyal. A Globalis fejlett részvény
eszkdzalapban tartjuk a volatilitas ndvekedéseére jatszé
értékpapirt, amelynek sulyat egy kicsivel megemeltik
a piac hektikussagatdl tartva. A Foldink kincsei esz-
kdzalapban tovabbra is tartjuk a megujulé energia és
a szén-dioxid kibocsatasanak csokkenését célzd ETF-
ket 12%-0s 6sszsUllyal. Szeptemberben kicsit lefordult
a vizgazdalkodassal foglalkozé cégek papirjainak a ho-
zama, de tovabbra is hisziink ezeknek a cégeknek a ho-
zamtermel§ képességében.

2. AFeltdrekvd Eurdpa részvény eszkdzalapnal még szep-
temberben mddositottunk a poziciékon. Extra pozici-
o6nak ugyan tovabbra is a gorog részvényeket tartjuk,
amelyek kifejezetten olcsonak tlinnek jelenleg, azonban
az orosz részvénypiacra vonatkozo felllsulyozast meg-
szlntettlk és a torok alulsulyt is cstkkentettik a portfo-
lidban, profirealizalas céljabdl. A kdzép-eurdpai részve-
nyek enyhe felllsulyat tovabbra is tartjuk.

3. Az USD USA részvény eszkdzalapban a kis- és kdzepes
kapitalizacidval rendelkezé részvények enyhe alulsu-
lyozasat tartjuk, ami egy hénappal ezelétt kialakitott
pozicid, és a tarsadalmilag felelés részvények kaptak
nagyobb fellilsulyat is tartjuk.

2021-es teljesitmény
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UNION Eszkozalapok:

Globadlis Fejlett Részvény Eszkézalap, Globdlis Fejlédé Részvény Eszkdzalap, Azsiai
Részvény Eszkozalap, Foldink Kincsei Részvény Eszkdzalap, Fejlédé Eurdpa Részvény
Eszkézalap, EURO Eurdépai Részvény Eszkdzalap, EURO Globalis Részvény eszkdzalap,
USD USA Részvény eszkdzalap, UNION-Techtrends Részvény eszkdzalap

Volt Vienna Life Eszkdzalapok:

Z-Generéacio Informécidtechnoldgiai Részvény Forint Eszkdzalap, Dél Csillagai Latin-
Amerikai és Afrikai Részvény (forint és eurd) Eszkdzalap, Aurdra Délkelet- és Kelet-eurdpai
Részvény (forint és eurd) Eszkozalap, Azsiai Részvény (forint és eurd) Eszkdzalap, Vogue
Részvény — Aktivan Kezelt Eszkdzalap, Globdlis Fejlett Piaci Részvény Eszkdzalap.



ALTERNATIV ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1.

Tovabb menetelt elére szeptemberben az alternativ
eszkdzok tobbsége, mint példaul az aluminium, az olaj
vagy a termények. A nemesfémek ebben a hénapban
is minuszban zartak, kifejezetten igaz ez az ezlstre,
ennek arfolyama év eleje 6ta csak esik.

Par hénapja még a réz elképesztéen gyorsan emelke-
dé arardl irtunk, viszont az utébbi két hdonapban meg-
fordulni latszik a tendencia, ez 6sszefliggésben lehet
a kinai novekedési félelmekkel. Bar év eleje 6ta igy is
toébb, mint 16%-ot nétt, azért messze elmarad a julius
végi 27%-os arfolyamndvekedéstdl.

Szeptemberben is emelkedett az olaj arfolyama
(mind a Brent, mind a WTI tipusnak), igy idén tobb,
mint 50%-kal dragabb, mint tavaly év végén. Az OPEC
megallapodasa szerint novembert6l ugyan novelik a
kitermelés mennyiségét, viszont a szilkségesnél keve-
sebbel, ami tovabbi draguldshoz vezethet.

Egy honap alatt teljesen lefordult a kukorica arfolya-
ma, 24%-kal kerllt az augusztus végi ara ala. Ezzel
szemben a buza jelentésen elére tort, arfolyama kozel
5%-ot emelkedett. A cukor tulajdonképpen tartotta az
eddigi arat és inkabb stagnalt 6sz elején.

Egyre nagyobb terhet jelent a magyar egyetemistaknak
a lakhatas finanszirozasa. A lakdsarak dinamikus
emelkedésével egyltt a lakbérek is szépen emelked-
tek, ezzel szemben az egyetemistak jovedelménélilyen
mértékd ndvekedésrdl sz6 sincs. Sulyosbitja a helyze-
tet, hogy a magyar kollégiumok tdbbsége nincs tul jo
allapotban, sokszor zsufoltak is a szobak. Az Ujabban
épult kollégiumok pedig szintén nem jelentenek meg-
oldast, hiszen tébbnyire a kilféldi diakok pénztarcaja-
ra lettek tervezve. Az eszkbzalapjaink kdzul néhanyban
megtalalhat6 egy diakszallas-hasznosito befektetés is,
példaul az UNION-Ingatlan eszkbzalapban is.

