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A nyar utolsé hénapjaban kissé alacsonyabb az aktivi-
tas a piacokon. A szabadsagok id6szakaban kevesebb
hir érkezik a piacokrdl, és ezek koziil is kevés befolya-
solja nagy mértékben az arfolyamokat a rendszeres
makré- és gazdasagpolitikai bejelentéseken kiviil.

A részvény és nyersanyagpiacokat leginkabb az ukrajnai
haboru naprdl napra valtozé hirei és szankcioi befolyasol-
jak, a kétvényhozamokat pedig a jegybanki szigoritasok. A
legnagyobb mozgasokat tovabbra is a haboru generalja a
nyersanyagpiacokon. Az egyre jobban elmérgesedd hely-
zet miatt az eurdpai gazellatas egyre bizonytalanabb hely-
zetet teremt, augusztusban t6bb vezetéken is csdkkent az
Oroszorszagbdl importalt gaz mennyisége.

A gaz ara torténelmi csucson van, ami csak az ebbe a pi-
acba fektetett eszkdzok szamara jo hir, a rezsicsdkkentés
részleges kivezetése miatt a hazai fogyasztéknak mar ke-
vésbé. A mezdgazdasdagi termékek arara is jelentés hatast
gyakorol a haboru, hiszen Oroszorszag és Ukrajna a vilag
legnagyobb exportérei kdzé tartoznak. Bar Ukrajna Ujrain-
ditotta az exportot, am csak részleges kapacitassal, és a
valtozd haborus kdrnyezetben nem lehet biztosra venni en-
nek a folytonossagat. Az olaj ara ezzel szemben jelentdsen
esett, ezt f6ként az amerikai gazdasagi lassulas és a kinai
karanténintézkedések miatti csdkkend kereslet okozta.

Arészvény és kétvénypiacok ebben az idészakban legtdbb-
szOr heti, illetve havi trendeket kdvetnek, attdl fliggéen, mi-
kor érkezik Uj inflacios vagy GDP adat, illetve az erre valaszul
adott kormanyzati és jegybanki valaszlépések. Magyaror-
szagon a mult honapban is emelkedd inflacios mutatdkkal
talalkozunk. Juliusban 13,7%-kal emekedtek a fogyasztéi
arak tavaly juliushoz képest, am a napi fogyasztasi cikkek
és élelmiszerek esetében egyre inkabb 25-30% korUli érték-
rél beszélhetlink. Raadasul ebben még nem lathaté sem az
Uzemanyag arstop részleges korlatozasanak hatasa, sem az
augusztustol esedékes magasabb energiaszamlak mértéke.

A részvénypiacon és a kétvénypiacokon is
érdemesebb tartani az alacsonyabb koc-
kazati szintet. Emiatt tovabbra is kisebb

kockazatot vallalunk a meglévé kdtvény és
részvény pozicidinkban, hogy stabilabba
tegylk eszkdzalapjaink hozamat.

A jegybank 20% kortil varja az aremelkedés tetézését, mi-
vel az allamilag meghatarozott drak a piaci arakhoz valé
kozelitése jelentésen ndveli a jovdbeli inflaciés mutatokat.
Minden jel arra mutat, hogy az MNB a kdvetkezd idészak-
ban is folytatni fogja a nagymérték(i kamatemelését. Ez pe-
dig a révidebb futamideju allampapirok arfolyamara helyez-
het nyomast, illetve visszafogja a gazdasagi névekedést is.

A legujabb amerikai inflacios adatok mar kedvezébb képet
mutatnak, hiszen az év eleje 6ta el6szdr csdkkent nagy-
mértékben az inflacio két egymast koveté hénapban. Ez
jelentésen gyengitett a dollar arfolyaman, hiszen ott nem
varhato ennyire er6teljes jegybanki szigoritas, am a rész-
vénypiacokra pozitiv hatast gyakorolt.

A magyar részvények augusztusban kifejezetten jol teljesi-
tettek. A két zaszloshajo a MOL és az OTP voltak. A MOL
az olcsoé Oroszorszagbdl érkezd kdolaj, valamint a magas
vilagpiaci arak koézotti kilénbdzet miatt megduplazta nye-
reségét, az OTP pedig a magas kamatkdrnyezet miatt tu-
dott kedvezd szamokat produkalni.

