Befektetési hirlevél 2023 jalius

Fokuszban: a még mindig 20% feletti inflacio

Bar folyamatosan csokken, hazankban még mindig nagyon
magas a fogyasztoi arak emelkedési iiteme. Raadasul
jalius 31-vel a hatésagi élelmiszerar-stopnak is vége. Hi-
aba magasabb a fizetés, az arak emelkedése miatt a pénz
folyamatosan veszit az értékébol. Az aram 27%-kal, az élel-
miszerek majdnem 30%-kal (a pékaruk viszont 50%-kal)
kerlilnek most tébbe, mint pontosan egy évvel ezel6tt. Az

idulésért és a tankolasért atlagosan b6 20%-kal kell tob-
bet fizetni. Jiniusban atlagosan tébb mint 20%-kal kellett
mélyebben a zseblinkbe nydlni a vasarlasaink soran - ezzel

“Eurépa bajnokok” vagyunk. Az MNB idén 16,5-18,5% ko-

riili, a kormany még jovére is 6%-0s pénzromlast var. Ezért
kiemelkedéen fontos, hogy megfeleld koriiltekintéssel
és gondossaggal fektessiik be megtakaritasunkat.

Fogyasztéi arak valtozasa
(az el6z6 év azonos id6szakahoz képest)
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Mi tortént meg?
Amerikaban nem, Eurépaban viszont annal is inkabb emelte
a kamatot a jegybank. Az Eurépai K6zponti Bank a vartnak

megfeleléen, 25 bazisponttal, 4%-ra emelte az alapkamatot,
és Christian Lagarde EKB elnok elkételezetten nyilatkozott

tovabbi kamatemelés mellett. Az arak ugyanis még mindig
a magasak: bar az energia- és mas nyersanyagok dragulasa
alabbhagyott, most a szakképzett munkavallalok fokozodo
hianya miatti béremelés vezet a magas arszinvonalhoz.

Mégsem olyan j6 biznisz itthon az ingatlan - mar a Balatonon sem?

A vidéki ingatlanktzvetiték 30-60 %-os forgalom csok-
kenést tapasztaltak az egy évvel korabbihoz képest. Meg-
csappant a befektetési célbol vasarlok szama és hitelbdl sem
vasarolnak a magas kamatok miatt. Még a Balatonon is kez-
denek feltorlédni az eladasra varo ingatlanok, mivel az eladék
nem nagyon akarnak arat csokkenteni, a vevok viszont eze-

ken az arakon nem hajlandok vasarolni. A “magyar tengernél”
5-15%-ot lehet jellemz&en alkudni az eladasi arbél, de mar
megjelentek a 30-40%-kal alacsonyabb vételi ajanlatok
is a nyaralokra. Raadasul az értékesitési id6 is megnétt, igy
aki jobb arat remél, altalaban 6-12 hénapot kénytelen varni
az eladasra a Balla Ingatlan balatoni adatai szerint.
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Kotvény eszkdzalapokat érint6 hirek

Hullamvasiton a forint, a kiilféldi befektetdk szabadul-
nak a magyar allampapir befektetéseiktdl. Az idei év eleje
még jelent®s kulfoldi vasarlasokkal indult a hazai allampa-
pir-piacon: majusra az év eleji 5150 milliard forintrél 7400
milliard forint folé emelkedett az allomanyuk, janius koze-
pével azonban hatalmas fordulat kdvetkezett be és néhany
hét alatt tobb, mint 1000 milliard forint volt a nettd eladas.
Az MNB kamatcsokkentései miatt forint allamkotvények
vonzereje csokkent, és a hazai gazdasagi mutatok sem
mutatnak javulast: az EU-s pénzeknek se hire, se hamva,
a magyar koltségvetésben aoriasi a hiany a bevételek elma-

Kiilfoldi befektetdk forintos allampapir-
allomanya (mrd HUF)
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forras: VIG Alapkezeld gyiijtés