U DONTESEK

1. Az Ingatlan eszkdzalap portfélidjaban tartjuk a ma-
gasabb ingatlanalap kitettséget a befektetési politika-
ban meghatarozott célszinthez képest. A hdnap soran
vasaroltunk még allamilag garantalt vallalati kotvénye-
ket és (j jelzalogpapirokat is, hogy tovabb segitsiik az
alap hozampotencialjat.

2. Az Arany arupiaci eszkdzalapunkban a referenciain-
dexben meghatdrozottak szerinti aranybefektetés ta-
lalhato.

2021-es teljesitmény
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UNION, Eszkdzalapok:

Arany Arupiaci Eszkdzalap, Ingatlan Eszkdzalap

Volt Vienna Life Eszkodzalapok: )
Kincskeres6 Arupiaci Eszkdzalap, Ingatlan Forint Eszkdzalap, Arany Arupiaci Esz-
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VEGYES ESZKOZALAPOK

@ HIREK

Nem kedvezett a szeptember a vegyes eszkdzalapok-
nak. A legtébb nagy részvényindex negativban zart, az
emelkedd hozamgdrbék a kétvényarfolyamokat huztak le.

2. Nem varhaté idén kamatemelés a nagy jegyban-
koktol a magas inflacié ellenére sem. Bar a FED széban
elkotelez6dott a kamatemelés mellett, ennek leghama-
rabb j6vére lehet szerepe.

3. Lefordultak az amerikai, az eurépai és az azsiai rész-
vényindexek is, egyediil a kbzép-kelet-eurdpai cseh és
magyar index tudott pozitiv hozamot biztositani.

L DONTESEK

A Megatrends tovabbra is tartja a j6v6 trendjeinek itélt
befektetéseit. Tartjuk a legujabb befektetést, amely a
korforgasos gazdasagi szemlélet elterjedésébdl profital-
hat és idén az egyik legjobban teljesitd poziciova valt.
Ez a modern hulladékgazdalkodasra figyeld vallalatok
részvénycsomagja. Tovabbra is tartjuk az energiater-
melés, tarolas, és felhasznalas atalakulasanak hosszu
folyamatabdl profitdld cégek részvénycsomagjat, és a
meguijuld energiaval foglalkozé cégek részvényeit. E két
pozicié nem teljesitett jol idén, de ez egy olyan terlet,
mely a jov8ben felllmulhatja az atlagos részvénypiaci
teljesitményeket. Tartjuk a gén- és immuntechnoldgiaval
foglalkozé vallalatok, a robotizacidval és mesterséges
intelligenciaval foglalkozd cégek, valamint a technikai
ujdonsagokkal foglalkozé vallalatok papirjait is. A vizgaz-
dalkodassal foglalkozé cégek papirjai 2021 nagy sztar-
jai, teliesitménylik kiemelkedd. A raktarakkal foglalkozo
ingatlanportfolié is meglepden jol teljesitett eddig idén. A
kétvényportfolidban taktikai jelleggel egy hosszu futam-
id6vel rendelkezd magyar allamkoétvényt vasaroltunk, ez
tovabbra is az alap része. Az emelked§ hozamkérnye-
zetben ovatosan noveltik a pozicié sulyat. Kis mérték-
ben egy, a részvényarfolyamok nagyobb mozgasai ese-
tén jol teljesitd befektetést is tartunk, ahogy egy magyar
ingatlanalapot is.

2. Az aktivan kezelt vegyes eszkdzalapok magyar kot-
vényrésze a ho végén a referenciaindexnél enyhén ala-
csonyabb kamatlabkockazattal rendelkezett, a 10 év
kordli lejaratu papirokat sulyoztuk felll a 15 évnél hosz-
szabbakkal szemben. A fejl6dé piaci kétvénybefekte-
téseket enyhén alulsulyozva tartottuk. Az aktivan kezelt
vegyes eszkdzalapokban mind a fejlett, mind a fejl6dé
részvénypiaci befektetéseket jellemz&en semleges su-
lyozassal tartottuk.

3. Az Optimax-nal a részvények enyhe felllsulyat semle-
ges vagy enyhe alulsulyra valtottuk. A részvények kdzott
két tarsadalmilag felelds befektetés van, az egyik az USA
piacon, a masik a feltérekvé gazdasagok piacain dolgo-
zik. A magyar kotvényportféliok részében minél hosz-
szabb az adott céldatum eszkdzalap, annal hosszabb az
atlagos hatralévé futamideje az adott portfolidrésznek,
de ez nem azt jelenti, hogy fellilsulyoztuk volna a hazai
allampapirokat. Sét, a révidebb céldatummal rendelke-
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z6 alapoknal enyhe alulsulyt alakitottunk ki. Tovabbra is
tartunk egy eurdban denominalt hazai vallalati kétvényt,
ennek devizakockazatait fedezeti ligyletekkel mérsékel-
juk, hozamtobblete jelentds az allampapirokhoz képest.

A tarsadalmilag felel6s vallalatok részvénycsomagjai-
nak aranyat tovabb ndveltik. ESG részvénybefektetések
kerlltek a Konzervativ-, a Kiegyensulyozott-, a Ndveke-
dési alapokba, az Optimax 2025, 2030, 2035 és a 2040-
es, és a Best Selection EUR, az Iranytl EUR, illetve a
Harmony USD és a Spirit USD alapokba.