A legfontosabb kérdés a kovetkezd idészakra alighanem
az, hogy melyik orszagban lesznek sikeresek a jegybanki
intézkedések, mennyire sikertl mérsékelnitk a haboru ne-
gativ hatasait és elkeriini a stagflaciét. A stagflacié az az
allapot, amikor a magas inflacio ellenére a gazdasagi no-
vekedés lassul vagy recesszidval parosul. A helyzet azért
is nagyon kényes, mert megneheziti a hagyomanyos kolt-
ségvetési és monetaris eszkdzok alkalmazasat. A stagflacio
esetében pedig, amikor csokken a gazdasagi ndvekedés és
tartésan magas az inflacio, ha az egyik problémat szeretnék
orvosolni, az a masik sulyosbodasahoz vezethet, ez pedig
visszahathat az orvosoltnak vélt problémara is — attételes
hatasokkal.

Nem tesz j6t Magyarorszagnak, hogy az egyik hitelmingsi-
ténél, az S&P-nél az orszag stabil kilatasat negativra ron-
tottak, mig az orszag addsbesorolasat BBB szinten hagy-
ték. Ez akar egy késébbi lemindsités elsd lépése is lehet.
Az S&P kiemelten figyeli az unids forrasokrdl valé megalla-
podast, az energiaellatas helyzetét (a magas orosz import-
fligg6ség miatt), valamint a monetaris politikai kihivasokat.
Ez, valamint egy kiszivargott birdsagi irat, ami ronthatja a
megallapodast az EU-val, lejtmenetbe allitotta a forint ar-
folyamat.
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KOTVENY ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1. Tovabb ndvelte az alapkamat mértékét a Magyar
Nemzeti Bank. 100 bazispontos emelést hajtottak
végre a korabbiak utan, igy a 10,75%-o0s értékkel
2009 ota el6szor lett két szamjegyli az alapkamat. A
hattérben tovabbra is a roppant magas inflaciés ada-
tok és a forint kllféldi devizakkal szembeni gyenge-
sége all. Egyel6re azonban sajnos ugy néz ki, hogy a
drasztikus kamatemelések is csak lassitani tudjak a
folyamatokat, nagy valtozast nem okoztak.

2. A nagymértékii kamatemelés tovabb ndvelte a ha-
zai allamkoétvények hozamait, elsésorban révidtavon,
atlagosan 1%-kal magasabbak, mint egy hénappal
korabban. Ez altalanossagban rossz hirt jelent a kot-
vényalapok eszkdzértékeire. A legmagasabb jelenleg
a 3 éves allamkdtvény hozama, amely 10% kortl mo-
zog. A hozamgdrbe tovabbra is inverz képet mutat
(azaz a rovidebb futamidejli papirokat magasabb
elvart hozamok mellett lehet megvasarolni, mint a
hosszabbakat), amely alapjan a befekteték a gazda-
sag lassulasat valoszinusitik hosszutavon.

3. A juliusi roppant gyenge hénap utan némileg eré-
s6dni tudott a magyar deviza. A 415 forint kordili 1é-
lektani hatart elhagyta és a dollarral szemben 390,
mig az eurd esetében a 400-as szint kdrnyékén moz-
gott. A forinttal szembeni negativ hangulatot elsé-
sorban a gaz 200 euro feletti vilagpiaci ara indokolta,
amely automatikusan rontja a magyar kllkereskede-
lem és fizetési mérleg egyenlegét. Tovabb rontottak
a befektetési hangulatot a magas inflaciés varakoza-
sok, a dollar er6sddése, valamint a kéolaj szallitasok
leallasa is.

4. Avarakozasok beigazolddtak az amerikai piacokon,
és a FED ismét 75 pontos kamatemelést hajtott vég-
re. igy az alapkamat mértéke az USA-ban most 2,5%.
A javuld inflacios adatok miatt az idei évre vart kamat-
emelések szama és nagysaga is csokkenhet.

U DONTESEK

1.

A hazai koétvény fékuszu eszkdzalapok tovabbra
is a referenciaindexnél alacsonyabb kamatlabkoc-
kazattal rendelkeztek, mivel az eu-s forrasok felflig-
gesztése és a gazdasagi kilatasok romlasa miatt az
orszagkockdazat tovabbi romlasara és a kétvényhoza-
mok tovabbi emelkedésére szamitottunk. Az alulsu-
lyozas elsGsorban a hozamgodrbe révidebb lejaratait
érinti, mivel az el6ttiink allé inflaciés csucsok tovabbi
kamatemeléseket hozhatnak, ami elsésorban a rovi-
debb lejaratu koétvények hozamat emelheti tovabb.
A hozamgdrbe leghosszabb lejaratain semleges po-
zicioval rendelkeziink, mert hosszabb tavon mind a
gazdasagi aktivitas, mind az inflacio mérséklédését
valoszindsitjik.

