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JEGYZET

Sajnos még mindig tart az orosz-ukran haboru, a
kovetkezmények pedig egyre sulyosabbak. Az em-
beri katasztréfaknal nincs nagyobb borzalom és
veszteség, am kénytelenek vagyunk foglalkozni a
gazdasagi vonatkozasokkal is.

A gazdasagi elemz&k dontd tobbsége év elején még ugy
itélte meg, hogy komoly gazdasagi nbvekedés varhato a
vilagban — ez ma mar nem tdlnik realisnak. Folyamatosan
csoOkkentik GDP-el6rejelzéseiket a vilagot és leginkabb
Europat illetéen. Csdkkenni fog a gazdasagi teljesitmény
névekedési Uteme - ez biztosan dllithatd. De fontos
hozzatenni, hogy szerencsére gazdasagi csdkkenésre
egyetlen elemzéhaz sem szamit egyelére.

A fentieken tul egy mutatét hangsulyoznak ki, ez pedig
az inflacié. Onmagéban a magasabb inflacié csékkenti a
gazdasagi teljesitményt, hiszen ha a lakossag jévedelme
nem nd hasonlé mértékben, akkor egyre kevesebb ter-
méket tud megvasarolni. A korabbi hénapokban az volt
a kérdés, hogy mennyire lesz tartds az inflacié magas
szintje. Nos, nagyon ugy tlnik, hogy tovabb veliink ma-
rad, mint azt reméltik és csak jovére allhat csdkkend pa-

Aprilisi altalanos dontésiink az volt, hogy
tovabb mérsékeljiik a kockazatokat, mind
a koétvények, mind a részvények terlletén,

és az ebben az idészakban jobban teljesité
papirokat kereslink, hogy eszkdézalapjaink
tovabbra is a piaci atlagos teljesitményeket
meghaladé hozamokat érjenek el.

lyara. Ez azt is jelenti, hogy egész évben magasabb ka-
matkdrnyezetre kell felkészlini, hiszen a vilag jegybankjai
csak ugy tudnak védekezni az elszabadult arak ellen, ha
magasan tartjdk a kamatszintet, amelynek kovetkezté-
ben viszont alacsonyabb lesz az emberek hitelfelvételi
kedve és nagyobb a megtakaritasi hajlandésaga.

Raadasul az drak emelkedése nem most kezd6détt. Inf-
laciondveld hatasa volt a pandémianak, mivel problémak
adddtak a globalis termelési lancokban, ezért nehezebb
volt a gyartas, ami kevesebb termék elkészliléséhez ve-
zetett. Most pedig mar a haboru kdvetkezményeivel is
szamolni kell, komoly élelmiszerhianyra kell készilni, ami
azok arat fogja emelni. A haboru tovabb fokozta az ipar-
ban jelenlévd ellatasi gondokat is, igy a mezégazdasag
mellett az iparnak is tovabbi komoly kihivasokkal kell
szembenéznie.

A vilaggazdasag tehat sok tertileten komoly kihivasokkal
néz szembe a pandémia majd a haboru kévetkezményei
miatt, és ez magasabb arakban és magasabb kamatkor-
nyezetben fog megmutatkozni.

A fenti hatasok részben mar eszkdzalapjaink szintjén is
megjelentek, hiszen koétvényalapjaink arfolyamcsdkke-
nései mogott a mostani emelkedé hozamkdrnyezet all,
mig a részvénypiaci gyengélkedés a rosszabb gazdasagi
teljesitménynek tudhato be.

Az altalunk végzett befektet6i munkaval folyamatosan
probaljuk ezeket a hatasokat mérsékelni, illetve megta-
lalni az értékpapirpiacok azon szegmenseit, amelyek re-
lativ nyertesei lehetnek az idészaknak.

JOGI NYILATKOZAT Felhivjuk tigyfeleink figyelmét, hogy a jelen dokumentum kizarolag téjékoztatasra szolgdl, nem mindsul ajanlatnak, sem befektetési céll felhivasnak. Noha az anyagot a legnagyobb gondossaggal és
legjobb tudasunk szerint llitottuk dssze, a megjelenitett vélemények, informéciok a készitok egyedi véleményét tikrozik, gyfeleink szdmara nem szolglhatnak hivatkozasi alapként. A dokumentumban kozolt téjékoztatast a
szerz8d6 csak sajat felel6sségére és kockdzatdra haszndlhatja fel. A biztosito sem kdzvetve, sem kdzvetleniil nem tartozik jogi felel6sséggel a dokumentumban kozolt téjékoztatasért, véleményért. Az egyes portfoliok és/vagy
eszkozalapok vélasztésa a szerz6d6 feleldssége és kockdzata. Az iigyféinek e dokumentum felhaszndldsabol vagy arra tdmaszkod6 dontéshozatalbél szdrmazo veszteségéért semmilyen kdzvetett vagy kdzvetlen feleldsség
nem terheli a biztositét, az e dokumentumban foglalt informécidk alapjan kévetelés nem érvényesithetd. Felhiviuk tovabbé iigyfeleink szives figyelmét, hogy a muiltbeli teljesitmények nem nydjtanak garanciat a jovébel telje-

