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JEGYZET

Aprilisban tovabb lassult az dremelkedés iiteme Magyaror-
szagon. A fogyasztoi arak 24%-os 12 havi emelkedése épp
annyi, mint ami a varakozas volt. A kormany meghosszab-
bitotta az arstopot, illetve mostantdl folyamatos akcidkra
kotelezi a boltokat. A hatéséagi arszabalyozas egyelére nem
tlnik sikeresnek: a kérnyez8 orszagokhoz képest ugyanis
nalunk van a legmagasabb élelmiszer aremelkedés. A ma-
gyar kormanyfé év végére egyszamjegyu inflaciét var, ami
nem tlnik elérhetetlennek: a jelenlegi arszinvonal ugyanis
olyan magas, hogy onnan mar kicsi a valészinlisége na-
gyobb dragulasnak. Johet a kamatcsokkentés, és a kotve-
nyek felértékelédése!

Erintett eszkozalapok: UNION Pénzpiaci, Aktiv Hazai
Kotvény
MAGYARAZO

A kamatcsokkentés felértékeli a régi, még magasabb ho-
zammal kibocsatott kdtvényeket. Ezeknek a hozama is
csokken, ami ugy valésul meg, hogy az arfolyamuk né.

Fogyasztdl drak viltozdsa
(az elizd év azonos iddszakdhoz képest)
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MI TORTENT MEG?

A beszerzési menedzser indexek (PMI) azt mutatjak, hogy
aprilisban bdvilt a feldolgozdipari tevékenység a feltd-
rekvé gazdasagokban (India 57,2, Térokorszag 51,5 vagy
Magyarorszag 61,9 pontos értéke béven a ndvekvd kibo-
csatast jelentd, 50 pont feletti tartomanyban van), mig a
fejlett orszagokban tovabb folytatédott a zsugorodas - ez
felértékelheti a fejl6d6 piaci t6zsdéket.
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Erintett eszkozalapok: Fejlédé Eurépa Részvény,
Globalis Fejlod6 Részvény

A kinai gazdasag ndvekedése meghaladta a piaci varako-
zasokat: az el6zetes becslések szerint a GDP 2023 elsé
negyedévében elérte a 28 499,7 milliard RMB-t (4145,5
milliard USD-t), ami 4,5 szazalékos bdvllés. A napelem-
gyartas példaul 53,2 szazalékkal, az elektromosauto-ex-
port 60 szazalékkal nétt. Az elemz8k maris emelik idei
varakozasaikat, érdemes figyelni a kinai részvénypiacot.

Erintett eszkozalapok: Globalis Fejlddé Részvény,
Azsiai Részvény

Hiaba varta sok magyar ember a pénze értékének meg-
ovasat az ingatlantdl, a hazai négyzetméter arak nomina-
lis és real értelemben is esésnek indultak. A KSH legfris-
sebb statisztikai szerint a 2022-es utolsé negyedévben
13 szazalékkal lett alacsonyabb a lakasok atlagos ara a
csucsot jelentd Il. negyedévi szinthez képest. Ha pedig
az inflaciot is figyelembe vesszik, fél év alatt redlérté-
ken 17 szazalékot is meghalado volt a leértékeldédés, és
a magasan ragado inflacio és a lemorzsolddo lakasarak
egyuttes hatasa miatt 2024 elejéig mégegyszer ennyivel
szamolhatunk. A mai arak, munkahelyi bizonytalansagok
mellett sokan nem merik bevallalni se a vasarlast, se az
égbe sz6ké kamatok miatt megdraguld hitelfelvételt.

Erintett eszkozalapok: Ingatlan
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ESZKOZALAPOKAT ERINTO HIREK

KOTVENY ESZKOZALAPOK

Jelzést kildott a Magyar Nemzeti Bank a kézelgé kamat-
csOkkentésrdl. Ugyan nem valtoztatott a jelenlegi, kiemel-
ked6en magas (18%-0s) iranyadé kamaton, am az un.
kamatfolyosé felsé hatarat (ezen a kamatszinten ad hitelt
a jegybank a hitelintézeteknek) 25%-rol 20,5%-ra csok-
kentette. Ahogy a kamatcstkkentéssel kapcsolatos vara-
kozasok néttek, megndtt a kereslet a forint kincstarjegyek
irant a rendszeres aukcidkon. Sokan prébaljak meg bebiz-
tositani maguknak a ma még magasabb kamatot.

Erintett eszko6zalapok: UNION Pénzpiaci, Aktiv Hazai
Ko6tvény

Az Eurdpai Kdzponti Bank 25 bazisponttal, 3,25%-ra
emelte az iranyadé kamatot. Legutébbi 50 bazispontos
emelés volt, azaz lassitottak ugyan az eddigi tempdn - a
névekvé kamatok miatt a hitelezés mar érezhetéen csok-
ken, ami sikeresen hti a gazdasagot — am addig folytatjak
a kamatemeléseket, amig a jelenleg 7%-os inflacié a 2%-
os cél felé nem veszi az iranyt. Kamatot emeltek Amerika-
ban is: az iranyadé kamatsav 25 bazisponttal 5-5,25%-ra
nétt. Ez 16 éves csucs: 2022 marciusa 6ta 6sszesen 500
bazisponttal nétt az iranyadd kamat, azonban tovabbi
emeléssel nem (év végeéig csdkkenéssel sem) szamolnak.