Az Aktiv Globalis Kétvény és az EURO Aktiv Glo-
balis Kétvény eszkozalapokban felllsulyozzuk az
amerikai allamkotvényeket — mivel az amerikai Fed
mar tul lehet a kamatemelési ciklus érdemi részén —
az eurdpai allamkotvényeket viszont alulsulyozzuk az
energiaellatasi kockazatok és névekvd arak miatt. A
fejl6dd piaci kdtvényeket mérsékelt alulsulyon tartjuk
a referenciaindexhez képest. Ezzel szemben tdbb
készpénzt tartunk. Az eurdpai és globalis zoldkdtve-
nyek az eszkdzalapok tdbb, mint 25%-at teszik ki.

Az USD Aktiv Globalis kétvény eszkdzalapban
az elmult hetekben a globalis fejl6dé kdtvényeknek
emeltlk vissza a sulyat a referenciaindexben megha-
tarozott mértékre, mert a magasabb elvart hozamok
mar jobb beszallasi lehetéséget jelentenek. A z6ld
kétvények felllsulyat igy most az USA allampapirok-
kal szemben tartjuk.

2022-es teljesitmény

1,77%
-6,71%

-10,80%
-15,90%

Aktiv Aktiv EURO Aktiv USD Aktiv
Globalis Hazai Globalis Globalis
Kotvény Kotvény Kotvény Kotvény
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RESZVENY ESZKOZALAPOK

@ HIREK

A magyar részvénypiacokon alapvetéen j6 hangulat
uralkodott az elmult hetekben, a BUX 1-1,5%-0s plusz-
ban van a juliusi értékhez képest. Az emelkedést leg-
féképpen az OTP, a MOL, valamint a Telekom papirok
emelkedése indokolta, amely a magasabb kamatkor-
nyezet és olajar okozta kedvezd bevételi és nyereségi
adatoknak kdszonhetd.

2. A fejlett eurdpai piacok is felfelé mozdultak el, itt is
érezhetd volt a hangulatjavulas. Ennek ellenére a maga-
sabb kitettség, a gazellatasi problémak és a nagyobb
inflacids félelmek miatt a DAX és a CAC 40 index 1-2%-
kal tudott csak feljebb kertini az el6z6 honap éta.

3. Az amerikai indexek is emelkedtek. Az S&P 500, a
Down Jones és a Nasdaq is 2-3% korlli emelkedést
mutatott. E mog6tt a javuld inflacids helyzet miatt var-
hatéan cs6kkené kamatemelések alltak.

4. A BMW csokkentette elbrejelzését az energiaprob-
Iémak miatt. A chiphiany miatt visszaesé termeléssel
és fogyasztassal szamolnak. A hirre csaknem 5%-kal
csokkent a vallalat papirjainak értéke.

5. Julius eleje 6ta az Apple, a Microsoft, az Alphabet, az
Amazon és a Tesla részvényei igen jelentésen emel-
kedtek, Osszesitett piaci értékik pedig 1,3 milliard dol-
larral nétt. A Nasdaq Composite részvényindex ekézben
14,8 szazalékkal kertilt feljebb. Ez részben annak ko-
szOnhetd, hogy a cégek kedvezé negyedéves szamokat
produkaltak és a befektetdk biznak benne, hogy a cégek
jobban at tudjak vészelni az esetleges recessziot.

6. Az Intel is a kereslet visszaesésével szamol, elsésor-
ban az irodak Ujranyitasa és a ndvekvd inflacié miatti
visszafogottabb vasarlasok miatt. A vallalat részvényei
korulbelll 5%-os minuszban teljesitették a hdnapot.

7. A Pinterest részvényei a vartnal jobb felhasznaloi sza-
moknak kdszdnhetéen jelentésen erésddtek, annak el-
lenére is, hogy a profit és a bevétel elmaradt a becslé-
sektdl, igy kdzel 10%-ot tudott er6sddni a hdnapban.

8. A Kkinai részvénypiac stagnalt. A megtorpanas a gaz-
dasageélénkitd intézkedések elmaradasa, a folytatodd
karanténszabadlyozasok és a Tajvan korlli geopolitikai
kockazatok miatt kialakult félelem miatt tortént.

