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UJ IDOSZAMITAS

Szeptember nem csak a nyarnak vet véget, de Angela
Merkel német kancellar meghatarozé, 16 éves korsza-
kanak is. Mi lesz Németorszagban?

Az 6sz els6 hénapjanak alighanem a legfontosabb és
legizgalmasabb eseménye a német valasztas, amelynek
eredménye jelentds hatassal lehet a vilagpolitikara és a
vilaggazdasagra is. Németorszag gazdasagi jelentésége
oriasi, az Eurépai Unidban pedig a legnagyobb. Az orszag
az EU politikgjaban is er6teljes befolyassal bir, egy Uj part
kormanyra kerulése pedig kulcsfontossagu valtozasokat is
hozhat. Emiatt érdemes rdviden attekinteni, hogy mire is
szamithatunk.

Korabban ugy tlint, hogy a legesélyesebb a hatalmon lévé
kormanypart, vagyis a CDU/CSU lesz, azonban az utolsé
hetek varatlan fordulataként a szocialdemokrata part (SPD)
meger8sddott, és a felmérések szerint atvette a vezetést.
A CDU/CSU Merkel alatt élte fénykorat, dsszesen 4 ciklust
nyert meg zsindérban. Merkel parton bellli utddja, Armin
Laschet viszont kdzel sem 6rvend olyan nagy népszer(-
ségnek. A partnak igy keményen kell dolgoznia a gy&zele-
mért, és a koalicio lehetéségével is szamolniuk kell.

Az SPD tipikus baloldali igéreteket fogalmaz meg a jelen-
legi kampanyban. Sokkal 6nallébb EU-t alakitananak ki,
vagyis lazitananak az USA-t6l valé figgésen. A CDU-val el-
lentétben nem tamogatnak a 2%-os GDP-aranyos védelmi
réforditas vallalasat a NATO felé. Bar kommunikaciojukban
elkotelezettek a klimavédelem mellett, a valésagban nem
vallalnak tdbbet, mint a tdbbi part, vagyis 2045-re terve-
zik elérni a klimasemlegességet. Gazdasagi kérdésekben
viszont jelentésebb valtozasokat szorgalmaznak, emel-
nék a minimalbért, mikdzben nodvelnék a vagyonosabb
polgarok adéterheit (pl. vagyonadé keretein belill). Es bar
adokedvezményt nyujtananak az alacsonyabb jévedelma-
eknek, széleskorli adocsokkentésre nem lehet szamitani,
s6t a nyugdijkorhatar emelésének 6tletét is elvetették. Az
SPD lazitana a szigoru koltségvetési politikan, viszont az
alkotmanyba foglalt adéssagplafont nem lépnék at. A tébbi
parttol eltéréen megkdnnyitenék a bevandorlast és szor-
galmaznak, hogy az EU tébbi tagallama is vegyen részt a
menekltek elhelyezésében.

Az altalunk kezelt portfélioknal maradtunk a
semleges kozeli szinteken, azaz a részvény-

aranyok a portféliokban a referencia-indexek-

ben meghatarozott mértékuliek.

Az alapveté fokuszunk nem valtozott, to-
vabbra is a tarsadalmilag felelés és a zdld
befektetésekre figyellnk.

PUBLIKUS DOKUMENTUM

A CDU/CSU kilpolitika szempontjabol erésebb szerepval-
lalasra torekszik az EU, a NATO és az ENSZ muikddéseé-
ben is. A klimakérdést mindig is évatosan kozelitették meg,
igyekeztek olyan redlis célokat feldllitani, amelyek nem
akadalyozzak a gazdasag mikodését. A CDU/CSU prog-
ramjaban adéemelés ugyan nem szerepel, viszont a Covid-
szilkségallapot utan visszatérnének a szigorubb fiskalis
politikahoz. A bevandorlasi szabalyokon sem lazitananak,
vagyis az illegalisan ott tartézkoddknak tavozniuk kell.

