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Emelkedéssel lnnepelte a New York-i t6zsde, amikor az
amerikai Munkalgyi Minisztérium statisztikai hivatala a
vartnal er6sebb munkaerdpiaci statisztikakat tett koz-
zé. A tengerentulon ugy tlnik, a cégek magasabb fokozat-
ba kapcsoltak: marciusban ugyanis a vart 200 ezernél joval
toébb, 303 ezer Uj munkavallalot vettek fel (a legtdbbet, 72
ezret egyébként az egészségligyben). Ez meger{sitette azt
a nézetet, hogy a gazdasag tovabbra is egészséges, az
er8s munkaerépiac névekvd elkoltheté jovedelmet jelent,
ez pedig noveli a vallalkozasok bevételeit. Ez még akkor is
j6 hir, ha azt sugallta, hogy a névekvd vasarlderé emelkedd
arakat hozhat a boltokban, a magasabb inflacié pedig kés-
leltetheti a Federal Reserve varva vart kamatcsdkkentését.

Alapkamat palya

Forras: VIG Alapkezeld
MAGYARORSZAG

A Magyar Nemzeti Bank az egyre alacsonyabb inflacionak
készbnhetéen tovabb folytatjia a kamatcsékkentéseket.
Az év végén mar csak 6,5-7 szazalék lehet az iranyado rata,
amely a forint hitelekre és az allamk&tvény hozamokra nézve
is meghatarozé. Az olcsé hitelre a gazdasagnak nagy szik-
sége van: a magyar GDP ndvekedés ugyanis a legutolso
adatok szerint stagnal. A magyar jegybank ugyanakkor 6va-
tos: ha tul nagy ttemd a kamatcsokkentés, annak kénnyen a
forint arfolyam lathatja karat: ha a nemzeti valutankban egy-
re kevesebb az elérhet§ hozam, a kilfoldi befektet6k sze-
mében egyre kevésbé vonzé alternativa. Ha kiszallnak, az
gyengiti a forintot, az pedig az import dragulasa miatt noveli
az inflaciét — nem véletlen, hogy marcius kézepén majdnem
400-ig gyengult az euréban szamolt kurzus. Ezért az MNB
kisebb kamatvagasokra all at: mig februarban 100 bazispon-
tos, marciusban mar csak 75 bazispontos volt a csdkkentés,
de az év hatralévd részében ez 50 bazispontra is csokkenhet.

RESZVENYPIACOT ERINTO HIREK

A makrogazdasagi hattér tamogaté kérnyezetet teremt a
részvénybefektetések szamara Amerikaban: a New York-i
t6zsde atlagos arfolyam valtozasat kovetd S&P 500 index az
elsd negyedévben — dollarban — 10 szazalékos emelkedést
produkélt. Am mig eddig a részvénypiaci rallyt elsésorban
a kamatcsokkentési varakozasok tlizelték (az olcsébb hitel
felpdrgeti a gazdasagot), addig a jovében ezt a szerepet
a vallalati bevételek és nyereségek ndvekedése veheti at.
A gazdasag ugyanis fellendiil§ fazisban van: ahogy mar ko-
rabban emlitettilk, a munkaerdpiac erésdodik, a fizetések és
a vasarlderd n6, ez pedig minden bizonnyal meglatszik majd
a vallalati eredményekben is. A t6zsdéken egyébként a rész-
vényeknek a korabbindl joval szélesebb kdre er6sddik: mig
eddig a mesterséges intelligenciahoz (M) kapcsolhato rész-
vények vitték a primet, most mar nemcsak a FAANG rész-
vényeket vasaroljdk a befekteték. Egyébként Azsidban is
nének a vallalati eredmények — a koreai, tajvani chipgyartok

az MI-8rllet nagy nyertesei —, ezért a korabban ajanlott ko-
zép-europai részvények egy részét érdemes lehet atforgatni.

Az S&P 500 amerikai t6zsdeindex az elmult egy évben*

*aprilis 8-an. Forras: Google Finance

Az aprilis altalaban is j6 honap a t6zsdék szamara
Amerikdban. Bar a multbeli teljesitmény nem garancia a
részvények jovébeni viselkedésére, a szezonalitas vizsga-
lata betekintést nyujthat abba, hogy a részvények altala-
ban hogyan teljesitenek az év bizonyos id6szakaiban. 1945
6ta az 4prilis és a december az év legjobban teljesité
honapja a részvények tekintetében, atlagosan 1,6%-os
hozammal - ilyenkor sok befekteté kap addvisszatéritést,
amit jellemzd&en a tézsdén fektet be.

