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JEGYZET

Igencsak kedvezétlen makrogazdasagi adatok lattak
napvilagot az Egyesiilt Allamokban, ami Ujra a recesz-
szids félelmeket ndveli. A vartnal jobban lassult ugyanis
a foglalkoztatds ndvekedése a Munkaligyi Statisztikai
Hivatal legfrissebb informacidi szerint. A nem mez&égaz-
dasagi izemekben alkalmazottak szama minddssze 114
ezerrel nétt juliusban a juniusi 179 ezer utan, a munka-
nélklliségi rata pedig 4,3%-ra nétt, ami 2021 oktdbere
6ta a legmagasabb érték. A statisztikak, amelyek most
els6sorban a feldolgozdipar gyengélkedését mutatjak,

hosszu id6 utan ismét ndvelték a tengerentuli gazda-
sag ,hard landing”, azaz ,kemény foldet érés” (azaz
a recesszid) bekodvetkezésének valdszinliségét. Igaz,
még mindig a ,soft landing” (azaz jelentésebb gazda-
sagi hanyatlas) kimenetel a leginkabb valészind, a meg-
torpanas nélkili névekedésnek egyre kisebb esélyét
lathatjuk. Az amerikai jegybank szerepét betdltd,
washingtoni székhely( Federal Reserve valészinlileg ha-
marosan csdkkenti az iranyadé kamatokat, hogy az
olcsébb hitelekkel életet leheljen az USA gazdasagaba.

A legvalészinilibb gazdasagi kimenetel intézményi vezetdi varakozasok alapjan
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RESZVENYPIACOT ERINTO HIREK

Erdemes volt megfogadni mult havi Utmutatasunkat,
amelyben dévatossagra intettiink az amerikai t6zsdék
kapcsan. Julius kbzepi csucsahoz képest egy hdénap
alatt 10 szazalékot esett a New-York-i t6zsdén irany-
add S&P 500 index, de hasonlé mértékl( a minusz Euro-
paban is. A japan NIKKEI 250 mutaté pedig augusztus-
ban egyetlen nap alatt 12,4 szazalékot esett (az 1987-es
nagy tézsdekrach, a ,Fekete Hétf¢” 6ta a legnagyobbat),
és az idei év egészét tekintve minden nyereségét elvesz-
tette. A részvénypiacok gyengélkedése miatt egyszerre
tobb ok is all: Amerikdban a kedvezétlen gazdasagi
adatok (lasd fentebb) névelik a recesszids félelmeket,
raadasul a vallalati eredmények is gyengébbek lettek a
vartnal. A vilag legnagyobb gazdasaga bizony kéhécsel:
a fogyasztasban érdekelt vallalatok (mint az Amazon.
com, a McDonalds, a Starbucks, vagy a luxuscégek)
a vartnal gyengébb eredményekrdl adtak szamot. A Ko-
zel-Keleten fokozédik a haborus feszlltség, Japanban
pedig az emelkedé bérektdl megriadé kézponti bank
kamatot emelt, hogy elejét vegye az inflacio emelke-
désének, amivel vilagszerte akaratlanul is részvényelada-
si hullamot inditott el. Ekkor derilt ki, hogy rengeteg
befekteté finanszirozta részvény vasarlasait olcsd jen
hitelbdl, ami a magasabb kamat és az ennek hatasara
er6sddd jen miatt hirtelen mar nem is volt olyan olcsé.

VIG-TIPP: Bdr az ember a veszteségeket latva legszive-
sebben szabadulna a részvény befektetésektdl, a tapasz-
talatok szerint nem érdemes panikba esni: a 2009-es
pénzligyi és a 2020-as covid-valsag is jelentds esést ho-
zott, utana azonban a tézsdék ujabb csucsokra mentek.

Erintett alapok: Globalis Fejlett Piaci Részvény
eszkoézalap, EURO Eurdpai ESG Részvény eszkdzalap

KOTVENYPIACOT ERINTO HIREK

A jelenlegi turbulens t6kepiaci helyzetben a magyar al-
lampapirok ismét felértékel6dhetnek: egyrészt, mert
a kamatuk még mindig viszonylag magas, masrészt a ha-
zai szabalyozas folyamatos technikai keresletet biztosit
irantuk (a hazai bankok extraprofit ado-kotelezettségi-
ket csOkkenthetik a magyar allampapirok vasarlasaval).

JOl teljesithetnek a fejlett orszagok kétvényei is, ezért
ezeknek helye van a koriltekinté portfélidkban. A leg-
fébb régidkban ugyanis rendre lefelé mindsitették a no-
vekedési kilatasokat: a sokaig az egyik legjelentésebb
felvev@piacnak szamité Kina nem tud egyeldre kilabal-
ni az ingatlanpiaci valsagbol, Amerikdban a ndévekvd
munkanélkilliség, Europaban a fogyasztdk ovatossaga
csokkenti érezhetd mértékben a vasarloerét. A Fed és

az Eurdpai Kdzponti Bank nem is nagyon tehet mast,
mint hogy - akar mar szeptemberben - csdkkenti az
iranyad6é kamatokat, hogy az olcsébb hitelekkel tamo-
gassa a gazdasagi novekedést. Ez pedig felértékeli a
kordbban magasabb hozammal forgd (azaz alacsonyabb
arfolyamu) kotvényeket. A kamatok csdkkentéséhez az
inflacio globalis mérséklédése is j6 alapot szolgaltathat:
a nyersanyagarak a romloé névekedési kilatasokat néz-
ve cseppet sem meglepd modon szintén mérséklédnek.

