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Fékuszban: Végre egyessel kezd6dik a fogyasztéi arak

novekedésének iiteme

Hazankban, jiliusban (tavaly juliushoz képest)
17,6% volt az atlagos dragulas a boltokban - ez ke-
vesebb, mint amit a szakért8k vartak, és jelentés csok-
kenés a mult havi adatokhoz képest is (lequtébb tavaly
augusztusban volt 20% alatt az éves inflacio).

Az év/év alapu fogyasztéiar-index féként a bazis ha-
tasok és az élelmiszerarak csdkkenése miatt mérsékld-
détt, tovabba a tartés fogyasztasi cikkek arvaltozasanak
mértékére is jotkony hatéssal volt a forint kézelmuiltbeli
er8sddése.

Azinflacié, még ha mérséklddést is mutat, tovabbra
is jelentds mértékii: az élelmiszerek 4ra 23,1%-kal emel-
kedett jaliusban az el8z8 év azonos id8szakdhoz képest
(ezen beliil a tojasé 30,7%-kal, a tejtermékeké 29,5%-kal, a
kavéé 28,8%-kal). A haztartasi energia 35,7%-kal draqult,
az lizemanyagok &ra 21,5%-kal emelkedett, de példaul az
autészerel8k vagy a széllodék is tébb mint 20%-kal szdm-
laznak tobbet az el8z8 év azonos id8szakaval 6sszevetve.

Fogyasztéiar-index fécsoportonként, 2023. julius
(az el6z6 év azonos idészaka = 100,0%)
Elelmiszerek
. 130 Szeszes italok,
Szolgaltatasok dohényéiruk
Egyéb cikkek, Ruhéazkodasi
izemanyagok cikkek
Haztartasi Tartés fogyasztasi
energia cikkek
Inflacidradar, 2000. januartdl

Forras: KSH

A magyar inflacié csékkenése nagyrészt a tavalyi magas
araknak készénhet8, ahonnan mar nehezebb ,tovébb dra-
gulni” (bazis hatas). Tovabb4 a forint ismét gyengélkedik,
ami megint drdgitja majd az importot, ami igy kedvezét-
len hatéssal lesz a fogyasztéi drakra. A jelentds mértéki
inflaciéra tekintettel a megtakaritasok vasarléértékének
megd8rzéséhez tovabbra is 4tgondolt befektetési stratégi-
ara van sziikség.
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Mi tortént még?

A vérakozésoknak megfelel8en 25 bazispontos kamat-
emelésrdl déntétt az amerikai jegybank (FED),
mely az elmdlt id8szakban tartott 12 tlése k&ziil a 11. al-
kalommal hatdrozott az emelés mellett. Jerome Powell a
FED-elnéke nincs kénny(l helyzetben: a kamatemelés a
gazdasagi névekedést, a kamatcsdkkentés pedig az infla-
ci6 elleni harcot &shatja ala. Ovatosan, hénapré| hénapra
térténik a finomhangolas, egyel6re sikeresen: a szakértsk
puha landolasra szamitanak, a t8zsdék j6 teljesitménye
optimizmusra ad okot.

Kétvény eszkézalapokat érintd hirek:

A VIG Alapkezel8 (melynek befektetési alapjai szdmos
eszkdzalap mégétt megtalalhaték) tébbségi tulajdono-
sa, a bécsi székhely(i Vienna Insurance Group (VIG)
2023. jalius 27-én stabil kilatassal a legmagasabb, , A+”
osztilyzatot nyerte el ismét a Standard & Poor’s
(S&P) nemzetkézi hitelmindsité intézettdl. Ezzel a
VIG tovébbra is az egyik legjobb mingsitéssel ren-
delkezd villalat a Bécsi Ertéktézsde ATX indexé-
ben. A stabil kilatasok jél tiikrézik a VIG vezetd piaci po-
ziciéit Ausztridban és Kézép-Kelet-Eurépaban. Az S&P
arra szamit, hogy a bevételek tovabbra is nagyon erds
tékemegfelelést tdmogatnak majd.

