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PIACI KITEKINTES

A mogottiink hagyott szeptember pozitiv eredményeket
hozott a vilag részvénypiacain. Az, hogy kézben foko-
zatosan romlottak a nagyvilag gazdasagi mutatoinak
eredményei, nem volt fokuszban, hiszen mindenki az
amerikai jegybanknak szamité FED dontésére készilt.
A dontés végll megszlletett, és az olyan lett, mint az
ismert mesében, hogy hoztak is, meg nem is kedvezd
dontést a részvénypiacok szempontjabdl. Azonban, a pi-
acok a FED dontésével kapcsolatban sokkal pozitivabb
kimenetelre szamitottak, igy a csaldédottsag volt a 6
elem oktdber elején, ami megmutatkozott a részvénypi-
aci arak csokkenésében is.

Az el6z6 honapban azt irtuk, hogy a legtébb befekte-
t6 kivar az Eurdpai Kdzponti Bank és az amerikai jegy-
bank déntése miatt. A dontések megszlilettek, és ve-
gyes fogadtatasokra talaltak. Az Eurdpai Kdzponti Bank
ugyan csokkentette a betétekre vonatkozé kamatat (mar
-0,5%), de megengedte az eurdpai kereskedelmi ban-
koknak, hogy ne haszndljak ezt a kamatszintet a felesle-
ges likviditasuk egy részének (0%-on is betehetik a kote-
lez6 tartalékuk hatszorosat, nem kell a minusz kamatok
mellett parkoltatni ezt az 6sszeget). Ami azt jelenti, hogy
gyakorlatilag az egyik kezével tovabb lazitott a monetaris
kondicidkon, mig a masikkal megengedte, hogy a sze-
repl6k ez aldl részben kibujhassanak. A lIépés hatasa igy,
minimum csekélyebb, mint amit vart a piac. Az amerikai
FED viszont mérsékelte az iranyadd kamatsavjat, csak
a kommunikaciéban okozott csalédast a piacoknak, hi-
szen nem egyértelm(sitette, hogy tovabbi vagasok még
az idén varhatok. A piac viszont igencsak remélte, hogy
komolyabb kamatvagasi ciklust jelentenek be.

A makroadatok globdlisan tovabbra is gyenglinek. Ez
nem jelenti azt, hogy egy komolyabb recesszid esélye

AKTUALIS OSSZETETEL

Oktoberben sem valtoztattunk a két honappal ezel6tt felal-
litott Osszetételeken egyik eszkdzosztalyban sem. Tovabb-
ra is ugy gondoljuk, hogy egy turbulensebb idészakban
vagyunk, amikor egy ovatosabb dsszetétel segithet inkabb
az eddig megtermelt hozam megdrzéseében.

A kotvény eszkdzosztaly esetében fenntartottuk az alul-
sulyozast a t6bbi befektetési lehetéséggel szemben mind
a két modellportfélié esetében. Mind a hazai, mind a glo-
balis kotvény eszkdzalapunkat alulsulyozasra javasoljuk
5-5%ponttal, mert ebben az esetben komolyabb tulérté-
keltséget latunk. Tovabbra is az alternativ eszkdzokbdl va-
logattunk biztonsagosabb eszkdzoket inkabb.

Nem valtozott a részvénykitettséglink sem ebben a hénap-
ban. Mivel turbulens id6kben élink, ezt az eszkdzosztalyt
is alulsulyozzuk, hogy a nagy kilengések kevésbé mozgas-
sak meg az alapok arfolyamait. Tovabbra is megtalalhaté

megnodvekedett volna, csupan annyit, hogy a ndvekedés
Uteme valamivel kisebb lesz, mint volt korabban. A nagy
elemzéhazak jovére is, és azt kdvetben is emelkedést
varnak atlagosan mind a fejlett, mind a fejl6dé régioktol.

Magyarorszag gazdasaga ekdzben pedig még mindig
ugy tdnik, hogy ellendll. Ugyan a tavalyi év kiemelkedd
ndvekedését vélhetéen nem fogja tudni megismételni,
viszont ahhoz meglehetésen koézeli aranyban fog idén
is ndvekedni a hazai gazdasagi teljesitmény. A magyar
gazdasagot egyértelmien a lakossagi fogyasztas felpor-
gése, és az EU-s pénzek jelentds idei bearamlasa mi-
att megugrd vaéllalati beruhazasok hajtjak. Az inflacios
nyomas szeptemberben enyhilt, ami azt jelenti, hogy
a Magyar Nemzeti Bank nem fog sietni az alacsony ka-
matszint, és az egyéb lazitast jelentd tevékenységeinek
megvaltoztatasaval.