Az Iranyti EUR-nal tovabbra is tartjuk a tiszta energi-
aval foglalkozé vallalatok részvénycsomagjat, ami sokat
segitett 2020-ban. Bar tavasszal jelentds korrekciora
szorult, tovabbra is hiszlink benne. A részvények enyhe
alulsullyal rendelkeztek oktdber elején. A volatilitas Ujboli
megjelenését varva a névekedésre jatszo értékpapirokat
is némileg visszaemeltiik a portfélidba, hogy védelmet
biztositsanak. A portfélié része egy magas hozamu, eu-
réban denominalt hazai vallalati papir is.

A Best Selection EUR-nal a kétvénybefekietéseket
tovabbra is enyhe alulsulyban, a z6ldkétvények aranyat
a kotvénybefektetéseken belll magasan tartjuk, a rész-
vényeket semleges sullyal. A portfdliéban tartunk egy
hazai ingatlanhasznosit6 befektetési alapot is.

A két USD-ben denomindlt aktivan kezelt vegyes ala-
pokban j6 dontés volt, hogy jelentés alulsulyozasban
tartottuk az USA allampapirjait, amelyek jelenleg nem
kecsegtetnek jelentds arfolyamemelkedéssel és komoly
arfolyamesésen is tul vannak. Azonban a j6 hozamki-
latasokkal rendelkezd tarsadalmilag felel6s részvények
és zOldkotvények tovabbra is az aktiv poziciok kozé tar-
toznak. Osszességében a részvények enyhe felllsulyat
semleges pozicidkra valtottuk. A részvénybefektetések
kozott két ESG csomag is van, melyek idén jobban tel-
jesitenek, mint az azonos teriileten a ,normal” részvény-
csomagok.

2021-es teljesitmény
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A HONAP ESZKOZALAPJA:
INGATLAN ESZKOZALAP
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Azt mondjak, az ingatlan mindig jé befektetés. Kiilono-
sen igaz ez akkor, ha nem egy, hanem tébb ingatlanban
tartjuk megtakaritasunkat, befektetésiinket. J6 megol-
das az UNION Ingatlan eszkdzalapja, hiszen alacsony
kockazat mellett kiegyensulyozott hozamot kinal.

Ha nem értlink az ingatlanokhoz, akkor is j6 befektetési
lehetéség az eszkdzalapba fektetni, hiszen annak célja,
hogy a hazai és nemzetkozi ingatlanbefektetésekben rejld
hozam lehet6ségét azoknak is elérhetévé tegye, akik nem
vagy kevésbé rendelkeznek szakismerettel és piaci tajé-
kozottsaggal, és az alacsonyabb befektetett 6sszegek ré-
vén nem volnanak képesek megfeleléen porlasztott, ala-
csonyabb kockazatu portfélio kialakitasara.

Az eszkoézalapot 2019. marcius elsején inditottuk, hogy
azok is megtaldljak szamitasukat, akik nem akarnak ma-
gas kockazatot vallalni a magas hozam reményében és
alacsonyabb, kiszamithatobb hozamot is elfogadnak.

Az Ingatlan eszkdzalap alapvetéen hazai ingatlanbefekte-
tésekre fokuszal, de lehetésége van nemzetkdzi befekte-
tésekre. A vagyonkezel6 a hazai és nemzetkdzi ingatlanpi-
ac folyamatos elemzésével térekszik az optimalis portfolid
kialakitdsara. Az eszkdzalap nagy része a megbizhato,
hosszu évek o6ta pozitiv hozamot felmutatni tudé ERSTE
Ingatlan Befektetési Alapba fektet, de megtalalhaték ben-
ne egy masik ingatlanfejleszté cég befektetései is, amely

lakossagi és vallalati ingatlanfejlesztéssel és Uzemeltetés-
sel is foglalkozik. Jelzaloglevelet is tartalmaz, ami az al-
lampapiroknal magasabb hozamot biztosit.

Jelenleg az Ingatlan eszkdzalapban 4 nagyobb ingatlan
befektést tartalmaz:

e az ERSTE Ingatlan alapjai forintban és euréban

e egy hosszu tavu Gzemeltetési és bérleti szerz6déssel
rendelkez6, modern magankollégium

e egy exkluziv, Budapest belvarosaban talalhatd hotel,
lakasok és Uzlethelyiségek épitésére és bérbeadasa-
ra létrejové befektetési alap.

2019 2020
1,69% 3,06%

"2019. marcius 1-t6l e * 2021. szeptember 30-ig

2021

Ingatlan eszkdzalap 1,19%

M 0,8%  Erste EURO Ingatlan Alap
0,7%  Biggeorge 18 Ingatlanalap
1,2%  Eur¢ véllalati kétvények
2,1%  Forestay didkhotel I. ingatlanalap
3,7%  magyar dllampapirok
1,7%  egyéb kovetelés/kotelezettség
51%  magyar jelzélogkotvények
8 % egyéb magyar kotvények
W 76,6% ERSTE Ingatlan Alap
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