Juliusban tovabb folytatédott a dezinflacié, Magyaror-
szdgon 17,6%-ra csokkent az dremelkedés iiteme. llyen ala-
csony (20% alatti) inflaciés adatot tavaly augusztusa 6ta nem
mértek hazankban. A szakérték oktéberre mar egyszam-
jegyd inflaciét jésolnak, ami kamatcsdkkenést vetit el6re.
A jdliusi kamatdéntd iilésen a vérakozasoknak megfele-
|8en 100 bazisponttal csékkentette a Magyar Nem-
zeti Bank az iranyadé ON (overnight, azaz egyna-
pos) betéti kamatot, mely igy jelenleg 15%-on All.
A jegybanki kommunikacié hangvétele tovabbra is szi-
gorl maradt: a kamatcsdkkentési item gyorsitasa akkor
sincs tervben, ha Magyarorszdg kockazati megitélése
javulna, lassitasra vagy sziineteltetésre ugyanakkor igen,
amennyiben valamiféle kiilsé vagy belsd sokk érné a ha-
zai gazdasagot. Egyel8re ugyanis Magyarorszag kocka-
zati megitélése ingatag labakon &ll, amit jél mutat, hogy
az &llamkétvények hozama jilius folyaman enyhén nétt

Részvény eszkézalapokat érintd hirek:

(egy 5 éves é&llamkstvénynél példaul 7,7%-rdl 9,1%-ra).
Lezérult az elmilt idészakban legnépszeriibb, in-
flacickovetd (a futamidétél fiiggéen inflacié felett
0,75%-o0s, illetve 1,5%-os kamatprémiumot fize-
t8) lakossagi allampapir sorozatok forgalmazasa.
A korabbi sorozatok helyett elérhetd dj 2033/| sorozati
Prémium Magyar Allampapir (PMAP) futamideje nétt
(10 éves lejaratd), és a korabbi sorozatokhoz képest ke-
vesebb (a megel8z8 évi inflacié felett mar csak 0,25%)
kamatprémiumot fizet. A lejarat el8tti visszavaltas k&ltsé-
ge tovabbra is 1% lesz, arra azonban az j sorozatok kibo-
csatasi tajékoztatéiban nincs garancia, hogy a futamidé
végéig ezen a szinten is marad.

Erintett eszkézalapok:
= VIG Fejlett Piaci Allamkétvény tipust eszkézalapok
» VIG Magyar Pénzpiaci tipust eszkézalapok

Oriasi nyereséget hoznak a befektetéknek a mes-
terséges intelligencidhoz (MI) kapcsolhaté részvé-
nyek. Sokan varjak az MI-t8l a villalatok névekedését,
a koltségek féken tartasat, a javulé eredményeket és
hatékonysagot. A piacbdviilést évente 50%-ra becsiilik.
Ma, amelyik véllalat eléggé hangsilyozza, hogy az Ml
segitségével micsoda lehet8ségek nyilnak meg el8tte, a
hatalmas érdekl8désnek készénhet8en szinte mar borité-
kolhatja is a tézsdei részvénye &rfolyamemelkedését. Az
MIl-hez kapcsolhaté vallalatok részvényeinek dragulasa
tette ki idén (eddig) az amerikai t6zsde hozamanak tsbb

mint felét. Jim Cramer, a CNBC amerikai tévécsator-
na sztdr misorvezetSje a legnagyobb érintett vallalatok
csoportjdnak mar kiilén nevet is adott: ,The Magnificent
Seven”. Lassuk, kik 8k és milyen az idei teljesitményiik
(augusztus 7-ig): az Nvidia 210%-os, az Apple 42%-os, a
Microsoft 37%-o0s , az Amazon 64%-os, a Meta 150%-o0s,
a Tesla 127%-os, mig az Alphabet 47%-o0s névekedést ért
el az idei évben.

Erintett eszkézalapok:
® VIG Megalrend Részvény tipusu eszkdzalapok
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A kinai gazdasag viltozatlanul gyengélkedd képet
mutat, ami csdkkenti a helyi részvénypiac vonze-
rejét: augusztusra a sanghaji t8zsde csaknem lenullazta
idei nyereségét. A kinai cégvezetdk varakozasit muta-
t6 Caixin feldolgozdipari beszerzési menedzser index
(PMI) csekkent (50,9-r8l 50,5 pontra, igaz, az 50 felet-
ti érték, még ha csdkkend mértékben is, de névekedést
jeldl). Hosszabb tévon ugyanakkor a cégek optimistabbak
lettek: a 12 hénapra vonatkozé kilatasok javultak, vélhe-
téen varva az allami beavatkozas a gazdasag élénkitése
érdekében. A feldolgozéiparban viszont rosszabb a hely-

Alternativ eszkézalapokat érintd hirek:

zet: a kordbbi optimizmus eltlint, nétt a deflaciés nyomas
(az inflacié 0 szazalékos volt) és a foglalkoztatas is csdk-
ken. A vartnal j6val rosszabb lett a kinai kiilkereskedelem
jaliusban, dollarban mérve az export 12,4, az import 6,8
szazalékkal esett év/év alapon, mert gyengiil a globalis
kereslet. Sokkal kevesebb t8ke érkezik az orszagba: a ta-
valyi 100 helyett csak 20 milliard dollart ért el az idei els&
negyedévben. Az egyre erésebb geopolitikai és gazdasa-
gi kockazatok miatt a kiilfsldiek nem mernek pénzt vinni

Kinaba.

