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JEGYZET

OVATOSSAGGAL KEZELJUK A PIACOKAT, A RECESSZIO
ESELYE ES AZ INFLACIO TOVABBRA IS VESZELYEKET
HORDOZ MAGABAN, AZONBAN AZ EGYRE KEDVEZOBB
HIREK ES MAKROGAZDASAGI ADATOK MIATT MAR
KEZDENEK KEDVEZO BESZALLASI LEHETOSEGEK KI-
ALAKULNI ELSOSORBAN A KOTVENYPIACOKON

Marciusra jelentésen csdkkent az amerikai inflacio: a feb-
ruari 6 szazalék utan joval kisebb mértékd, 5 szazalékos
volt a fogyasztoi arak emelkedésének éves lteme — ilyen
alacsony inflaciét 2021 majusa éta nem mértek. Az ok,
hogy a benzin ara csdkkent — a nyersolaj hordonkénti ara
marcius kdzepére 65 dollarra esett, mig februarban még
meghaladta a 80 dollart. Nemcsak az éves, de az egyhavi
dragulads is alatta maradt a varakozasoknak, ugyanakkor
sajnos a maginflacios nyomas tovabbra is jelentds.

A makacsul magas bérleti dijak tovabbra is tamogatjak az
inflaciés nyomast, ami valészinlleg oda vezet, hogy a Fe-
deral Reserve a kdvetkezé hdnapban ismét kamatot emel.
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Ahogy megtette azt mar az el6z6 hdénapban is. Jeremy
Powel jegybankelndk akkor ugy nyilatkozott: tovabbi mo-
netaris szigoritasra mar nem lesz sziikség. A bankcs6dodk
miatt ugyanis szigorodtak a pénzpiaci feltételek — a pénzin-
tézetekkel kapcsolatos problémabdl gyorsan politikai tékét
kovacsoltak: Joe Biden elndk mar néhany nappal a fizetési
nehézségek napvilagra kerilése utan slrgette az elédje,
Donald Trump altal bevezetett enyhitések megsziintetését
— ez pedig segit az inflacié elleni harcban. Kevesebb hitel,
kisebb vasarloers. Am érdemes figyelni az 6vatossagra inté
jelekre: az amerikai munkaerdpiac tovabbra is roppant erds,
a munkanélkiliségi rata 53 éves mélypontra esett vissza ja-
nuarban (3,4%) és marciusban is csak 3,5% volt. Alacsony
munkanélkiliség idején a munkaaddk munkaerd-kereslete
meghaladja a kinalatot. Egy ilyen feszes munkaerépiacon
a munkaadodknak jellemzéen magasabb béreket kell fizet-
nidlk, hogy vonzzak az alkalmazottakat, ami végsé soron
a bérinflacié ndvekedéséhez vezet. Teljesen tehat mégsem
lehet készpénznek venni a kamatemelések leallitast.
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MI TORTENT MEG?

Japan 6t legnagyobb kereskedelmi vallalatanak rész-
vényei jelentds arfolyam emelkedést mutattak, miutan a
vilag egyik leghiresebb befektetdje, Warren Buffet beje-
lentette, hogy ndvelni kivanja cégének részesedését ben-
nik. Az ugynevezett “sogo shosha” cégek — a Mitsubishi,
a Mitsui, az Itochu, a Marubeni és a Sumitomo - driasi
konglomeratumok, amelyek sok kilénb6zé érdekeltség-
gel rendelkeznek. igy némileg hasonlitanak Buffett cégé-
hez, a Berkshire Hathaway-hez, és amelyben az amerikai
milliardos akar 9,9 szazalékig is emelné jelenleg 7,4 sza-
zalékos tulajdonrészét.

Jelentésen nétt a kinai juan szerepe a globalis gazdasag-
ban, jelenleg mar a negyedik legtdbbet hasznalt deviza a
vilagpiacon. Az el6kel§ helyezés annak kdszdénhetd, hogy
Oroszorszag a nyugati haborus szankcidok miatt kereske-

delme nagy részét Kinaval folytatja le, aminek elszamola-
sa pedig juanban térténik. Oroszorszagban pedig mar az
elsé helyen all, megel&zve az amerikai dollart.