A rangsor harmadik helyén allé6 Zéldekre az SPD lehetsé-
ges koalicios partnerként tekint. A part érthetéen elkote-
lezett a klimavédelem mellett: a klimasemlegességet mar
2040-re szeretnék elérni, ennek érdekében 10 éven be-
IUl teliesen betiltanak a belsé égéslti motorokkal miikédd
autdkat, az energiapiacrol pedig kivezetnék a szenet. Az
SPD-hez hasonléan a Zoéldek is lazitananak a kéltségve-
tési politikén és inkabb az allami beruhazasokra helyeznék
a hangsulyt. Kiterjesztenék a jéléti allamot, bevezetnék
példaul a garantalt alap szocidlis ellatast. A kilpolitikaban
klldnutas nézdpontot képviselnek. Integraciopartiak, azaz
céliuk lenne egy Egyesiilt Eurdpai Allamok létrehozasa. A
2%-0s koltségvetési hozzajarulast a NATO részére inkabb
elutasitjak és Oroszorszaggal szemben is keményebben
Iépnének fel. A bevandorlas kérdésében a CDU és az SPD
kozott allnak.

Végul érdemes par szot ejteni az FDP-rdl is, akik ugyan
onalléan aligha esélyesek a gybzelemre, am egy koalicio
szempontjabdl fontos tényezdék lehetnek. Kulpolitikajaban
egyértelmlen a CDU-hoz huznak, elkdtelezett a NATO és
az EU-ban val6 szerepvallalas mellett is. Klimapolitikajuk is
nagyban hasonlit a CDU-éhoz.

Bar az eredmény megjésolhatatlan, elemz&k szerint nagy
az eseély egy koaliciora, hiszen sok kérdésben vannak ko-
z6s pontok. Kérdés persze, ki kivel tud csapatot alkotni és
hogy melyik partprogram lenne a dominansabb.

A szeptember 26-ai valasztasok utan okosabbak lesziink.

JOGI NYILATKOZAT Felhiviuk tigyfeleink figyelmét, hogy a jelen dokumentum kizrdlag téjékoztatésra szolgal, nem minGsil ajanlatnak, sem befektetési célu felnivdsnak. Noha az anyagot a legnagyobb gondossaggal és
legjobb tuddsunk szerint dllitottuk 8ssze, a megjelenitett vélemények, informaciok a késziték egyedi véleményét tikrozik, ligyfeleink szdmdra nem szolgalhatnak hivatkozasi alapként. A dokumentumban kdzolt téjékoztatést a
szerz6dd csak sajét feleldsségére és kockdzatéra hasznalhatja fel. A biztositd sem kdzvetve, sem kozvetleniil nem tartozik jogi felel6sséggel a dokumentumban kozolt tajékoztatasért, véleményért. Az egyes portfoliok és/vagy
eszkozalapok vélasztésa a szerz6d6 feleldssége és kockdzata. Az igyféinek e dokumentum felhasznaldsabdl vagy arra tdmaszkodd dontéshozatalbdl szarmazd veszteségéért semmilyen kdzvetett vagy kézvetlen felel6sség
nem terheli a biztositét, az e dokumentumban foglalt informacidk alapjan kdvetelés nem érvényesithet. Felhivjuk tovabba Uigyfeleink szives figyelmét, hogy a multbeli teliesitmények nem nyjtanak garancidt a jévébel telje-

sitményre nézve! Az eszkdzalapok barmilyen mdltbéli hozama nem jelent garancit a jévGbeni hozamokat illetGen.



KOTVENY ESZKOZALAPOK

@ HIREK

Egyre jobban cs6kkennek a régidk kozoétti kiilonb-
ségek a kotvénypiacokon, mar az eurézonas orsza-
gok sem délhetnek hatra nyugodtan. Mig az Amerikai
Egyestilt Allamok gazdasdgat az inflacid fojtogata,
addig az eurdzonas orszagok eddig kicsit kedvezébb
helyzetben voltak, hiszen az inflacié nem lépte tul a
célértéket. Augusztusban viszont mindez megvalto-
zott, 3%-0s volt az aremelkedés, ami mar Iépéskény-
szerbe hozhatja az Eurdpai Kdzponti Bankot is.

Augusztusban napvilagot lattak a varva vart masodik
negyedéves GDP adatok Eurépaban, sok orszagnak
volt kiemelkedé a teljesitménye. A kdzép-kelet-eu-
répai régioban Romania, Lengyelorszag és Magyaror-
szag is tulszarnyalta a Covid el6tti GDP szintjét (2019.
negyedik negyedévet). Hasonldan kedvezd helyzetben
van Dénia, Horvatorszag és irorszag is, melyek a leg-
kiemelked&bb teljesitményt nyujtottdk az elmult ne-
gyedévben.