9. A visszaesés utan tovabbra is magasan vannak a 4§
olajipari cégek részvényei, a Chevron és az Exxon is
3-4% korlli pluszban teljesitett. A csdkkend olajar elle-
nére a korabbi rekordmagas arfolyamon szerzett extra-
profit most kezd beéplilni a cégek beszamoldiba.

L DONTESEK

Habar az elmult egy honapban kedvezébben alakult a
piaci teljesitmény a részvény eszkdzalapoknal, azok
sulyat tovabbra is alulsulyban tartjuk a referenciain-
dexhez képest. A részvény eszkdzalapokban tovabb-
ra is megtalalhatdak a tarsadalmilag felelés befekte-
tések.

2. A Foldiink kincsei eszkdzalapban megtalalhatok
10% kordlli taktikai sullyal a megujuld energia és a viz-
gazdalkodassal foglalkozé vaéllalatok papirjai. A be-
fektetések kdz6tt még mindig megtalalhaté a konkrét
arupiaci terményekbe fektetd ETF is. Ennek taktikai
sulya tovébbra is 8% korll mozog. Azonban az elmult
idészak arfolyamesése, az Eurépat sujto aszaly, és az
Ukrajnabdl akadozva érkezd gabona mind kockaza-
tot jelent. igy van lehetéség arra, hogy a gabona arak
ismét felfelé mozduljanak el, hozzajarulva a hozam-
termeléshez. Az elmult 8 és fél honap tavlataban kb.
10%-0s hozamot lehetett elérni ezen a befektetésen.

3. A Feltérekvé Eurdpa részvény eszkdzalapban to-
vabbra is tartjuk a goérdg részvénypiacot extra pozi-
ciénak, a tobbi kitettség a referencia indexben meg-
hatarozott sulyukrdl csokkent az elmult hetekben és
csekély részvényalulsulyt alakitottunk ki.

4. Az USD USA részvény eszkdzalapban korabban alul-
sulyoztunk minden részvény szegmenst. Ez augusz-
tus kdzepén tovabbra is érvényes volt. A legnagyobb
alulsulyozast a kis- és kdzepes kapitalizacioju részveé-
nyek esetében tartjuk tovabbra is.

2022-es teljesitmény

17,40%

3,00%

— Skl
-0,45%
-3,86%
-28,67%
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Részvény Részvény Részvény Részvény Részvény
-6,47%

-12,62%

-15,09%
EURO EURO usb
Eurdpai Globalis USA
Részvény Részvény Részvény
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ALTERNATIV ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1.

Tovabb cs6kkent az olaj ara a honapban. Augusztus-
ban a Brent ara 95, a WTI pedig 90 dollar ala csokkent,
ezzel az ukrajnai haboru kitérése 6ta most lett a legala-
csonyabban az arfolyam. Elemz8k a névekvd recesz-
szios félelImekkel magyaraztak az arak mérséklédéseét.
Az Egyesiilt Allamokban a kereslet az tizemanyagokra
13%-kal csokkent az el6z6 évhez képest, illetve Kina-
ban a szigoru karanténszabalyok miatt is visszaeshet
a késdbbiekben. Ezenfelll az OPEC orszagok is to-
vabbi kitermelés bdvitésrdl dontdttek a hdnapban, ami
még jobban visszavetette az arat.

A hazai ingatlanpiac tovabbra is erésen tartja ma-
gat a haboru arnyékaban is. A névekvd hitelkamatok
miatt emelkednek a négyzetméterarak, azonban a
rezsicsokkentés eltérlése miatt a nagyobb alapteri-
letl lakasok iranti kereslet cstkkenhet a kdvetkezé
id8szakban. Ezen felll sok befektetési céllal vasarolt
ingatlan kertlt eladasra az utébbi idészakban, ugyanis
a befektetdk szeretnék realizalni az elért profitot. Ez a
nagyobb méretl eladasi hullam pedig a kdvetkezd id6-
szakban mérsékelheti az arak emelkedését.

Jelentds, 5% koriili emelkedést mutatott az arany is
az elmult néhany hétben. Ennek els6é oka a Fed azon
bejelentése volt, hogy szeptember utan lassitanak a
kamatemelés mértékén. Erre a hirre a dollar gyenguini
kezdett, amely a nemesfémek iranti keresletet novelte
jelentés mértékben. Ezen felll hozzajarult az emelke-
déshez a masodik negyedéves amerikai GDP adat is,
amely szerint immaron két egymast kévetd negyedév-
ben esett vissza az Egyesiilt Allamok gazdasaga, ami
technikailag recessziot jelent.