Az elmult idészak egyik legjobban teljesitd devizdja lett
a magyar forint. Az eurdval és a dollarral szemben egy
éves csucsot ért el marciusban. A j6 teljesitménynek t6bb
oka is volt. Els8 sorban a nemzetkdzi 6sszehasonlitasban
is kiemelked6en magas, 18%-o0s iranyado forint kamat -
Romaniaban példaul a jegybank legutébb januar elején
emelte 25 bazisponttal 7 szazalékra az alapkamatot. A
masodik ok, hogy tavaly év végén sikeriilt megegyezni az
Eurdpai Uniods forrasokrdl — ennek szimbolikus jelentésé-
ge is fontos. De az energiafogyasztas csdkkenése és a
gazar esése is segitett (az energia importhoz sok forintot
kell devizara valtani) és a dollar gyengulése is a feltérekvé
devizak malmara hajtotta a vizet.




AKTUALIS OSSZETETEL

UNION ESZKOZALAPOK

APRILISBAN IS VALTOZTATTUNK A MODELLPORTFO-
LIOINK OSSZETETELEN. UGYANOLYAN ARANYBAN
MODOSITOTTUNK A KORULTEKINTO PORTFOLIONAL,
MINT A LENDULETESNEL. A PORTFOLIOKNAL A KOT-
VENY ARANYT NOVELTUK A RESZVENYEK ELLENEBEN.

Ismét 5 szazalékponttal ndveltik a kétvény eszkdzosztaly
sulyozasan mind a Korultekint, mind a Lenduletes port-
f6lié esetében. igy mindkét portfélidban a stratégiai suly
felett tovabb ndveltik a koétvények sulyozasat. Mindkét
portféliénal az Aktiv globalis kdtvény eszkdzalap szerepét
noveltik. Mindkét portfoliénal kicsivel magasabb a kot-
vények aranya az UNION-Megatrends vegyes eszkdzalap
kétvény aranyaval szamolva.

A részvény eszkdzalapok sulyat csokkentettik mindkét
portféliéban, 5-5%-o0s értékkel csdkkentve a sulyozasat
az UNION-Megatrends vegyes eszkdzalapnak. Ugy vél-
juk, a jelen gazdasagi helyzetben a kétvények kedvezébb

KORULTEKINTO PORTFOLIO
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KOCKAZATVALLALASI  (esssiun été%’a‘iﬁ D | e
OSSZETETEL J TAVU) OSSZETE- ALLOKACIOJAHOZ
HAJLANDOSAG e A o kepesT
Aktlv“hazal kotvény 50% 55% 55%
eszkozalap
253!5'223“5 Gy 20% 20% 25% 5%
Glob?hs fejlett részvény 15% 10% 10%
eszkozalap
UNION - Megatrends vegyes 0% 10% 5% _5%
eszkdzalap
Glob?hs fejl6dé részvény 10% 5% 5%
eszkdzalap
Arany arupiaci eszkozalap 5% 0% 0%

lehet8séget jelentenek a részvényeknél. A valtoztatast ko-
vetéen mind a Koérultekintd, mind pedig a Lenduletes port-
folid esetében a stratégiai suly alatt szerepelnek a rész-
vények. Bar csokkentettilk, de tovabbra is része maradt
a portfolioknak a stratégiai 6sszetételben nem szerepld
UNION-Megatrends vegyes eszkdzalap, mivel tovabbra is
hiszlink az ebben az eszkdzalapban rejld lehetéségekben,
amelyek a technoldgia rohamos fejlédése miatt komoly
potenciallal rendelkeznek, ugy, mint a robotizacio, a mes-
terséges intelligencia, tiszta energiatermelésbdl hasznot
hazé vallalatok vagy az innovativ technoldgiakat elényben
részesité véllalatok részvényei ugyanugy, mint a vizgaz-
dalkodassal foglalkozé cégek papirjai.