Ujabb kamatemelést hajtott végre a Magyar Nem-
zeti Bank (MNB), ismét 30 bazisponttal emelkedett az
alapkamat augusztusban, mely igy 1,5%-o0s szinten all.
Osszességében a nyari hénapokban 90 bazispontos
emelkedésnek lehettiink szemtanui. Bar az utolsé ka-
matemelés mar egyaltalan nem volt meglepd, ugyan-
akkor a jovébeli iranyok még bizonytalanok. Kérdés,
hogy lesz-e kamatemelés szeptemberben és ha lesz,
akkor Ujabb 30 bazisponttal vagy esetleg kevesebbel.

Szeptember masodik hetében tart Ulést az Eurdpai
Kézponti Bank, melynek keretein belll reagalhatnak a
3%-0s augusztusi inflaciéra. Bar az inflacié mértéke
messze elmarad az amerikaitdl, igy is 10 éves csucsot
dontétt meg. Az eddigi években a szolgaltatas aremel-
kedése volt gyorsabb a termékekéhez viszonyitva, ami
most megfordult, igy az aremelkedés legfébb oka is a
termékek jelentds dragulasa volt.

Augusztus végén beerdsitett a forint, ami még az
sz elsé napjaiban is kitartott. Ugy tlnik, valamelyest
meghozta gylimolcsét az MNB kamatemelési ciklusa,
hiszen mig tavasszal a 365-0s szint felett jart a forint
az eurdval szemben, addig most ugy tinik, hogy las-
san a 345-06s szinttel is megklzdhet. A jegybank egyik
célja az inflacié megfékezése, aminek egyik forrasa az
importaruk jelentds aremelkedése volt, viszont a forint
er6sddésével képesek csdkkenteni ezt a kockazatot.

Itthon egyre nagyobb szerephez jutnak a z6ld-
kétvények és ennek megfeleléen ezek kibocsatasa
is szépen gyarapszik, ugyanakkor nem csak a ,,z6ld”
papirok férnek bele az ESG (Environmental, social and
corporate governance) szemléletbe. Sajnos a magyar
piacon még nem annyira népszerliek az ugynevezett
social bondok (tarsadalmi szerepvallalasra épild kot-
vények), ami a piac visszamaradottsagat is jelzi, mert
az EU fejlett orszagaiban ez a kétvénytipus is egyre
nagyobb teret nyer maganak.

U DONTESEK

A hazai kétvény fokuszu eszkdzalapok a honap végén
a referenciaindexnél enyhén alacsonyabb kamatlab-
kockazattal rendelkeztek, a 10 év kordli lejaratu érték-
papirokat sulyozzuk jelenleg felll a 15 évnél hosszabb
lejarattal rendelkezdkkel szemben.

2. Az Aktiv Globalis Kotvény és az EURO Aktiv Globa-
lis Kétvény eszkdzalapokban az amerikai allampapi-
rokbdl a stratégiai 0sszetételnél tovabbra is keveseb-
bet tartunk. Az eurdpai és globalis zoldkotvények az
eszkdzalapok tébb, mint 25%-at teszik ki. A portfoliok-
ban tartjuk az eurdra fedezett atvalthatd kétvényekbe
fektetd ETF-et.

3. Az USD Aktiv Globalis kdtvény eszkdzalapban csu-
pan aprobb valtozasok térténtek a mogottink hagyott
honap soran, de a stratégian nem maddositottunk, to-
vabbra is felllsulyozzuk a zdldkdtvényeket az USA al-
lampapirokkal szemben.