Részvény eszkdzalapokat érint6 hirek

Janiusban folytatodott az amerikai t6zsdei rali, a jegybank
(a Federal Reserve) ugyanis 2023 marciusa 6ta el&sz6r szii-
netelteti kamatemeléseit. A befektet6k egyre inkabb biznak
benne, hogy a Fed nagyobb recesszié nélkil is megbirkozik
az inflaciéval. A kamatemelés ugyanis fékezi a gazdasagot, a
kamatcsokkentés viszont felpdrgeti. Az inflacié janiusban 2
éves mélypontra esett (3%). Az S&P 500 t6zsdeindex pe-
dig az els® félévben 16 szazalékkal nétt (azaz atlagosan

Az idei els6 félévben az amerikai részvényeken
rengeteget lehetett keresni
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radasa és a mequgré (kamat)kiadasok miatt. A kiilfoldi (el-
sGsorban fejlett piaci) kétvények és devizak a novekvé
kamatok miatt most tobb lehet6séget kinalnak. A ma-
gyar kormany Ujabb befektetéseket érint rendeletet adott
ki, miszerint minden kotvény-, részvény-, és vegyes alapnak
legalabb 60%-ban értékpapirt kell tartania, a likvid eszkoze-
inek pedig legalabb 20 szazalékat a magyar allam altal kibo-
csatott diszkont kincstarjegybe kell fektetnie. A hatalmas
plusz kereslet miatt ezek a kotvények megdragultak: igy
a hozamok jelent8sen, a 3 és 6 hénapos kincstarjegyek ese-
tében 3 szazalékponttal csékkentek.

Erintett eszkozalapok:
e VIG Magyar Kétvény tipust eszkdzalapok
e VIG Magyar Pénzpiaci tipust eszkozalapok
o VIG BondMaxx Total Return Kotvény
tipust eszkdzalapok
e VIGPanorama Total Return tipust eszkozalapok

ennyit lehetett keresni amerikai részvényekkel), a technolégi-
ai részvényeket kovetd Nasdaq 32%-ot ugrott az év elsé hat
honapjaban (ilyenre 1983 6ta nem volt példa). A chipgyar-
t6 Nvidia részvénye a mesterséges intelligencia- boomot
meglovagolva 190%-ot, az Apple 50%-ot dragult - utobbi
ezzel tobb, mint 3 ezermilliard dollart ér, az éves magyar GDP
tébb mint 15-sz0rosét -, azaz van lehetség az inflacional
tobbet keresni.

Erintett eszkozalapok:
e VIG Opportunity Fejlett Piaci
Részvény tipusi eszkozalapok
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Aggaszto adatok érkeztek Kinabél. A vilag masodik legna- fellendiilés elvesztette a lendiiletét, az ipari és fogyasztasi
gyobb gazdasagaban a termel6i arak az elmdlt hét év legy- cikkek iranti kereslet gyengtilt. Persze minden rosszban van
gyorsabb itemében estek juniusban, mikdzben a fogyasztéi  valami jo is: a gyenge gazdasagi adatok megerdsithetik
arak 2021. februarja ota elsd alkalommal stagnaltak. Ez a a dontéshozdokat abban, hogy djabb 6sztonzéket vezes-
két adat azt mutatja, hogy a kinai gazdasagbol kifogyott a senek be a lassii kereslet felélesztésére - ez pedig majd
lendlilet, vége lehet a ndvekedésnek. A vilagjarvany utani  emelheti a mar egy j6 ideje csokkend részvényarakat.

Az MSCI China t6zsdeindex

Erintett eszkdzalapok:
e VIG Feltorekvd Piaci ESG
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Alternativ eszktzalapokat érintd hirek

Recesszios id6ket éliink, amikor a nyersanyagok ara altala- A vilag legjobb befektetései kdzé keriilt a kakaé, a lon-
ban nyomott. Igy volt ez janiusban is, amikor az olaj jegyzé-  doni hataridés jegyzések tébb mint 32%-kal emelkedtek
se még az OPEC olajkartell kitermelés cs6kkenése elle- idén. A csokoladé, mint “megfizethet6 luxus” iranti erés
néreishordonkeént 70 dollarkoril stagnalt. Igaz, jaliusban  kereslet, a globélis termelési hiany és a rossz id6jarasi
aztan emelkedésnek indult a kurzus, amit a Nemzetkodzi  el6rejelzések Nyugat-Afrikdban, a vilag legnagyobb no-
Energia Ugynokség becslése is tamogatott: 6k ugyanis vekedési régiGjaban, mind felelések a jokora dragulasért.
napi 2,2 millié hordés ndvekedést prognosztizalnak idénre, Mindez jelent6sen novelheti a csokoladéarakat.

a napi 102,1 millié hordés 6sszkeresletet pedig (j rekord.