Erintett eszkdzalapok: Aktiv Globalis Kétvény és Euré
Aktiv Globalis kotvény

RESZVENY ESZKOZALAPOK

Erdemes kilfoldi té6zsdéken is befektetni. Ev eleje dta
példaul rengeteget lehetett keresni az un. “FAANG-rész-
vényeken”. A Facebook (ma mar Meta, januar 1. — majus
10. koz6tt +81%), az Apple (+35%), az Amazon (+25%), a
Netflix (+12%) és a Google (+21%) recesszidban is jol tel-
jesit. Uzleti teljesitményiik atlagon feliili, sajat piacukon
pedig megkérddjelezhetetlen a dominanciajuk. A Google
példaul az internetes keresések 90%-at viszi, az iPho-
ne vagy a Netflix szinte minden haztartasban ott van,
a Meta felhasznaldinak szama a 4 milliardhoz kézelit. A
piactér mellett webes szolgdltatasokat is nyujt6 Amazo-
né pedig az amerikai kiskereskedelmi forgalom 40%-a,
és havonta legalabb egyszer 2 milliard ember latogatja
meg. Amig az elmult 10 évben az amerikai t6zsdén atla-
gosan b6 150%-kal néttek az arfolyamok, ezek a papirok
400%-950% kozti arfolyam nyereséget értek el.

Erintett eszk6zalapok: UNION-Techtrends

ALTERNATIV ESZKOZALAPOK

Aremelkedés johet az olaj vildgpiaci araban, amit a nyers-
anyag és az abszolut hozamu alapok aknazhatnak ki. Az
olaj dremelkedését segiti az elsésorban Azsidban (féként
Kinaban) megélénkilé kereslet, amit a nemzetkdzi utaza-
sok fellendullése taplal. A “fekete arany” kurzusa tavaly
junius o6ta (123 dollar/hordd) csékken, azonban kdzel-
g6 trendforduldra utal, hogy majus 3-an az olaj tézsdei
jegyzése minddssze 5 perc alatt 6.7 szazalékot esett. A
tapasztalatok alapjan ugyanis a nyersanyag piaci trendek
altalaban egy ilyen “blow-off-al” (“felrobbanassal”) vég-
z6dnek. Hasonld, csak ellentétes iranyu folyamat jatszé-
dott le az arany piacon is: 5 perc alatt nétt 1,6 szazalékot
az unciankénti arfolyam, ami alapjan az arany arfolyama-
ban korrekcio johet.

Erintett eszkdzalapok: Arany Arupiaci, Foldiink Kincsei

DEVIZAS BEFEKTETESEK

Mindenképpen érdemes diverzifikalni. A csaladi megta-
karitasok vasarléértéke ugyanis sokban fligg a forint ar-
folyamtdl (gondoljunk csak az importcikkek arara, vagy a
kalféldi nyaraldsra), az pedig Magyarorszag nemzetkdzi
Ratings hitelmindsité ronthat a besorolasunkon: a felflig-
gesztett unios forrasok kifizetésének idézitése még min-
dig bizonytalan, az alapvetd élelmiszerekre vonatkozé
arplafonok bevezetése sem akadalyozta meg, hogy az
inflacié jelentésen 25% ala keruljon.

Erintett eszkbzalapok: EURO Eurépai ESG részvény,
Aktiv Globalis Kotvény (euré és dollar), UNION-Best
Selection Vegyes Eurd, Euro Globalis Részvény, USD
Harmony vegyes, USD Spirit vegyes, USD USA ESG
Részvény



Alacsony kockazat: UNION Pénzpiaci (HUF)

Vilagszerte, igy Magyarorszagon is magas az inflacio,
egyre tdbben tartanak a recessziotél. A ndvekedési ki-
latasok is egyre borusabbak, ebben a kérnyezetben pe-
dig a kétvény- és pénzpiaci befektetések teljesitenek jol
és biztonsagosan. Az eszkdzalap a még mindig nagyon
magas a forint kamatokbol profital (a jegybanki iranyaddé
18%), az allampapirok és betétek révid futamideje pedig
alacsony befektetdi kockazatot jelent.
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Magasabb kockazat: EURO Eurdépai ESG Részvény
(EUR)

Az Eurdpai Unid a fenntarthatdsag tekintetében élen jar.
Az eszkdzalap két eurddvezetben befektetd eszkdzalap
jegyein keresztll olyan tarsasagok részvényeit tartja,
amelyeknek fontos a fenntarthatésag, a tarsadalmi
felel6sségvallalas, kdrnyezettudatossag és a transzparens
véllalatiranyitas. llyen példaul a francia LOreal, a
legnagyobb eurdpai véllalatta valt LVMH luxuscég és az
ASML holland félvezetd gyarto, vagy a német Siemens. Az
év eleje 6ta euréban 11 szazalékos volt a hozam.
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