2021-es teljesitmény

1,32%
[ |
-2,86% -3,01% ’
Aktiv Aktiv EURO Aktiv USD Aktiv
Globalis Hazai Globalis Globalis
Kotvény Kotvény Kotvény Kotvény

KAPCSOLODO ESZKOZALAPOK

UNION Eszkozalapok:
Aktiv Hazai Kétvény Eszkozalap, Aktiv Globalis Kétvény Eszkdzalap, Euro Aktiv Globalis
Kotvény Eszkdzalap, USD Aktiv Globdlis Kotvény eszkdzalap

Volt Vienna Life Eszkdzalapok:

Fashion Bond Kétvény — Aktivan Kezelt, Hazai Kétvény Forint Eszkdzalap, Brisszel
Inflaciohoz Kétott Kétvény Eurd Eszkdzalap



RESZVENY ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1. Augusztusban folytatodott a részvénypiaci rali, a ho-
nap sztarjai viszont nem az amerikai részvényindexek
voltak, hanem a k&zép-kelet-europaiak. Az eurdzdnas
részvénypiacok az eddigi hdnapokhoz hasonléan meg-
tartottak a 1,5-2,5%-0s ndvekedési Utemiket. Kérdés
persze, hogy ha szigorit a Federal Reserve vagy az Eu-
ropai Kézponti Bank, akkor merre veszik a részvényar-
folyamok az iranyt.

2. Kirobbané formaban van a kézép-kelet-eurdpai rész-
vénypiac, elképesztden sokat erésddtek az indexek egy
hénap alatt. A magyar BUX Index kbzel 7%-ot ndveke-
dett, mig a cseh és a lengyel indexek hozama 6% kordl
alakult. Ev eleje 6ta pedig tébb, mint 20%-kal gazdagi-
totta tulajdonosait a cseh és a magyar részvényindexek.

3. Uj tézsdével bévil a kinai repertodr, Sanghaj és
Sencsen utan Pekingben lesz Uj tézsde. Az Uj borze el-
s@sorban a kis- és kdzepes vallalkozasokat szolgalna ki,
a tézsdére vald regisztracio pedig hasonlé lesz a sang-
hajihoz.

4. A jelek szerint Kina kindl majd megoldast a globalis
chiphianyra, mely mar hdnapok 6ta gyoétri (tébbek ko-
zOtt) az autdipart is. A kinai chipgyartd, a Semiconductor
Manufacturing International Corp. kbzel 9 milliard dol-
larbal épit Uj gyarat Sanghajban és tovabbi 2,35 milliard
dollarbdl egy masikat Sencsenben. A két gyar dsszesen
havonta 140 ezer chip eléallitasara lesz alkalmas. Kina
célja, hogy ezzel fliggetlenitse magat a nyugati beszalli-
toktdl és egyben a vilag vezetS chipgyartdja legyen.

5. Amikor egy index teljesitményét megvizsgaljuk, ak-
kor tulajdonképpen a benne szerepld részvények sulyo-
zott teljesitményét vesszlk gércsé ala. Ez azt is jelenti,
hogy ha az indexben [év6 részvények egy része felfelé
mozdul, egy masik része pedig lefelé, akkor az index
abban az esetben tud pozitiv hozamot biztositani, ha
a felfelé mozduld részvények sulyaranya nagyobb. A
Nasdaq amerikai részvényindex is igy mikddik, bar ra-
nézésre megallithatatlannak tdnik, a teljesitménye sok-
szor néhany olyan papir pozitiv hozamanak készénhetd,
melyek nagyobb sulyaranyban szerepelnek.

6. Akornyezetvédelem egyre nagyobb szerepet jatszik
a mindennapjainkban és a vasarlék mar kedvenc cége-
iktdl is elvarjak, hogy tegyenek a klimavaltozas ellen, k-
I6nben a régi kedvencek helyébe Ujak fognak Iépni. Es
kik az Uj befutok? A csomagolasmentes vagy legalabbis
a mlanyagmentes termékek. Jelentdsen megndéveke-
dett azoknak a termékeknek a szama, amelyek cso-
magolasa mar nem mdanyag, hanem papir, fém, vagy
épp semmi. Ez a termék lehet kozmetikum, takaritdszer
vagy energiaital is, ahogy a Hell Energy esetében is lat-
hatjuk. A cég egyik térekvése, hogy teljesen felszamolja
a PET-palackos csomagolast, illetve bizonyos termékeit
csomagolas nélkil arulja.