Erintett alapok: Globalis Fejl6d6 Piaci Részvény eszkoz-
alap, Euro Globalis Részvény eszkézalap, USD USA ESG
Részvény eszkodzalap



KOTVENYPIACOT ERINTO HIREK

Egyre jobb beszallasi pont mutatkozik a kézép-eurdpai kot-
vénypiacon. Egyrészt a hozamok a kézelmultban atmeneti-
leg emelkedtek - ami leginkabb egy egészséges korrekcio
volt az elmult félév erételjes csdkkenése utan, masrészt koz-
rejatszott benne az inflacios félelmek egyébként vilagszerte
tapasztalt er6sddése is. A 10 éves futamidejl cseh 10 éves
allamkoétvények tavaly oktéberben még 5%-ot fizettek, ami
februarra majdnem 3,5%-ra csdkkent, most pedig valamivel
4% folott all. Hasonlo arfolyam palya volt Magyarorszagon
(5,5%-r6l 7%-ra) és Romaniaban is (6,25%-rdl 6,75%-ra), a
dezinflacié ugyanakkor folytatédhat, a folytatédd kamatcsok-
kentésekkel pedig ezek a kétvények Ujra felértékel6dhetnek.

Az amerikai allampapir hozamok is néttek, itt viszont mar
érdemes Ovatosabbnak lenni. A 10 éves kincstari hozamok
tavaly november 6ta nem latott magassagba emelkedtek, és
kozelitenek a 4,5%-0s szinthez — amit sok befektetd Iélektani
hatarnak tekint arra vonatkozolag, hogy a kamatlabak ismét
elérik-e a 2023-as csucsokat. Az amerikai gazdasag a vartnal
erésebb (a mukaerdpiacrdl kicsit feljebb irtunk részleteseb-
ben), az inflacié valoszinldsége né, a kamatcsdkkenésé csok-
ken: a korabbi harom helyett mar csak kettével szamolnak
a Federal Reserve részérél. igy a felértékelédésre spekuldlni
sem olyan vonzé mar.

Erintett alapok: Aktiv Globalis Kotvény eszkozalap,
EURO Aktiv Globalis Kotvény eszkézalap, USD Aktiv

Globalis Kétvény eszkozalap

ALTERNATIV BEFEKTETESEKET ERINTO HIREK

Egyel6re megallithatatlannak tlnik az arany szarnyalasa, az
unciankénti (31,1 gramm) vilagpiaci ar mar 2400 dollar felé
menetel. Erdemes az arupiacon is befektetni, a nemesfé-
men idén dollarban szamolva is 15 szazalékos arfolyamnye-
reséget lehetett elkdnyvelni. Az Uj térténelmi arfolyam rekord
els6sorban a jegybanki vasarlasoknak kodszonhetd: Kina
marciusban zsinérban mar a 17. hénapja ndvelte aranytar-
talékait a World Gold Council statisztikai alapjan. Az arany
altalaban vonzé instabilitas idején, amikor a befektetdk biz-
tonsagos menedéket halmoznak fel a gazdasagi kornyezet,
a geopolitikai fesziltségek vagy az inflacié elleni fedezetként
és amikor a kamatok csdkkennek. Dragul a réz és altalaban
az ipari fémek arfolyama is emelkedik a gazdasagi aktivitas
ndvekedésével 6sszhangban.

Erintett alapok: Arany Arupiaci eszkozalap, Foldiink
Kincsei eszk6zalap

A DEVIZAPIACOT ERINTO HIREK

Bar a forint aprilis elején kissé (vissza)er6sodott, a kovet-
kez6 honapokban mégis inkabb gyengulé arfolyam palyara
lehet szamitani. A gyenge hazai ndvekedési adatok, az el-
csuszo koltségvetés, a folyo fizetési mérleg esetleges rom-
lasa, az EU pénzek kérdése, az eurdpai parlamenti valasz-
tasok, geopolitikai feszlltségek és a mind gyengébb hazai
versenyképesség mind-mind felértékel6d6 kockazat akkor,
amikor a hazai csdkkentések miatt a forint nemzetkozi
kamatel6nye lassan, de biztosan morzsolédik le. A forint
gyengulése a dragulé importon keresztll az inflacié emel-
kedéséhez vezethet, a megtakaritasok vasarld erejének
megtartasa miatt ajanlott eurdban, dollarban is befektetni.