Az alternativ piacok esetében az egyik portfolioban sem
maodositottunk az dsszetételen, a Kortltekintd portfolioban
0, mig a LendUletes esetében 5%-0s sulyozason szerepel-
nek, vagyis mind a két portfolional a stratégiai suly alatt.

AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: 13,48%
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eszkozalap
UNION —Megatrends vegyes 0% 15% 10% 5%
eszkozalap
Globglls fejl6dé részvény 20% 15% 15%
eszkozalap

Ingatlan eszkézalap 10% 5% 5%

AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: 36,08%
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AKTUALIS OSSZETETEL

A KORABBI VIENNA LIFE BIZTOSITO TERMEKEIHEZ

VALASZTHATO ESZKOZALAPOKRA VONATKOZO MODELLPORTFOLIO

A MULT HONAPI VALTOZTATAS UTAN MOST NEM MODO-
SITOTTUNK A MODELLPORTFOLIOK OSSZETETELEN.

igy ebben a hénapban nem véltoztattunk a kdtvény esz-
kbézosztaly sulyozdsan. Ez az eszkbzosztaly igy is 10-
10%-kal a stratégiai suly felett szerepel mind a két port-
félional. A felllsuly a Fashion Bond aktiv hazai kétvény
eszkodzalapnak kdszénheté mind a két portféliénal, mig a
Hazai koétvény eszkdzalap a stratégiai suly szerint szere-
pel a portféliokban.

Arészvény eszkodzalapok sulyat sem modositottuk ebben
a hénapban. A Kortltekintd portfolional ez az eszkdzosz-
taly 5, mig a Lendlletesnél 10 szazalékponttal a stratégiai

KORULTEKINTO PORTFOLIO

suly alatt szerepel. Az alulsuly tovabbra is a Globdlis fejlett
piaci részvény eszkdzalapnak és a Dél Csillagai latin-ame-
rikai és afrikai részvény eszkdzalap tudhato be, hiszen ez a
két eszkdzalap mind a két portféliénal 5-5%ponttal alacso-
nyabb sullyal szerepel.

Az alternativ piacok esetében az egyik portféliocban sem
modositottunk az 6sszetételen, igy a Korultekint§ portfo-
licban 0, még a Lendlletes esetében 10%-o0s sulyozason
szerepelnek. A Lendiletes portfélidonal is csak az Ingatlan
eszkdzalap szerepel a stratégiai suly szerinti értékben.