Erintett alapok: Aktiv Globalis Kétvény eszkozalap,
Aktiv Hazai Kotvény eszkozalap

ARUPIACOT ERINTO HIREK

Tovabbra is j6 befektetésnek bizonyult az arany, amely
uncianként (31,1 gramm) 2500 dollaros araval uj torté-
nelmi csucsot ért el, ami az év eleje 6ta dollarban sza-
molva 20 szazalékos arfolyam emelkedést jelent. A me-
nedék eszkdznek tekintett nemesfém keresletét az idei
masodik negyedévben a jegybanki vasarlasok névelték
(egy év alatt +6%), amelyek az arannyal diverzifikaljak a
portfoélidjukat (érdemes lehet példat venni roéluk). A leg-
nagyobb vasarlé Lengyelorszag volt: a Lengyel Nemze-
ti Bank 6sszesen 377 tonnas készlete a teljes tartalék 13
szazalékat teszi ki — ezt az aranyt Adam Glapinski jegy-
bankelndk 20 szazalékra emelné. A tébbi nyersanyag ara
ugyanakkor cstkkent, leginkabb a rézé és az olajpiaci
rali is kifulladt a recesszids félelmek feler6s6dése miatt.

Erintett alapok: Arany Arupiaci eszkézalap

DEVIZAPIACOT ERINTO HIiREK

Jelentésen gyengiilt a forint, igy megint jol latszik, hogy
a megtakaritasok értékének megtartdsahoz elenged-
hetetlen, hogy a pénz egy részét eurds, dollaros vagy
svdjci frank alapu eszkézben tartsuk. Augusztus elsé
napjaira egy eurdért megint majdnem 400 forintot kellett
fizetni. A globalis részvénypiaci eladasi hullam megmutat-
ta, hogy a magyar deviza igencsak sérllékeny: a cstkke-
nd forint kamatok miatt a forint nemzetkdzi versenyelénye
folyamatosan csokken, a mostanihoz hasonlé turbulens
id6kben a 2,5% kamatfelar bizony kevés az idvosséghez.
A hazai gazdasag sem muzsikal tul jol: az allamkassza-
ban jelentés lyukak tatonganak és az idei masodik ne-
gyedévben meglepetésre csdkkent a magyar GDP érté-
ke is: a f6 exportpiac, Németorszag is gyengélkedik és a
magyar lakossag sem fogyaszt eleget. Az eurd és a me-
nedék valutanak szamitd svajci frank viszont jol muzsikal.

Erintett alapok: Euro Aktiv Globalis eszkézalap,
USD Aktiv Globalis eszko6zalap



A HONAP ESZKOZALAPJA:

UNION ARANY ARUPIACI ESZKOZALAP

A nemesfém arfolyama torténelmi rekordot ért el a kdzelmultban. A globdlis gazdasagi lassulas és a ndvekvd piaci
bizonytalansagok miatt ugyanis er8s kereslet iranyul a hagyomanyosan menedék befektetésnek tekintett arany
piacara. A nemesfém kiléndsen jo befektetési lehetdséget kinal a kdvetkezd idészakban (lasd hirlevellink korabbi,
arupiaci fejezetét), mivel hatékony védelmet kindl a piaci bizonytalansagok ellen és ezért kivalé diverzifikacios
eszkdz. A kockazatkerild befektet6k ndvekvé érdekldése és a jegybankok egyre markansabb vasarlasai tovabb
novelhetik az arany iranti keresletet. A vilagban meglévé gazdasagi és geopolitikai kockazatok fennallasa miatt az
arany eszkozalap kozéptavon is stabil, és pozitiv perspektivat nyujt a befektet6k szamara.

Az UNION Arany Arupiaci eszkdzalap hozama az elmult 12 hénapban*
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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 kizérélag tdjékoztatasra szolgal, nem mindsiil ajanlatnak, befektetési tandcsadas-
nak, sem befektetési célu felhivasnak. Noha az anyagot a legnagyobb gondossaggal és legjobb tudasunk szerint allitottuk dssze, a megjelenitett vélemények,
informdciok a készitok egyedi véleményét tiikrozik, lgyfeleink szamdra nem szolgalhatnak hivatkozdsi alapként. A dokumentumban kézolt tajékoztatast a
szerz6d6 csak sajat feleldsségeére és kockazatara hasznalhatja fel. A biztositd sem kozvetve, sem kdzvetlen(il nem tartozik jogi felelésséggel a dokumentumban
kozolt tajékoztatasért, véleményért. Az egyes portfdliok és/vagy eszkbzalapok valasztasa a szerz6dd feleléssége és kockézata. Az ligyfélnek e dokumentum
felhasznalasdbdl vagy arra tdmaszkodd dontéshozatalbdl szarmazo veszteségéért semmilyen kozvetett vagy kozvetlen felelésség nem terheli a biztositdt, az
e dokumentumban foglalt informécidk alapjan kovetelés nem érvényesithet. Felhivjuk tovabbd ligyfeleink szives figyelmét, hogy a muiltbeli teliesitmények
nem nyujtanak garancidt a jovébeli teliesitményre nézve! Az eszkdzalapok barmilyen multbéli hozama nem jelent garancidt a jovébeni hozamokat illetGen.
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