Jilius eleje 6ta rendiiletleniil nd az olajar (ezért draqul
a benzin is a kutakon), egyetlen hénap alatt 15%-kal;
hordénként (159 liter) 80 dollérra dragult a fekete arany.
Az olajkereslet mar janiusban rekordot déntétt és j6 dton
halad afelé, hogy az év hatralévé részében magas szinten
maradjon. A Nemzetkézi Energialigyndkség szamitasai
szerint az atlagos olajkereslet valészinlileg eléri a napi
102,2 millié hordét, ami rekordnak szamit. A névekedés
70%-at Kina adja, a gazdasdg egészségével kapcsolatos
tartés aggodalmak ellenére, de az erds nyari léqi kézleke-
dési szezon is kézrejatszott az lizemanyag-kereslet meg-
ugrasaban.

Az olaj vilagpiaci dra
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Forras: Marketwatch

Erintett eszkézalapok:
» VIG Feltérekvé Piaci ESG Részvény tipust
eszkézalapok

Devizas befektetések:

Erdemes volt megfogadni korabbi tanicsunkat, és a
megtakaritasok egy részét euréban tartani. A fo-
rint arfolyama ugyanis hirtelen gyengiilt, eqy euré
néhany nap alatt 20 forinttal ért tébbet, ahogy a keresz-
tarfolyam 370-r8l 390 forintra nétt. A nemzeti valuta
gyengélkedése mégstt most jobbara politikai okok alltak:
az Eurépai Bizottsdg nem talélta elegendének a magyar
teljesitéseket az uniés pénzek utaldsdhoz, Amerika pe-
dig az adémegéllapodas korabbi felmondasa utdn most
vizumkorlatozdsokat vezetett be a magyar beutazékkal
szemben. Ha a két gazdasagi centrum ilyen negativan all
Magyarorszaghoz, nem csoda, ha a befekteték bizalma is
megcsappan, és a pénziik eqy részét kiviszik az orszagbdl.
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Erintett eszkézalapok:

» VIG Alfa Abszolit Hozamui Pro Eszkézalap (EUR)

» VIG Feltérekvé Piaci ESG Részvény Pro Eszkézalap
(EUR)
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Mintaportféliok teljesitménye

Alfa Jov8kép életbiztositas mintaportfélija

Konzervativ portfélié
Kiegyensulyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

Alfa Jade EUR életbiztositas mintaportféliéja

5,64% 8,75% 16,03%
7,15% 8,71% 14,22%
9,89% 7,38% 7,86%

Konzervativ portfélié
Kiegyenslyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

1,50% 1,45% 0,22%
2,97% 2,63% 0,32%
5,75% 4,52% 1,63%

Alfa Jade USD életbiztositas mintaportféliéja

Konzervativ portfélié

Kiegyensilyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

A hénap eszkézalapjai

1,49% 3,07% 3,06%
1,74% 2,74% 2,47%
4,73% 5,09% 5,77%

Kockazatkeriil: VIG Pénzpiaci tipusi eszkézalapok

Bar az éven beliili hozamok sokat csékkentek a magyar
inflaciés nyomas enyhiilésével (a pénzpiacokon irany-
adé egynapos betéti kamatot - amelyen a bankok tud-
nak pénzt lekétni - az MNB tavasz 6ta 3 szézalékponttal
csdkkentette), de éves szinten még mindig 10% kériili
hozam reményében lehet befektetni a VIG Pénzpiaci

Visszatekinté hozamok

Biztosité

tipust eszkézalapjaink egyikébe. A varakozasaink szerin-
ti &sszel megjelend, - méqg alacsonyabb - eqgyszédmijegy(
magyar inflciés szdmok megjelenésekor varhatéan az
éves hozamok is lejjebb keriilnek majd, igy jelenleg jé,
kockdzatmentes beszéllasi szintet kaphatunk az eszkdz-
alap megvasarlasaval.

Alfa VIG Magyar Pénzpiaci Pro Eszkézalap
Generali Pénzpiaci 2016 Eszkézalap

Allianz Pénzpiaci Forint Eszkézalap

NN Magyar Pénzpiaci Eszkézalap

12 hénap
4,57% 8,17% 14,68%
4,59% 8,18% 13,68%
4,02% 7,24% 14,05%
2,68% 5,72% 9,97%
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Kockazatvallalé: VIG Fejlett Piaci Allamkatvény tipus eszkézalapok

Az eurépai és az amerikai inflacié huzamosabb ideje csék-
ken, ennek ellenére a jegybankok kamatemelési ciklusa
még nem ért véget. Viszont kézel jarhatunk a kamatok
tetSzéséhez, amely vonzéva teszi a fejlett gazdasa-
gok dllamkétvényeit. A globalis gazdasag lassulasa, a
kézponti bankok varhaté kamatcsékkentése ugyanis fel-

Visszatekinté hozamok

értékelheti a kétvénypiacot, ahogy a még magasabb ka-
matszelvénnyel kibocsatott allampapirok felértékel6dnek
a csdkkend hozamkérnyezetben. Az alap masik el8nye
az eurd és dollaros deviza kitettsége, amely j6 védelmet
nydjthat a forint gyengiilése esetén.