U DONTESEK

1. A részvény eszké6zalapoknal tartjuk a stratégianak
megfeleld sulyokat és a tarsadalmilag felel6s befekte-
téseket min. 25%-os sullyal. A Globalis fejlett részvény
eszkdzalapban tartjuk a volatilitas ndvekedéseére jatszé
értékpapirt, ellensulyozva a piacok hektikussagat.

2. AFoldiink kincsei eszkdzalapban tovabbra is tartjuk
a megujulé energia és a szén-dioxid kibocsatasanak
csoOkkenését célzd6 ETF-ket 12%-o0s dsszsullyal. Au-
gusztusban is tovabb folytatddott a vizgazdalkodassal
foglalkozé cégek papirjainak a szarnyalasa, igy kisebb
mértékben, de felllsulyba kerlltek az alapban lévé olaj-
cégek papirjaival szemben.

3. A Techtrends részvény eszkdzalapban tovabbra is
tartjuk az e-szolgaltatasokkal foglalkozé cégek és a fel-
hé alapu alkalmazasokat gyartd és forgalmazo vallala-
tok papirjait, bizva ezek hozamtermel6 képességében.

4. A Feltorekvé Eurdpa részvény eszkozalapban
modositottunk a pozicidkon. Extra poziciénak ugyan
tovabbra is a gorog részvényeket tartjuk, amelyek ki-
fejezetten olcsonak tlinnek jelenleg, azonban az orosz
részvénypiacra vonatkozé felllsulyozast megszintet-
tlk és a torok alulsulyt is csdkkentettik a portfolidban,
profirealizalas céljabdl. A kdzép-eurdpai részvények
ekdzben enyhe felllsulyt kaptak a honap soran.

5. Az USD USA részvény eszkozalapban a kis- és kdze-
pes kapitalizacioval rendelkezd részvények enyhe alul-, a
tarsadalmilag felel6s részvények fellilsulyt kaptak.

2021-es teljesitmény

13,68%

12,74%  13,34%

6,46%

Globdlis  Globalis Azsai Foldunk Fejlédé  UNION-
Fejlett Fejl6dé  Részvény  kincsei Eurépa  Techtends
Részvény Részvény Részvény  Részvény Részvény

Az UNION-Techtrends Részvény eszkdzalap idei évi hozamat 2021. dprilis 8. 6ta szamoljuk

17,19% ehle

14,95%

EURO EURO usSD
Eurdpai Globalis USA
Részvény Részvény Részvény
UNION Eszkozalapok:

Globadlis Fejlett Részvény Eszkézalap, Globdlis Fejlédé Részvény Eszkdzalap, Azsiai
Részvény Eszkozalap, Foldink Kincsei Részvény Eszkdzalap, Fejlédé Eurdpa Részvény
Eszkézalap, EURO Eurdépai Részvény Eszkdzalap, EURO Globalis Részvény eszkdzalap,
USD USA Részvény eszkdzalap, UNION-Techtrends Részvény eszkdzalap

Volt Vienna Life Eszkdzalapok:

Z-Generéacio Informécidtechnoldgiai Részvény Forint Eszkdzalap, Dél Csillagai Latin-
Amerikai és Afrikai Részvény (forint és eurd) Eszkdzalap, Aurdra Délkelet- és Kelet-eurdpai
Részvény (forint és eurd) Eszkozalap, Azsiai Részvény (forint és eurd) Eszkdzalap, Vogue
Részvény — Aktivan Kezelt Eszkdzalap, Globdlis Fejlett Piaci Részvény Eszkdzalap.



ALTERNATIV ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1.

Az év elsd hét honapjaban elképeszté hozamokat
lehetett realizalni az alternativ eszkdzok piacan, az au-
gusztus viszont fordulépontot jelentett, hiszen a leg-
tébb termény és nemesfém lefordult és jelentésen alul
multa julius végi arfolyamat.

Nem valtozott érdemben az arany arfolyama az el-
mult egy honapban, viszont ugyanez nem mondhatd
el az ezUstrél, mely tdbb, mint 6%-ot esett augusztus-
ban. A réz arfolyama is inkabb dél felé vette az iranyt,
2,73%-kal kerUlt lejjebb. A fémek esetében ugy tlnik,
eddig az aluminium volt a legkifizet6d&bb, hiszen nem
csak augusztusban teljesitett jol, hanem éves szinten
atlépte a 37%-0s hozamszintet.