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



AKTUALIS OSSZETETEL

UNION ESZKOZALAPOK

Hosszu id6 utan ismét valtoztatunk a modellportféliok 6sszetételén. Ennek oka sajnos az, hogy érdemben nem
alakul jol a makrogazdasagi helyzet. Az orosz-ukran haboru okozta sokk tovabbra is veliink maradhat. Emelkedik
az olaj és a gaz ara, emiatt az inflacid is az egekbe tér. Ennek megfékezésére a jegybankok kamatot emelnek, ami
nincs jo hatassal a kdtvénypiacokra és a haboru miatt a részvénypiacok is megremeghetnek.

A koétvény eszkozosztaly sulyat mind a hazai, mind a globalis koétvények esetében 5-5 szazalékponttal csokkentettik. A
biztonsagosabb eszkozdket tovabbra is mas eszkdzosztaly eszkdzalapjaibdl valogatjuk be a portfoliokba.

Csokkentettlk a részvény eszkodzalapok sulyat is. A Globalis Fejl6dd részvény eszkbzalapot 5 szazalékponttal csdkken-
tettik mindkét portfolioban. Ez az eszkdzosztaly eddig is a stratégiai suly alatt szerepelt, most még inkabb csdkkentettik
a sulyat. Nem valtoztattunk az UNION-Megatrends vegyes eszkdzalap sulyan, mert tovabbra is hisziink az eszkdzalap
befektetéseiben. llyen a robotizacid, a mesterséges intelligencia, tiszta energiatermelésbdl hasznot hizé vallalatok vagy az
innovativ technoldgiakat elényben részesitd vallalatok részvényei vagy a vizgazdalkodassal foglalkozé cégek papirjai. Hosz-
szutavon hiszlink ennek az eszkdzalapnak a hozamtermeld képességében.

A kdtvény és a részvény eszkdzosztalyokkal ellentétben tovabb ndveltiik az alternativ piacok sulyat. Mindkét portfolio ese-
tében mind a két, ebben az eszkdzosztalyban szerepld eszkbzalap sulyat néveltlk, és a kdtvény, valamint a részvény esz-
kdzosztalyokbdl ide csoportositottuk at a megtakaritasokat. Ezek az eszkdzalapok megfelelé hozamot tudnak nyujtani a

befektetések védelme szempontjabdl.

KORULTEKINTO PORTFOLIO

ALACSONY . NESCROT AR ALos  aztimSrow
KOCKAZATVALLALASI (HOSSZU TAVY) ELOZO AKTUALIS. TAKTIAL
4 A OSSZETETEL AVU ROVID TAVU,

HAJLANDOSAG Aloo  Gsssererel  Ossmterel  Ckeeesr

KOTVENY

"::Zt'ljo';;z:;) BRIy 50% 45% 40% 5%

2?;353523"3 Ret e 20% 15% 10% 5%

RESZVENY

Sslggggz If:;Jalett piaci részvény 15% 10% 10%

UNION-Megatrends 0% 5% 5%

vegyes eszkdzalap

Fejl6dé Eurdpa részvény 0% 0% 0%

eszkozalap

Ss'cz’ggglfg)"’do TSRy 10% 10% 5% 5%

ALTERNATIV

Arany arupiaci eszkbzalap 5% 5% 10% +5%

Ingatlan eszkozalap 0% 10% 20% +10%

AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: 17,15%
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MAGAS , , STRATEGIA\ TAKT‘KNO TAKTIKAI VAOLTgZ%S
MEGCELZOTT ALLOKACI ALLOKACIO AZ ELGZ6 HONAP
KOCKAZATVA,LLALAS| (HOSSZU TAVU) ELOZO AKTUALIS TAKTIKAI
HAJLANDOSAG (OSSZETETEL (ROVID TAVU) (ROVID TAVU) ALLOKACIOJAHOZ
ALLOKACIO OSSZETETEL OSSZETETEL KEPEST
KOTVENY
Aktiv hazai kotvény 15% 15% 10% -5%
eszkozalap
Aktlv‘_globalls kotvény 15% 10% 5% 5%
eszkozalap
RESZVENY 60% 55% 50% -5%
Globells fejlett piaci részvény 40% 30% 30%
eszkozalap
UNION—Meg_gtrends 0% 5% 5%
vegyes eszkozalap
FeJIoEio Eurdpa részvény 0% 0% 0%
eszkozalap
Globadlis fejl6d6 részvény 20% 20% 15% 5%

eszkozalap

ALTERNATIV

Arany arupiaci eszkozalap 0% 5% 10% +5%
Ingatlan eszkdzalap 10% 15% 25% +10%

AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: 40,08%
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AKTUALIS OSSZETETEL

A KORABBI VIENNA LIFE BIZTOSITO TERMEKEIHEZ

VALASZTHATO ESZKOZALAPOKRA VONATKOZO MODELLPORTFOLIO

Hosszu id6 utan ismét valtoztatunk a modellportféliok 6sszetételén. Ennek oka sajnos az, hogy érdemben nem
alakul jol a makrogazdasagi helyzet. Az orosz-ukran haboru okozta sokk tovabbra is veliink maradhat. Emelkedik
az olaj és a gaz ara, emiatt az inflacid is az egekbe tér. Ennek megfékezésére a jegybankok kamatot emelnek, ami
nincs jo hatassal a kdtvénypiacokra és a haboru miatt a részvénypiacok is megremeghetnek.