Biztosité Név 3 hénap 6 hénap 12 hénap
Alfa VIG Fejlett Piaci Allamkstvény Pro Eszkézalap 0,56% -2,83% -12,63%
Generali Eurépai Fejlett Piaci Allampapir Forint Eszkszalap 3,42% 4,78% 0,63%
Allianz EKA - Eurépai Kétvény Eszkézalap 3,01% -1,37% -11,87%
NN Nemzetkézi Kétvény Eszkézalap 1,89% -2,79% -11,47%

Sztori: VIG Alfa Abszoliit hozami tipusi eszkézalapok

A kévetkezd id8szakban a biztonsdgosabb, de aktiv
eszkézallokaciéval rendelkezé befektetések felé
érdemes fordulni, mint példaul az Alfa. Varakozasaink
szerint a részvénypiacok tilarazottak, a forint gyengiilés-
nek indulhat, a kévetkezd hénapokban eljshet egy akar
komolyabb esésnek is az ideje. Az Alfa leépitette a kézel-

Visszatekinté hozamok

mdaltban a hosszd magyar kétvény kitettségét, hataridés
index eladdsokkal lefedezte a részvényportfélidjat, forint
gyengiilésére szamité devizapoziciét nyitott és sok likvi-
ditassal rendelkezik, igy rugalmasan tud majd reagal-
ni, ha jé vételi lehetdségek adédnak a vart korrek-
ciéban.

Biztosito Név 3 hénap 6 hénap 12 hénap
Alfa VIG Alfa Abszolit Hozamd Pro Eszkézalap 8,44% 12,30% 22,78%
Generali Tall6z6 Abszoldt Hozam Eszkézalap 6,56% 8,98% 16,98%
Groupama Globalis Abszolit Hozam Forint Eszkézalap 7,59% 8,10% 15,30%
Signal [duna ~ HOLD Széf Abszolit Hozami Bef. Alap 4,79% 8,49% 15,84%
Hasznos tudnivalék
[ y Magyar Nemzeti Bank (MNB, Magyarorszag) 13,00%
pill 2;3; :7nz|2a apkamatok, Eurépai Kézponti Bank (ECB, Eurépai Unid) 4,25%
Federal Reserve (FED, Egyesiilt Allamok) 5,50%

Devizaarfolyamok,

2023.07.22. EUR/HUF

USD/HUF

&

Jelen dokumentumban megjelend valamennyi informacié kizarélag tajé-
koztatasul szolgél, ezek semmilyen kériilmények k&ézstt nem tekintendsk
ajanlatnak, befektetési tandcsadasnak. A miltbéli hozamok nem jelentenek
garanciat a jévébeni hozamokra nézve. Az Alfa Vienna Insurance Group
Biztosité Zrt. nem vallal felel8sséget az ezen informacidk alapjan hozott
befektetési dontések kévetkezményeiért. Felhivjuk figyelmét, hogy az egyes
eszkdzalapok kockazati besorolasa kiilsnbdz8. Az eszkdzalapok arfolyamai-
nak valtozasaval egyidejiileg valtozik megtakaritasanak értéke. Az eszkézala-
pok hozama pozitiv és negativ irdnyban is ingadozhat, amely eredményezhet
nyereséget és veszteséget is. Felhivjuk figyelmét, hogy az &rfolyamvaltozas-
bél eredd kockazatot minden esetben a szerz8dé viseli. A biztosité a befekte-
tési egységhez k&tott biztositasra sem t8ke- sem hozamgaranciat nem véllal.

Készitették:

Kovacs Laszlé | iizletfejlesztésiigazgats
Gyurké Daniel | portfsliémenedzser
Kiraly-Kovacs Matyas | portféliémenedzser
Nagy Klaudia | junior portféliémenedzser
Koplanyi Ménika | termék és értékesités
tdmogatasi munkatérs

Téth-Kubis Vivien | életbiztositasi
termékfejlesztési munkatérs

Viltozas (elmiilt 12 hénap)
-5,684%
-13,43%

El6z6 zaré
382,76
350,83

Forras:
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portfolio.hu | Bloomberg |
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