Erintett eszkdzalapok:

e VIG MegaTrend Részvény tipusl eszkbdzalapok

Devizas befektetéseket érintd hirek

A magyar kamatcsokkentési ciklussal folyamatosan csokken — Erintett eszkozalapok:

a forint kamat el6énye, mikézben a nagy jegybankok kéziilaz «  VIG Fejlett Piaci Allamkétvény tipusi eszkdzalapok
amerikai Fed és az Eurépai K6zponti Bank éppen hogy tovab-

bi kamatemeléseket helyezett kilatasba. A magyar gazdasagi

mutatok is romlanak (hatalmas példaul a kéltségvetésihiany),

ami a forint gyengiiléséhez vezet. Ezért érdemes a megta-

karitasok egy részét euréban tartani, amely a dollarhoz

képest is erdsodik az emelked® eur6dvezeti kamatok miatt.
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Mintaportféliok teljesitménye

Konzervativ portfolio 6,16% 10,29% 14,35%
Kiegyensiilyozott portfélio 7,36% 10,27% 12,80%
Kockazatvallalé portfélio 6,83% 7,91% -8,84%

Aegon Jade EUR életbiztositas mintaportfolioja

Konzervativ portfolio 1,22% 2,10%
Kiegyensiilyozott portfélio 2,31% 4,52% -
Kockazatvallalé portfalio 4,00% 7,38% -

Aegon Jade USD életbiztositas mintaportfoliéja

Konzervativ portfélio 1,29% 3,07%
Kiegyensiilyozott portfélio 1,79% 4,43% -
Kockazatvallalé portfalio 3,29% 7,60% -

A hénap eszké6zalap kateg6riaja

Kockazat keriil8: VIG Fejlett Piaci Allamkotvény tipust eszkdzalapok

Befektetési indikatorunk szerint jelenleg recesszios t6kepiaci helyzet van (mind a gazdasag, mind az inflacio lassuléban van),
amikor a tapasztalatok szerint a kevésbé kockazatos eszkozok (azaz a kotvények) teljesitenek jobban. Miért a fejlett piacok?
Mert ott tovabb emelkedtek az allamkétvény hozamok, az igy olcsobba valé kétvények kedvezd beszallasi lehet6séget je-
lentenek (az amerikai és az eurdpai jegybank is kamatemelésben van, az inflacié megfékezésére, ami leértékeli a korabban,
alacsonyabb hozammal kibocsatott kotvényeket). Ezzel szemben Magyarorszagon egyre kisebb a kotvények hozama az MNB
kamatcsokkentései miatt, ami a forintot is gyengiti (egyre kevesebb a forint befektetések hozamel6nye), ami a magyar gazda-
sag romlo helyzetével egyltt jelentds forintgyengit® hatassal is bir.

Visszatekintdé hozamok 12 havi
VIG Fejlett Piaci Allamkdtvény Pro Eszkozalap (HUF)
Nemzetkozi Kotvény eszkozalap

Eurépai Kétvény eszkdzalap

Globalis kotvény

Kockazat vallalé: VIG K6zép-Eurépai Részvény tipusi eszkdzalapok

A részvénypiacok koziil jelenleg messze a legolcsabb a kozép-eurdpai régio: : a részvények arfolyama atlagosan az egy
részvényre juto nyereség 6-8-szorosa (ez a P/E mutato), most lehet olcson beszallni. A fejlédé orszagok t6zsdéin ezzel szem-
ben kozel kétszer ennyiért forognak a részvények (12,2-es P/E mutatd). Az alacsony ar oka a magas kelet-kézép eurdpai
inflacio, illetve az orosz-ukran habori miatti kockazati felar, mikozben a régios cégek EPS-e (egy részvényre juto eredménye)
dinamikusan novekszik. Az eszkdzalapban osztrak, lengyel, cseh, magyar és roman részvények vannak, amelyeket a kilfoldi
részvénybefektet6k a jo ar/érték arany miatt, a kackazati felarak cstkkenésével egyidében nagy valosziniiséggel felfedeznek
majd - ez pedig jocskan emelheti a t6zsdei arfolyamokat.