Erintett alapok: Aktiv Globalis Kotvény eszkozalap,
EURO Aktiv Globalis Koétvény eszkézalap, USD Aktiv
Globalis Kétvény eszkozalap



A HONAP ESZKOZALAPJA:

AKTIV GLOBALIS KOTVENY ESZKOZALAP

Azelmultidészakban a vildggazdasag (és kildndsen az amerikai gazdasag) vartnal jobb teljesitménye a kdtvényhozamok
emelkedését okozta.

llyenkor ugyanis megné az inflacio veszélye, és a befektet6k maris a gazdasagot lehlitd jegybanki kamatemelést
araznak. A fejlett piaci allampapirok hozama az idei csucsok kdzelében jar (a 10 éves futamidejd amerikai allampapir
kozel 4,5%-o0t, a német majdnem 2,5%-ot, a brit 4% felett fizet éves szinten), és bar a régebbi kibocsatasu kétvényeket
felértékel6 kamatcsdkkentéssel kapcsolatos varakozasok ovatosabba valtak, a ténye nem, legfeljebb az iddzitése
és az Uteme kérdéses. Az idei évre az elemzdk legkevesebb két kamatcsdkkentésre szamitanak Amerikaban, és
Eurépéban is megindulhat ez a folyamat. igy most olcsén lehet beszalini a kdtvénypiacon. Az eszkdzalap emellett j6
kockazatcsdkkentési instrumentum arra az esetre, ha egy részvénypiaci korrekcid, vagy forint gyengtilés ttné fel a fejét.
Az alap ugyanis fedezetlenull veszi a kilféldi kdtvényeket, igy a hazai deviza gyengllése szintén javitja a teljesitményt.

Az eszkozalap arfolyama az elmuilt egy évben*

januar februar marcius aprilis majus junius jilius  augusztus  szeptember  oktdber  november  december

*aprilis 8-an. Forras: UNION



Neked az a fontos, hogy ha kell, egyszerlen, kényelmesen és gyorsan intézhesd biztositasi
Ugyeid. Tudjuk. Mi azonban arra is térekszlink, hogy értsd, amit mondunk és érezd, hogy
valéban érted vagyunk. Stabil és megbizhaté hatterlinkkel azért dolgozunk, hogy minden
élethelyzetben a leginkabb megfeleld megoldast kinaljuk Neked.
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Befektetési partnerlink, a VIG Befektetési Alapkezel6 a bécsi székhelyl Vienna Insurance
Group (VIG) leanyvallalata. Tébb, mint 1300 milliard forintos kezelt vagyonnal a régié egyik
legrégebbi és legnagyobb alapkezelbje, a magyarorszagi Alfa Biztositdé és UNION Biztosito
pénzeszkdzei mellett a kelet-kdzép eurdpai VIG biztositok vagyonkezelésében is jelen van.

A VIG Alapkezeld négy alkalommal nyerte el Magyarorszagon az ,Ev Alapkezel&je” dijat,
a fenntarthatdsag terén valo elkdtelezettségét pedig két alkalommal is ,,Az év hazai ESG
Alapkezeldje” dijjal ismerték el.

A VIG Kelet-Kézép Eurdpa vezetd biztositasi csoportja: 200 év tapasztalattal rendelkezik
a biztositasi Uzletagban, halézatahoz pedig 30 orszagban tébb mint 50 biztosito tarsasag
és nyugdijalap tartozik.

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 kizdrélag tajékoztatdsra szolgal, nem mindsil ajanlatnak, befektetési tandcsadas-
nak, sem befektetési céll felhivdsnak. Noha az anyagot a legnagyobb gondosséaggal és legjobb tuddsunk szerint dllitottuk 6ssze, a megjelenitett vélemények,
informaciok a készitbk egyedi véleményét tilkrozik, ligyfeleink szamdra nem szolgalhatnak hivatkozasi alapként. A dokumentumban kozolt tajékoztatdst a szer-
7606 csak sajdt felel6sségére és kockazatdra haszndlhatja fel. A biztositd sem kdzvetve, sem kdzvetleniil nem tartozik jogi felelfsséggel a dokumentumban
kozolt tajékoztatasért, véleményért. Az egyes portfoliok és/vagy eszkizalapok vélasztdsa a szerz6do feleléssége és kockdzata. Az ligyfélnek e dokumentum
felhasznalasabol vagy arra tdmaszkodd dontéshozatalbol szarmazd veszteségéért semmilyen kozvetett vagy kozvetlen felel6sség nem terheli a biztositot, az
e dokumentumban foglalt informdciok alapjan kovetelés nem érvényesithetd. Felhivjuk tovdbba tgyfeleink szives figyelmét, hogy a multbeli teliesitmények
nem nyljtanak garancidt a jovébeli teliesitményre nézve! Az eszkozalapok barmilyen muiltbéli hozama nem jelent garancidt a jovébeni hozamokat illet6en.
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