A mezdgazdasagi termékek aranak tekintetében
nem varhaté érdemi csdkkenés, egyrészrél az Eurépat
sulyté szarazsag és aszalyos iddjaras rontja a varhaté
termelést, masrészrél az Ukrajnabdl az utébbi hetek-
ben Ujra indult export is akadozva és alacsony kapaci-
tassal Gzemel egyelére.

U DONTESEK

1.

Az Ingatlan eszkdzalap portfélidjaban megemeltik
a hazai ingatlanalap kitettséget. Raadasul az elmult
hetekben tovabb néveltlik a jelzalogportfélidt, amely a
kovetkez6 idészakban kétszamjegyl hozamot fog biz-
tositani az eszkbzalap szamara.

Az Arany arupiaci eszk6zalapunkban az aranybefek-
tetés sulya a referencia indexnek megfeleld mértéka.

2022-es teljesitmény

15,50%

1,51%
I

Arany

Ingatlan Arupiaci

KAPCSOLODO ESZKOZALAPOK
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Arany Arupiaci, Ingatlan
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VEGYES ESZKOZALAPOK

@ HIREK

Augusztusban is tovabb ndvekedtek a recesszios fé-
lelimek, ennek ellenére a részvényarak emelkedtek.
Azonban az egyre magasabb kamatkdrnyezet csék-
kenti a kdtvényalapok arfolyamat.

2. A vartndl jelent6sebb mértékben csdkkent az ame-
rikai inflacio, a 9,1%-kos szintrdl 8,5%-ra, valamint a
maginflacio is stagnalt. A hirre jelentésen gyengllt a
dollar arfolyama, valamint a részvénypiacok is felfe-
Ié indultak meg, hiszen ez el8revetitheti az esetleges
kamatemelések csdkkend tendenciajat.

3. Az el6z6 honapban mélyponton Iévé forint utan au-
gusztusban eréstddéssel kezdett a magyar deviza,
amely csokkentette a kétvényhozamokat, és javitotta
azok arfolyamat. Azonban a kezdeti er6s6dés utan
ismét romlott a helyzet, egyrészt az S&P lemindsitet-
te a magyar gazdasdgi kilatasokat, masrészt egyre
negativabb a hangulat az EU-s forrasok hianya miatt.
Ennek hatasara a forint ismét a 400-as eurd arfolyam
folott jar, amely miatt a révidtavu allamkoétvény hoza-
mok ismét a 10% korlli értéken vannak.

L DONTESEK

A Megatrends legjobb augusztusi befektetése egyér-
telmden a tiszta energiacégek részvénycsomagija volt.
Tartjuk az energiatermelés, -tarolas, és -felhasznalas
atalakulasanak folyamatabdl profitdlé és a megujuld
energiaval foglalkozé cégek részvényeit, amelyek szin-
tén nagyot meneteltek az elmult hetekben. A technolo-
giai részvények sulya csokkent, azok gyengébb teljesit-
ményt mutatnak most. A vizgazdalkodassal foglalkozo
cégek részvényeinek sulyat visszaemeltlik a korabbi,
jelent8s mértékre, amely papiroknak most nagy volt a
vonzereje a piacon a rendkivil aszalyos idészak miatt.

2. Az aktivan kezelt vegyes eszkdzalapok magyar kot-
vényrészének kamatkockazatat a referenciaindexhez
képest alulsulyozason tartjuk — elsésorban a hozam-
gorbe révidebb lejaratain —, de a hozamgdrbe hosz-
szabb lejaratain mar semleges sulyt tartunk. A fejl6dé
piaci kotvénybefektetéseket mérsékelt alulsulyon tart-
juk. Mind a fejlett, mind a fejl6dd részvénypiaci befekte-
téseket enyhe alulsulyozassal tartottuk a hdnap végén.

3. Az Optimaxnal a részvények sulyat mindegyik esetében
kisebbre dllitottuk a referencia indexben meghatarozott
mértéknél. A részvények kdzoétt tovabbra is két tarsadal-
milag felelds részvénybefektetés van, egyik az USA pia-
con, a masik a feltdrekvé gazdasagok részvénypiacain
dolgozik. A magyar kétvény portfélidk részében minél
hosszabb az adott céldatum eszkézalap, annal hosz-
szabb az atlagos hatralévé futamideje az adott portfélié-
résznek, de koétvény alulsulyt vagy semleges sulyozast
tartunk. Ez eddig j6 dontésnek bizonyult.