Visszatekinté hozamok 12 havi

VIG Kozép-Eurdpai Részvény Eszkozalap (EUR)

Groupama GlobalBrand részvény eszkozalap

13,50%

MetLife Euro Top euréévezeti részvény eszkdzalap (EUR)

18,50%

UNIQA Eur6Részvény eszkdzalap 6,20%
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Sztori: VIG BondMaxx Total Return Kotvény tipusieszkézalapok

A kotvénypiac és a forint jelenlegi kilatasai teszik vonzéva ezt az eszkézalapot. A forint ersodés megallt, s6t, elindult
a gyengllés. Ebben a helyzetben barmilyen tovabbi globalis vagy lokalis turbulencia, gazdasagpolitikai probléma/hiba gyakor-
latilag azonnal hullamvasitra kiildheti a nemzeti valuta arfolyamat. A kotvénypiac recessziés helyzetben révidtavon nagyon
jo teljesitményt nydjthat. A Bondmaxx a fejlett piaci allamkotvénynél kockazatosabb eszkdzalap, ezért annak ajanlott, aki a
magasabb hozam reményében kockazatvallalobb tipus.

Visszatekinté hozamok

VIG BondMaxx Total Return Kétvény Pro Eszkézalap (HUF)
UNIQA Trendkoveto Total Return 100

Generali Attraktiv abszolit hozam eszkozalap

MetLife Balance globalis kétvény eszkozalap (HUF)

Hasznos tudnivalok

ﬁ]}ﬂ Jegybanki alapkamatok, 2023.07.16. @@ Devizaarfolyamok, 2023.07.16.

Magyar Nemzeti Bank (MNB, Magyarorszag) 13,00% Deviza El6z6 zaro  Valtozas (elmiilt 12 honap)
Eurdpai Kozponti Bank (ECB, Eurdpai Unid) 4,00% EUR/HUF 373,57 -0,02%
Federal Reserve (FED, Egyesiilt Allamok) 5,25% USD/HUF 332,42 -3,62%

Jelen dokumentumban megjelend valamennyi informacié kizarolag tajékoztatasul szolgal, ezek semmilyen koriilmé- Készitették: Forras:
nyek kézétt nem tekintenddk ajanlatnak, befektetési tanacsadasnak. A maltbéli hozamok nem jelentenek garanciat
a jovébeni hozamokra nézve. Az Aegon Magyarorszag Altalanos Biztosit6 Zrt. nem vallal feleldsséget az ezen infor- Kovacs Laszlé | Uzletfejlesztési igazgatd VIG sajat elemzések | akk.hu | mnb.hu
maciok alapjan hozott befektetési dontések kovetkezményeiért. Felhivjuk figyelmét, hogy az egyes eszkdzalapok Gyurko Daniel | portféliomenedzser portfolio.hu | Bloomberg
kockazati besorolasa kiilénboz. Az eszkézalapok arfolyamainak véltozasaval egyidejtileg valtozik megtakaritasa- Kiraly-Kovacs Matyas | portfoliomenedzser  index.hu | napi.hu | marketwatch.com
nak értéke. Az eszkdzalapok hozama pozitiv és negativ irdnyban is ingadozhat, amely eredményezhet nyereséget és Nagy Klaudia | junior portféliomenedzser Duna House | Balla Ingatlan
veszteséget is. Felhivjuk figyelmét, hogy az arfolyamvaltozasbdl eredd kockazatot minden esetben a szerz6dg viseli. Simon Daniel | értékesités tamogatd allianz.hu | cigpannonia.hu | generali.hu
A biztosité a befektetési egységhez kotott biztositasra sem toke- sem hozamgaranciat nem vallal. Koplanyi Ménika | termék és értékesités groupama.hu | metlife.hu | nn.hu | uniga.hu
tdmogatasi munkatars
Toth-Kubis Vivien | életbiztositasi termék-
fejlesztési munkatars
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