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Oktéberben az elmuilt idészakhoz hasonléan a devi-
zamozgasok, azon beliil is a forint térténelmi mély-
pontjai és a dollar rekordméretii er6sdodése voltak a
gazdasagi dontések f6 indikatorai.

A rekordmagas inflacids adatok utan tovabb szigoritott a
Nemzeti Bank az alapkamat mértékén. A 13%-os kamat
jelentd8s emelkedést okozott a rovidtavu kdtvényhozamok
tekintetében, ez pedig negativan érintette a kdtvényport-
foliok arfolyamat. A jegybank az emeléssel egyidében
azonban bejelentette a kamatemelési ciklus végét is. Ez
természetesen nem jelenti a monetaris szigoritasok teljes
ledllasat, de a jov6ében inkabb a likviditas csokkentésével,
példaul a banki kotelezd tartalékrata csokkentésével sze-
retnék kordaban tartani az inflaciot. A Iépést tobb szem-
pontbdl is negativan értékelték a befekteték. A 25 éves
csucson lévé inflacios kérnyezetben nem feltétlendl tlinik
a legjobb dontésnek a kamatemelés hirtelen lezarasa,
masfeldl pedig a forint arfolyama az utdbbi honapban is
egyre t6bb térténelmi mélypontot élt meg az eurdval és a
dollarral szemben is. A meredek zuhanasban természe-
tesen a dollar er6sddése is szerepet jatszik, am a régids
valutak ennél joval kisebb mértékl gyengllése arra enged
kdvetkeztetni, hogy a 6 okok kdzoétt tovabbra is foként a
gazdasagiak dominalnak. A befektetdi hangulatot tovabb-
ra is a magas energiadrak okozta kilkereskedelmi hiany,
és az unios forrasok bizonytalansaga rontja jelentdsen,
amelyet csak tovabb erdsitett a rekord méretl inflacio.

Ugy latjuk, a részvénypiacon és a kotvény-
piacokon tovabbra is érdemesebb 6vatosnak
lenni. Ezért kisebb kockazatot vallalunk a

meglévd kétvény-, valamint részvény pozici-
dinkban, hogy stabilabbd tegyuk eszkdzalap-
jaink arfolyamingadozasat.

A tovabbi kamatemelések ledllitasa ellenére a hatalmas
méretl valutagyenglilés mégis dontésre kényszeritette a
jegybankot. Egynapos betéti tendert vezettek be 18%-
os kamaton, ami Iényegesen csokkentette a kamatstop
jelentéségét, hiszen miért kétné le valaki a pénzét egy
hétre 13%-0s kamat mellett, ha egy napra 18%-ot is tud
érte kapni? Az Uj eszkdz némileg atvette az alapkamat
szerepét, ami 500 bazispontos emelést is jelentett. Az
MNB azt is bejelenttette, hogy sajat készleteibdl év vé-
géig biztositja az energiaimporthoz sziikséges devizat. A
Iépés azért fontos, mert a megndvekedett nyersanyag-
arak miatt az allamnak egyre t6bb forintot kellett deviza-
ra valtania a nemzetkdzi piacokon az importalt energia
kifizetésére, és a forint nagy volumen(l eladasa jelen-
tésen rontotta annak arfolyamat. A Iépések hatdsara a
forint 13 éve a legnagyobb egy napos erésddésen van
tul, a dollarral és az euréval szemben is korilbelil 3 sza-
zalékot er8sodott.

A nyersanyagarak tekintetében inkabb csékkend trend
volt megfigyelhetd az utébbi id6ben. A gaz ara az eu-
répai gaztarozok kedvezébben alakuld toltdttsége és a
vartnal enyhébb téli idgjaras elbrejelzés miatt jelentés
esésben van, mar pusztan az augusztusi mélypont felét
éri el az arfolyam. Az olaj ara is nagyobb esésen van tul,
miutan a vilag, és féként Kina olaj iranti kereslete stagnal,
valamint az amerikai palaolajnak kdszénhetéen néveke-
dett a kinadlat. Ezt a trendet azonban megforditotta az
OPEC+ orszagok termeléscsdkkentése, a napi 2 millié
hordds csdkkenés hatasara ujra a 100 dolldros arfolyam
koéril mozog.

A megndvekedettet energiahordozé-koéliségek Magyar-
orszagon a mostani inflaciés adatban jelentek meg el8-
sz6r, ennek megfeleléen jelentésen magasabb lett az
érték.