A koétvény eszkbzosztalyban szereplé Fashion Bond aktiv hazai kétvény eszkdzalap sulyat 5 szazalékponttal csdkkentettiik
mindkeét portfolié esetében és helyette a Pénzpiaci eszkbzalap sulyat ndveltik ugyanennyivel.

A Lendiiletes portfolioban csokkentettiik a részvény eszkdzalapok sulyat is, mégpedig a Délkelet- és kelet-eurdpai részvény
eszkdzalap (volt Aurdra) sulyat csokkentettilk 5 szazalékponttal. Ezt az eszkdzalapot nem csak atneveztiik, de a referencia
indexeit is megvaltoztattuk. Kikerlliek belble az orosz részvények és beletettilk az osztrak részvénypiacot. A Korlltekintd

portfélion most nem valtoztattunk.

Az alternativ piacok esetében a Lendllletes portfolional tovabb néveltik az Arany arupiaci eszkdzalap sulyat. Ez eredetileg
nem szerepelt a stratégiai eszkdzallokacioban, de a hagyomanyos értékpapiroknal magasabb értékallésagot és kedvezd di-
verzifikacios jellemz&ket biztosit és jol védi a befekteték vagyonat pénzromlas ellen, tovabba kevésbé korrelal a tébbi befekte-

KORULTEKINTO PORTFOLIO

ALACSONY STRATEGIAI TAKTIKAI TAKTIKAIO VALTOZAS
< < < MEGCELZOTT ALLOKACIO ALLOKACI AZ ELOZO HONAP
KOCKAZATVALLALASI (HOSSZU TAVU) ELGZ6 AKTUALIS TAKTIKAI
Aa A OSSZETETEL (ROVID TAVU) (ROVID TAVU) ALLOKACIOJAHOZ
HAJLANDOSAG ALLOKACIO OSSZETETEL KEPEST

OSSZETETEL

KOTVENY

Fashion Bond aktiv hazai

o . 50% 50% 45% -5%
kétvény eszkdzalap
Hazai kétvény eszkozalap 20% 15% 15%
Pénzpiaci eszkozalap 0% 10% 15% +5%
RESZVENY
SSIZESQZ :;ngen piaci részvény 10% 10% 10%
Azsiai részvény eszkdzalap 5% 5% 5%
z Ggrje_l’aqo |qformaC|9tech— 0% 0% 0%
noldgiai részvény eszkdézalap
De] C‘sﬂl’agalrlatln-am?nkal és 5% 0% 0%
afrikai részvény eszkozalap
Délkelet- és kelet-eurdpai 5% 5% 5%

részvény eszkdzalap

ALTERNATIV
Arany arupiaci eszkdzalap

5% 5% 5%
Ingatlan eszkézalap 0% 0% 0%
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LENDULETES PORTFOLIO

MAGAS i . STRATEGIA TAKTIKAI TAKTIKAI VALTOZAS
MEGGELZOTT ALLOKACIO ALLOKACIO AZ ELOZO HONAP

KOCKAZATVA,LLA LASI (HOSSZU TAVU) ELOZ0 AKTUALIS TAKTIKAI

HAJLANDOSAG OSSZETETEL (ROVID TAVU) (ROVID TAVU) ALLOKACIOJAHOZ

ALLOKACIO OSSZETETEL OSSZETETEL KEPEST

Fashion Bond aktiv hazai

0/ {’ 10/ _K0;
kétvény eszkozalap 2o i 20 &%
Hazai kétvény eszkdzalap 10% 5% 5%

Pénzpiaci eszkdzalap 0% 5% 10% +5%
RESZVENY

SSI(;EgEzlfaepj)lett piaci részvény 30% 30% 30%

Azsiai részvény eszkdzalap 10% 10% 10%

Z Generaci¢ informaciétech- 0% 0% 0%

noldgiai részvény eszkozalap ° ° °

Dél Csillagai latin-amerikai és 5 5 o

afrikai részvény eszkozalap 0% % 0%

Délkelet- és kelet-eurdpai 10% 10% 5% 5%

részvény eszkdzalap

ALTERNATIV
Arany drupiaci eszkdzalap 0% 5% 10% +5%
Ingatlan eszkézalap 10% 10% 10%

AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: 32,58%
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