Nagyot zuhant a WTI tipusu olaj egy hénap alatt, ko-
zel 7,5%-os csokkenést kdnyvelhetnek el a befektetdk.
Bar a Brent tipusnal nem volt ilyen jelentds a lefordu-
las, de ott is tobb, mint 4%-kal kerlilt lejjebb a horddn-
kénti arfolyam. Valtozast hozhat majd az OPEC talal-
kozd, ami utan kideril, hogy hogyan alakulnak majd a
kitermelések.

Az év elsd hat hdnapjaban nagyon elrobogott a ku-
korica ara, viszont Ugy tlnik az utolsé két hénapban ki-
csit visszakorrigalt. Az elsd félévi dragulas hatterében
a szeszélyes id6jaras allt, féld volt, hogy a szokasosnal
joval kevesebb lesz a termés. Ugyanakkor 6sszessé-
gében még igy is 10%-ot dragult tavaly év vége 6ta.

A miitargy-értékesités csatornai sem usztak meg
valtozas nélkul az elmult masfél évet, bar még mindig
az aukcidk és a galériak a legkedveltebb értékesitési
csatornak, gomba mdéd nének ki az online csatornak
is, ami lehet online mdvészeti vasar vagy online bemu-
tatd tér, de akar az Instagram is. A mitargyvasarlas
legnagyobb motivacidja tovabbra is a mivészet iranti
elkdtelezddés, illetve annak dekorativ jellege.

U DONTESEK

1.

Az Ingatlan eszkoézalap portfolijaban emeltiik az in-
gatlankitettséget a szeptemberi hénap elejére. A meg-
lévd pozicidkon belll mind a négy ingatlankitettséget
jelentd alapnak néveltlk a sulyat, a készpénz, a lekd-
tott betét és a valtozé kamatozasu magyar allampapi-
rok terhére. igy névelve egy kissé a hozampotencidljat
az alapnak.

Az Arany arupiaci eszkézalapunkban a referencia
indexében meghatérozottak szerinti aranybefektetés
talalhato.

2021-es teljesitmény

1,16%
I
Ingatlan -
-6,13%
,Arany
Arupiaci

UNION, Eszkdzalapok:
Arany Arupiaci Eszkdzalap, Ingatlan Eszkdzalap

Volt Vienna Life Eszkodzalapok: )
Kincskeres6 Arupiaci Eszkdzalap, Ingatlan Forint Eszkdzalap, Arany Arupiaci Esz-
koézalap



VEGYES ESZKOZALAPOK

@ HIREK

Tovabbra is a részvénypiac huzta eldre a vegyes esz-
kozalapokat. A kétvénypiacok jobb esetben stagnaltak,
rosszabb esetben lefordultak.

Ismét kamatot emelt az MNB, de az Eurdpai Kézponti
Bankra és a Federal Reserve-re is egyre t6bb figyelem
Osszpontosul, Amerikdban és az eurézénas orszagok-
ban is béven célérték felett alakult az inflacié.

Augusztusban tovabb tarolt a k&zép-kelet-eurdpai
részvénypiac, a magyar részvényindex kirobbandan
teljesitett. Az amerikai indexek is hoztak a formajukat, a
Nasdaq Ujabb 4%-kal gazdagitotta befektetdit.

L DONTESEK

A Megatrends idén is aktivan keresi a nagy hozampo-
tencialu ,,mega trendeket”. Tartjuk a kdrforgasos gazda-
sdagi szemléletbdl profitald befektetést, ami az idei ered-
mények alapjan az egyik legjobban teljesité pozicidjava
valt. A modern hulladékgazdalkodasra egyre nagyobb
figyelmet szentel§ véllalatok részvénycsomagjardl van
sz0. Tovabbra is tartjuk az energiatermelés, -tarolas, és
-felhasznalas atalakulasanak folyamatabdl profitald cé-
gek csomagjat és a megujuld energiaval foglalkozé cé-
gek részvényeit. Utdbbiak tavaszi lejtmenete megakasz-
totta az emelkedést, de tovabbra is bizunk a hosszu tavu
hozamtermeld képességében. Tovabb ndveltik a gén-
és immuntechnologiaval foglalkozo vallalatok papirjait, a
robotizacioval és mesterséges intelligenciaval foglalkozé
részvények pedig szarnyra kaptak 8sz elelén. A technikai
Ujdonsagokkal foglalkozo vallalatok papirjait is tartjuk. A
vizgazdalkodassal foglalkozd cégek papirjai az idei év
egyik sztarjai, teljesitménylk kiemelkedd. A raktarakkal
foglalkozé ingatlanportfélid is meglep&en jol teljesitett
eddig idén. A koétvényportfélidban taktikai jelleggel egy
hosszu futamidével rendelkez6 magyar allamkotvényt
vasaroltunk, ez tovabbra is az alap része. Kis mértékben
a részvényarfolyamok nagyobb mozgasai esetén jol tel-
jesitd befektetést is tartjuk, és azt a magyar ingatlanala-
pot, amely a turistaszezonokbdl profitalhat.