ALACSONY *STRATEGIAI “TAKTIKAI “TAKTIKAI VALTOZAS AZ - a z
3 . i 1 e, KAI Lo oL ®
KOCKAZATVALLALASI  (Gssaimvy  £6r0 movDd AK’?EXEE’TEE?V‘D Sy AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: -2,23%
A A Qss: E AVU) O = AvU) OSS. - OKACIOJAHO:
HAJ LAN DOSAG ALLéE;EJ\EL TAVU)_?SI:?ZETE TAVU)TEUZETE ALL EQPESJTAH Z
Fashion Bond aktiv hazai o o o
kétvény eszkdzalap o coz coX 20%
Hazai kétvény eszkozalap 20% 20% 20% 15% Mﬂ W\VA
Pénzpiaci eszkbzalap 0% 0% 0% 10% f,(a o
T | e N
Globadlis fejlett piaci részvény o o o 09% ¥ s W i i i A h h
ety | e s : * M N
Azsiai részvény eszkézalap 5% 5% 5% 5% "v
e -10%
z nge_raqo |Qforma0|qtech 0% 5% 5%
noldgiai részvény eszkdzalap
159
Pl silagailtingameniales 5% 0% 0% " A)2017 07.03 2018.07.03 2019.07.03 2020.07.03 2021.07.03 2022.07.03
afrikai részvény eszkdzalap ° ° ° e Or 07 -0 Or U7
Drelke\'et— és kglet—europal 5% 5% 5%
részvény eszkozalap
Arany drupiaci eszkdzalap 5% 0% 0%
MAGAS L, , "STRATEGIAI “TAKTIKAI "TAKTIKAI VALTOZAS AZ 4 £4 X
KOCKAZATVALLALASI MEGCELZOTT ALLOKACIO ALLOKACIO ELOZO HONAP AZ INDULAS OTA ELERT HOZAM: 25.41%
L (HOSSZU TAVU) ELOZO HAVI AKTUALIS (ROVID TAKTIKAI )
HAJLANDOSAG OSSZETETEL (ROVID TAVU) TAVU) OSSZETE-  ALLOKACIOUAHOZ
ALLOKACIO" OSSZETETEL" TEL KEPEST
Fashion Bond aktiv hazai 5 o o 40% S
kétvény eszkdzalap 20 S SO
35%
Hazai kétvény eszkézalap 10% 10% 10% 30%
25% ¥ N
Pénzpiaci eszkdzalap 0% 0% 0% ’ N N ! 4 i
20% ¥
I I T a Tl
A
Glob?hs fejlett piaci részvény 30% 25% 25% 10% ¥
eszkézalap W
5%, PRIY.Y u% y
Azsiai részvény eszkozalap 10% 5% 5% 0% Mt /JW‘ u Wl ‘ M]‘ ‘ ‘ ‘ ‘
Z Generaci¢ informacidtech- 0% 59% 5% -5%
noldgiai részvény eszkdzalap 10%
- (
polCsllagailctijgarerkales 10% 5% 5% 2017.0703  2018.0708  2019.07.03  2020.07.03  2021.07.03  2022.07.03
affikai részvény eszkdzalap
Délkelet- és kelet—eurdpai 10% 10% 10%

részvény eszkozalap

Ingatlan eszkézalap 10% 10% 10%




UNION

VIENNA INSURANCE GROUP

Készitették:

Gyurkd Daniel | portféliomenedzser
Kiraly-Kovacs Matyas | portféliomenedzser
Nagy Klaudia, CEFA | portféliémenedzser
Simon Daniel | senior product manager

Horvath Mark | sales support manager

Forras:

UNION sajat elemzések | akk.hu | mnb.hu | portfolio.hu | Bloomberg |
index.hu | napi.hu | marketwatch.com | Duna House

JOGI NYILATKOZAT Felhivjuk tigyfeleink figyelmét, hogy a jelen dokumentum kizarélag tajékoztatdsra szolgal, nem mindsiil ajanlatnak, sem befektetési céld felhivasnak. Noha az anyagot a legnagyobb gondossaggal
és legjobb tudasunk szerint allitottuk dssze, a megjelenitett vélemények, informéciok a késziték egyedi véleményét tiikrozik, tigyfeleink szdmara nem szolgélhatnak hivatkozasi alapként. A dokumentumban kozolt
tajékoztatast a szerz6dG csak sajét feleldsségére és kockazatara haszndlhatja fel. A biztositd sem kdzvetve, sem kézvetleniil nem tartozik jogi felel6sséggel a dokumentumban kozolt tdjékoztatasért, véleményeért.
Az egyes portfoliok és/vagy eszkozalapok vdlasztasa a szerz6dd feleléssége és kockézata. Az ligyféinek e dokumentum felhasznalasabdl vagy arra tdamaszkodo dontéshozatalbdl szarmazo veszteségéért semmilyen
kozvetett vagy kozvetlen felelésség nem terheli a biztositot, az e dokumentumban foglalt informaciok alapjan kdvetelés nem érvényesithetd. Felhivjuk tovabba tigyfeleink szives figyelmét, hogy a multbeli teljesitmények
nem nyUjtanak garancidt a jovébeli teljesitményre nézve! Az eszkozalapok barmilyen multbéli hozama nem jelent garanciat a jovébeni hozamokat illetéen.


http://www.tcpdf.org