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
szerz6dd csak sajét feleldsségére és kockdzatéara hasznalhatja fel. A biztosit sem kdzvetve, sem kdzvetlenil nem tartozik jogi felel6sséggel a dokumentumban kdzolt téjékoztatésért, 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 mdltbéli hozama nem jelent garancit a jévGbeni hozamokat illetGen.



AKTUALIS OSSZETETEL

UNION ESZKOZALAPOK

Tovabbra sem valtoztattunk modellportfélidink 6sszetételén, mert ugy véljiik, hogy a jelenlegi, bizonytalan
helyzetben megfelelé 6sszetétellel rendelkeznek arra az esetre, ha barmelyik iranyba is mozdulnanak el je-

lentésen az arfolyamok.

Ennek megfeleléen nem valtozott a kétvény eszkdzosztaly sulya, azt tovabbra is alulsulyozason hagytuk a modellportfélio-
inkban. A biztonsagosabb befektetéseket tovabbra is mas eszkbzosztalyokban keressiik.

Arészvény eszkdzalapok sulyan sem valtoztattunk ebben a hdnapban, azt tovabbra is alulsulyozason hagytuk. Az UNION-
Megatrends vegyes eszkdzalap az egyetlen olyan eszkdzalap ebben az eszkbdzosztalyban, ami fellilsulyozason szerepel.
Ennek oka, hogy ez az eszkdzalap eredetileg nem szerepel egyik portfolié stratégiai dsszetételében sem, de tovabbra is
hisziink az ebben rejl§ lehetéségekben. llyen a robotizacid, a mesterséges intelligencia, tiszta energiatermelésbdl hasznot
hazé vallalatok vagy az innovativ technoldgiakat elényben részesité vallalatok részvényei ugyanugy, mint a vizgazdalkodas-
sal foglalkozé cégek papirjai. Hosszutavon hisziink ennek az eszkdzalapnak a hozamtermeld képességéeben.

Nem valtoztattunk az alternativ piacok eszkdzosztdly sulyan sem, azt tovabbra is felllsulyozason hagytuk, hiszen a biz-
tonsagosabb eszkdzalapokat ebbdl az eszkézosztalybdl valasztottuk. Ennek oka, hogy az Ingatlan eszkdzalap magasan a
stratégiai eszkdzallokacio felett szerepel a portfélidkban, amely a nagyobb stabilitast hivatott megadni a modell portfolionk

szamara.

KORULTEKINTO PORTFOLIO

ALACSONY
KOCKAZATVALLALASI
HAJLANDOSAG

VALTOZAS
AZ ELOZO HONAP
AKTUALIS TAKTIKAI
(ROVID TAVU) ALLOKACIOJAHOZ
OSSZETETEL KEPEST

STRATEGIAI TAKTIKAI
MEGCELZOTT ALLOKACIO
(HOSSZU TAVU) ELOZO
OSSZETETEL (ROVID TAVU)

ALLOKACIO OSSZETETEL

TAKTIKAL
ALLOKACIO

KOTVENY

Aktiv hazai kdtvény
eszkdzalap

Aktiv globdlis kétvény
eszkdzalap

50% 40% 40%

20% 15% 15%

RESZVENY

Globalis fejlett piaci részvény
eszkdzalap
UNION-Megatrends

vegyes eszkdzalap

Globadlis fejléd6 részvény
eszkozalap

15% 10% 10%

0% 5% 5%

10% 5% 5%

ALTERNAT{V

Arany &rupiaci eszkdzalap 5% 5% 5%

Ingatlan eszkézalap 0% 20% 20%

AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: 12,64%
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LENDULETES PORTFOLIO

MAGAS

5 B . STRATEGIAI TAKT\:AIO TAKTIKAI V%ngAos
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
Akt|v‘_haza| kétvény 15% 10% 10%
eszkozalap
Aktlv‘_globalls kotvény 15% 15% 15%
eszkozalap
RESZVENY 60% 50% 50%
Globells fejlett piaci részvény 40% 30% 30%
eszkozalap
UNION—Meg_gtrends 0% 5% 5%
vegyes eszkézalap
Glob§lls fejl6dé részvény 20% 15% 15%
eszkozalap
ALTERNATIV 10% 25% 25%
Arany arupiaci eszkozalap 0% 0% 0%
Ingatlan eszkdzalap 10% 25% 25%

AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: 40,47%
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AKTUALIS OSSZETETEL

A KORABBI VIENNA LIFE BIZTOSITO TERMEKEIHEZ

VALASZTHATO ESZKOZALAPOKRA VONATKOZO MODELLPORTFOLIO

Tovabbra sem valtoztattunk modellportfélidink 6sszetételén, mert ugy véljiik, hogy a jelenlegi, bizonytalan
helyzetben megfelelé 6sszetétellel rendelkeznek arra az esetre, ha barmelyik iranyba is mozdulnanak el je-

lentésen az arfolyamok.

A koétvény eszkdzosztalyt tovabbra is felllsulyozason hagytuk, ami a Pénzpiaci eszkdzalapnak kdszénhetd, ami bar
nem szerepel a stratégiai dsszetételekben, jelenleg 15, illetve 20%-0s sullyal tartalmazzak a portféliok azért, hogy

megfeleld stabilitast adjanak a modellportfélidonk ezen részének.

Nem valtoztattunk a részvény eszkdzosztaly sulyan és Osszetételén sem. Ezt az eszkdzosztalyt is alulstlyozzuk, a Dél
Csillagai latin-amerikai és afrikai részvény eszkdzalapot nem tartalmazza egyik portfélié sem, valamint a Délkelet- és
kelet-eurdpai részvény eszkdzalap is a stratégia sulyanal alacsonyabb sullyal szerepel a Lendiiletes portfélidban.

Az alternativ piacok eszkdzosztaly esetében az eszkdzalapok sulyozasa, és igy az eszkdzosztaly is mind a két portfo-
lié esetében megegyezik a stratégiai eszkdzallokacid szerinti sulyozassal.

KORULTEKINTO PORTFOLIO

ALACSONY STRAgéalA\ TAKTIKAL TAKTIEAIO VALTOZAS
< « ‘ MEGCELZOTT ALLOKACIO ALLOKACIH AZ ELOZO HONAP
KOCKAZATVALLALASI (HOSSZU TAVU) ELGZ6 AKTUALIS TAKTIKAI
AQ A OSSZETETEL (ROVID TAVU) (ROVID TAVU) ALLOKACIOJAHOZ
HAJLANDOSAG ALLOKACIO OSSZETETEL OSSZETETEL KEPEST

KOTVENY

Fashion Bond aktiv hazai

10/ O ’
kotvény eszkozalap RO a5 2
Hazai kétvény eszkézalap 20% 15% 15%
Pénzpiaci eszkdzalap 0% 15% 15%
RESZVENY
Sslggggz If:;Jalett piaci részvény 10% 10% 10%
Azsiai részvény eszkozalap 5% 5% 5%
Dgl ClS|I[aga|'Iat|n-am?r|ka| és 5% 0% 0%
afrikai részvény eszkozalap
Qelke[et— és kg!et-europal 5% 5% 5%
részvény eszkdzalap
ALTERNATIV 5% 5% 5%
Arany drupiaci eszkdzalap 5% 5% 5%

AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: -6,23%
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LENDULETES PORTFOLIO

MAGAS STRATEGIAI TAKTIKAI TAKTIKAI VALTOZAS
A A A MEGCELZOTT ALLOKACIO ALLOKACIO AZ ELOZO HONAP
KOCKAZATVA,LLA LASI (HOSSZU TAVU) ELOZO AKTUALIS TAKTIKAI
HAJLANDOSAG OSSZETETEL (ROVID TAVU) (ROVID TAVU) ALLOKACIOJAHOZ
ALLOKACIO OSSZETETEL OSSZETETEL KEPEST

Fashion Bond aktiv hazai

A . 20% 20% 20%
kétvény eszkozalap
Hazai kétvény eszkdzalap 10% 5% 5%
Pénzpiaci eszkdzalap 0% 20% 20%
RESZVENY
eGslgﬁggzlgeé lett piaci részvény 30% 30% 30%
Azsiai részvény eszkozalap 10% 10% 10%
Dél Csillagai latin-amerikai és o o o
afrikai részvény eszkozalap L 03 vk
Délkelet- és kelet-eurdpai 10% 5% 5%

részvény eszkézalap

ALTERNATIV
Ingatlan eszkézalap 10% 10% 10%

AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: 25,50%
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