Az aktivan kezelt vegyes eszkbzalapok magyar kot-
vényrésze a honap végén a referenciaindexnél enyhén
alacsonyabb kamatlabkockazattal rendelkezett, a 10 év
kordli lejaratu értékpapirokat sulyoztuk felll a 15 évnél
hosszabb lejarattal rendelkezékkel szemben. A fejlédé
piaci kotvénybefektetések sulyat semleges szinten tar-
tottuk. Az aktivan kezelt vegyes eszkézalapokban mind
a fejlett, mind a fejl6d8 részvénypiaci befektetéseket jel-
lemz6en semleges sulyozassal tartottuk a hdnap végén.

Az Optimax eszkdzalapokban a részvények enyhe
felllsulyt jelentenek. Ezek kozoétt tovabbra is két tarsa-
dalmilag felel6s befektetés van, egyik az USA, a masik
a feltdrekvé gazdasagok részvénypiacain dolgozik. A
magyar kétvényportfélidk részében minél hosszabb az
adott céldatum eszkdzalap, annal hosszabb az atlagos
hatralévé futamideje a portféliérésznek, de ez nem azt
jelenti, hogy fellilsulyoztuk volna a hazai allampapirokat.
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Kisebb felllsulyt engedtiink a k&tvényportféliokban a
hosszabb céldatummal rendelkezd alapoknak. Tovabb-
ra is tartunk egy eurdban denominalt hazai vallalati kot-
vényt, devizakockazatait fedezeti ligyletekkel mérsékel-
juk, hozamt&bblete jelentds az allampapirokhoz képest.

A tarsadalmilag felelés vallalatok részvénycsomagijai-
nak aranyat tovabb ndveltik. ESG részvénybefektetések
kerultek a Konzervativ-, a Kiegyensulyozott-, a Néveke-
dési aktiv vegyes alapokba, hasonldan az Optimax 2025,
2030, 2035 és a 2040-es, és a Best Selection EUR, az
Iranytd vegyes EUR, illetve a Harmony USD és a Spirit
USD vegyes alapokba.

Az Iranytli EUR-ban tartjuk a tiszta energiaval foglal-
kozo vallalatok részvénycsomagjat, ami sokat segitett
az elmult egy évben. Bar tavasszal jelentds korrekcidra
szorult, tovabbra is hisziink benne. A részvények jelenleg
stratégiai szintlek. A volatilitas Ujbdli megjelenését varva
az ennek névekedésére jatszo értékpapirokat is némileg
visszaemeltlk a portfolidba, hogy védelmet biztositson
nagyobb hullamok idején. A portfdlié része egy magas
hozamu, euréban denominalt hazai vallalati papir is.

A Best Selection EUR vegyes eszkdzalapban a kot-
vénybefektetéseket tovabbra is enyhe alulsulyban tart-
juk, a zoldkotvény befektetések aranyat emeltiik, a rész-
vényeket semleges sullyal, a portfélioban tartunk egy
hazai ingatlanhasznositd befektetési alapot is.