4. ESG részvénybefektetések keriltek a Konzervativ-, a
Kiegyensulyozott-, a Névekedési aktiv vegyes alapok-
ba, hasonldéan az Optimax és a Best Selection EUR, az

Iranytl vegyes EUR, illetve a Harmony USD és a Spirit
USD vegyes alapokhoz.

Az Iranyti EUR-ban is a részvénykitettséget csdkken-
tettlnk. A részvényportfolié része a megujulé ener-
giaszektorban dolgozd vaéllalatok részvénycsomagja,
amely az elmult idészakban az egyik legjobban tel-
jesité részvényszegmense volt. A portfélio része két
magas hozamu, euréban denominalt hazai vallalati
papir is, de 6sszességében a kétvény portfolio jelen-
t6s alulsulyozast kapott, bar dvatosan emeljik vissza a
magas hozamu kétvénykitettségét az alapnak, hiszen
a magasabb elvart hozamok jo beszallasi pontot jelen-
tenek.

A Best Selection EUR-ban a kotvénybefektetéseket
alulsulyozasrél semleges sulyra hoztuk vissza a varha-
téan lassuld gazdasagi kilatasok tikrében, a z6ldkot-
vény befektetések aranyat a kotvénybefektetéseken
belll tovabbra is magasan tartjuk. A részvények enyhe
alulsullyal szerepelnek, a portfélioban emellett tartunk
egy hazai ingatlanhasznosité befektetési alapot is.

A két USD-ben denominalt aktivan kezelt vegyes ala-
pokban is csOkkentettik a részvények sulyat, hogy ki-
sebb kockazattal fussanak, mint a referencia indexuk-
ben meghatarozott. A j6 hozamkilatasokkal rendelkezé
tarsadalmilag felel8s részvények és zoldkétvények to-
vabbra is jelentds mértékben a portfélidk aktiv pozicidi
kozé tartoznak. A részvénybefektetések kdzott kétféle
ESG részvénycsomag is a portfoliok része.
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UNION-TECHTRENDS RESZVENY ESZKOZALAP

PUBLIKUS DOKUMENTUM

Az UNION-Techtrends Részvény Eszkdzalap a ki-
fejezetten kockazatvallalé iigyfeleknek nyujt lehe-
toséget arra, hogy részesedjenek a vilag t6zsdéin
jegyzett, informacidétechnologiai szektorban mii-
kédo vagy azokat aktivan hasznalé vallalatok rész-
vénypiaci teljesitményébal.

Az informacidtechnoldgiai szektor rendkivil innovativ és
t6bb szektort akar teljesen megreformalva képes hatast
gyakorolni, mivel folyamatosan sziletnek ujabb, forra-
dalmibb &tletek, amelyek biztositjak a tovabbi bévilést
és fejlédést. Az eszkdzalap olyan, az informatikai terile-
ten aktiv és innovativ cégek részvényeibe enged befek-
tetést, mint az Apple, a Microsoft, a Samsung, az Ado-
be, az Intel vagy a forradalmi informatikai rendszerekre
tamaszkodo pénziligyi cégek: a Visa, a Mastercard vagy
épp a PayPal.

Ez az eszkdzalap is tartalmaz olyan, az UNION szama-
ra is fontos, tarsadalmilag felelés befektetéseket, amik
azon vallalatok papirjait jelentik, amelyek muikédésik
soran figyelembe veszik a kdrnyezeti és tarsadalmi hata-
sokat, és az etikai kérdések is fontos szerepet jatszanak
a cégiranyitasi szempontjaik kdzott.

Az eszkdzalap az indulastol 13,54%-0s hozamot ért el,
ami évesitve 9,59%-nak felel meg. Az orosz-ukran ha-
boru erre az eszkdzalapra is negativ hatassal volt, de az
elmult 1 hénapban 15,94%-kal kertilt feliebb az arfolyam.

AZ ESZKOZALAP OSSZETETELE
W 3,6% USA szoftver és szolgéltatdsok
. részvények
W 8,6% USA félvezetok részvényei
| 12,7% egyéb kovetelés/kotelezettség

75,2% informdciotechnoldgiai
részvények
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