Az elkbvetkezd hetekre vonatkozdan tovabbra sem sza-
mitunk komolyabb részvénypiaci emelkedésre, de a
részvény eszkdzosztalyban hosszabb tavon tovabbra is
latunk fantaziat. Ez azt jelenti, hogy egy kisebb részvény-
piaci visszaesést, mi vasarlasokra szeretnénk kihasznal-
ni. A kétvények esetében is nehéz a helyzet, hiszen ott
sem szamitunk komolyabb arfolyamesésekre, azonban
ezen a terlleten is a beszallasi pontot keresslk. Fontos,
hogy megfeleléen valogassunk mind a részvények, mind
a kotvények kozoétt, hiszen egyre nehezebb megtalalni
azokat a befektetési terlleteket, amelyek tovabbi jelen-
t8s felértékel6dési potencidllal birnak. Az aktiv vagyon-
kezelés korat éljuk, azaz a kivalasztasi folyamat egyre
inkabb felértékelddik, és vélhet8en egyre fontosabb sze-
repe lesz a jov6ében.

az eszkdzalap valasztasaink kdzott az UNION Megatrends
vegyes eszkdzalap mind a két portfolioban. Ez a befekte-
tési lehetéség egy aktivan kezelt vegyes eszkdzalap, ami
lehet6séget teremt portfélié menedzsereink szamara, hogy
a folyamatos piacmonitorozas soran az eszkdzalap rész-
vény- és kotvénykitettségét akar 100%-ban megvaltoztas-
sak, ezaltal rugalmasan tudnak a piaci folyamatokra reagal-
ni. igy egy turbulensebb idészakban is kellé védelmet tud
nyujtani ez az eszkdzalap.

Az alternativ piacok esetében is a mult havi portfélié fenn-
tartasa mellett dontottlink, mind a két portfélid esetében
felllsulyozzuk ezt az eszkdzosztalyt. Az alternativ eszkdzok
kozott megtalalhaté mind az Arany, mind az Ingatlan esz-
kdzalap, amik egy negativabb piaci kérnyezetben is tudnak
pozitiv hozamot termelni.
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STRATEGIAI TAKTIKAI TAKTIKAI VALTOZAS
MEGCELZOTT ALLOKACIO ALLOKACIO AZ ELOZO HONAP
(HOSSZU TAVU) ELGZO HAVI AKTUALIS TAKTIKAI

OSSZETETEL (ROVID TAVU) (ROVID TAVU) ALLOKACIOJAHOZ
ALLOKACIO OSSZETETEL OSSZETETEL KEPEST

KOTVENY 30% 20% 20%

Aktlv‘_hazau kétvény 15% 10% 10%

eszkozalap

Aktiv globdlis kdtvény o o o

eszkdzalap et 1% 107%

RESZVENY 60% 50% 50%

Globglls fejlett részvény 40% 30% 30%

eszkdzalap

UNIQN - Megatrends vegyes 0% 10% 10%

eszkozalap

Glob?hs fejl6dd részvény 20% 10% 10%

eszkdzalap

ALTERNATIV

Arany eszkézalap 0% 10% 10%

Ingatlan eszkézalap 10% 20% 20%

JOGI NYILATKOZAT
Felhivjuk tgyfeleink figyelmét, hogy a jelen dokumentum kizarolag téjékoztatésra szolgdl, nem mingsiil ajanlatnak, sem befektetési céld felhivasnak. Noha az anyagot a legnagyobb gondossdggal és legjobb tuddsunk szerint
allitottuk dssze, a megjelenitett vélemények, informéciok a késziték egyedi véleményét tiikrozik, ligyfeleink szamdra nem szolgalhatnak hivatkozasi alapként. A dokumentumban kozélt tajékoztatast a szerz6dd csak sajat
feleldsségére és kockazatara hasznalhatja fel. A biztositd sem kozvetve, sem kdzvetlenil nem tartozik jogi felel6sséggel a dokumentumban kozolt tajékoztatdsért, véleményért. Az egyes portféliok és/vagy eszkdzalapok
valasztasa a szerz6dd feleldssége és kockdzata. Az iigyfélnek e dokumentum felhaszndlasabol vagy arra tdmaszkod dontéshozatalbdl szarmazd veszteségéért ssmmilyen kizvetett vagy kozvetlen feleldsség nem terheli a
biztositét, az e dokumentumban foglalt informacidk alapjan kovetelés nem érvényesithetd. Felhivjuk tovabba tigyfeleink szives figyelmét, hogy a multbeli teljesitmények nem nydjtanak garanciét a jovébeli teljesitményre nézve!
Az eszkdzalapok barmilyen multhéli hozama nem jelent garanciat a jovébeni hozamokat illet6en.

INDULAS OTA ELERT HOZAM: 14,27%
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