A két, USD-ben denomindlt, aktivan kezelt vegyes
alapban jé dontés volt, hogy jelentds alulsilyozasban
tartottuk az USA allampapirjait, melyek jelenleg nem ke-
csegtetnek jelentds arfolyamemelkedési potenciallal és
komolyabb &rfolyamesésen is tdl vannak. Am a j6 ho-
zamkilatasokkal rendelkezé tarsadalmilag felelés rész-
vények és zoldkdtvények tovabbra is jelentds mértékben
a portfoliok aktiv pozicioi kdzé tartoznak. A részvény-
befektetések kozott kétféle ESG csomag is a portfolidk
része, melyek teljesitményben idén jobbak, mint az azo-

nos teruleten befektetd ,,normal” részvénycsomagok.
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A HONAP ESZKOZALAPJA:

NOVEKEDESI VEGYES ESZKOZALAP

-

Az aktivan kezelt vegyes eszkézalapok elénye els6-
sorban az, hogy kiilondsebb befektetési vagy érték-
papir-piaci ismeretek nélkiil is kbnnyen és egysze-
riien hozzaférheté a befektetd igényeinek leginkabb
medfeleld 6sszetételli portfolio.

A Novekedési vegyes eszkdzalap stratégigja szerint 25%-
ban fektet kdzvetlenil vagy kdzvetve kétvényekbe, 70%-
ban fejlett és fejl6dd piaci részvényekbe, 5%-ban likvid,
pénzpiaci eszkdzokbe. Ez az eszkdzallokacids mix elsé-
sorban a mérsékelten kockazatvallalé befektet6k szama-
ra kinal megfeleld portfélio-6sszetételt, vagyis az eszkdz-
alap a tiszta részvény portfoliokhoz képest mérsékeltebb
arfolyam-ingadozas mellett nyujthat dinamikusan névek-
vé teljesitményt. Az eszkdzalap az egész vilagon dolgozik,
befektetései kdzott megtalalhatok az USA és mas fejlett
és fejl6dé allamok részvénypiacai, koztlik magyar kotvé-
nyek is.

Az UNION szamara fontos a fenntarthatdsag, a kdrnyezet
védelme, igy ebben az eszkdzalapban a hagyomanyos

ESZKOZALAP OSSZETETEL

B 0,3%
l" ' 1,3%

0 2.8%

‘ 31%

egyéb magyar kdtvények
BIGGEORGE 20. ingatlanalap
magyar jelzalogkotvenyek

megujuld energia szektor részvényei

mellett ESG befektetések is vannak. Az eszkdzalappal
Ugyfeleink elérhetik a vizgazdalkodasi szektor részvénye-
it és a megujulé energiaszektor részvényeit, ahogy mas
USA és fejl6dd piaci ESG részvényeket.

Az eszkozalap befektetési stratégiaja benchmarkkal ren-
delkezik, azonban az egyes részpiacokon pozitiv trendek
valészinUsitése esetén a vagyonkezel6nek lehetésége van
arra, hogy a befektetési politikanak megfeleld mértékben
(és a kockazatokat szigordan szem el6tt tartva) eltérjen
az eszkdzalap referencia indexétdl, vagyis az eszkdzalap
aktivan kezelt. A vagyonkezeld a fébb fejlett és fejl6dd
piaci régidkat (Eszak-Amerika, Eurépa, Japan, Azsia, La-
tin-Amerika), és orszagokat (USA, Németorszag, Japan,
Egyesiilt Kirdlysag, Oroszorszag, Kina) folyamatosan mo-
nitorozza, pozitiv trendeket keresve. Emellett a vagyonke-
zel6 folyamatos piacelemzéssel és az egyes piaci esemé-
nyekre t6rténd reakcidival térekszik az optimalis portfélio
kialakitasara, melyben széles kori diverzifikacié szolgal a
kockazatok csOkkentéseére.

AZ ESZKOZALAP AZ INDULASA OTA

41,37%

HOZAMOT ERT EL, AMI

7,/1%

EVESITETT HOZAMNAK FELEL MEG
2021. AUGUSZTUS VEGEIG

globdlis fejlett piaci részvények (USA nélkul)

B 31% vizgazdalkodasi szektor részvenyei

B 3,6% egyeb kovetelés/kotelezettség

H 7,0% fejl6dd piaci ESG részvények

W 8,5% fejl6dé piaci kdtvények

B 11,5% fejl6dd piaci részvények

B 13,2% magyar allampapirok

B 141% USA ESG részvények
‘ W 14,4%

H 16,9% USA részvények
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