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Fokuszban: Itt az egyszamjegyii magyar inflacié!

Kellemes meglepetésre - elsésorban az energia ara-
nak drasztikus, 16,1%-o0s csékkenése miatt - atlago-
san ,csak” 9,9%-kal néttek az arak oktéberben (az
el8z8 év ugyanezen id8szakdhoz viszonyitva). Az idei év
szeptemberének atlagos arszinvonalat alapul véve viszont
oktéberben az 4rak atlagosan 0,1%-ot csdkkenést mutat-
tak. Ebben jelentds szerepe volt az tizemanyagok &rénak:
a benzinkutakon szeptemberhez képest 3,8%-kal kellett
kevesebbet fizetni, ahogy az olaj vilagpiaci ara a hor-
dénkénti (1 hordé = 159 liter) kézel 90 dollarrél 80 dol-
lar ala esett a gyenge vildggazdasagi konjunktira miatt.

De alacsonyabb &rcimkékkel taldlkozhattunk oktéber-
ben az élelmiszereknél is (szeptemberhez képest 0,1%-os
a csokkenés mértéke), igaz, 12 havi alapon vizsgalva az
tizemanyagok esetében még igy is 30,2%-os, élelmiszerek
esetében pedig 10,4%-0s a dragulas.

Egyszémjegy( inflaciéra lequtébb 2022 &prilisdban volt
példa (9,5%), utdna a geopolitikai krizisek és a magyar
gazdaség strukturalis problémai miatt idén januarra egé-
szen 25,7%-ig szaladt fel a mutaté értéke.

Fogyasztéi arak valtozasa
(az el8z8 év azonos id8szakahoz képest)
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Kétvénypiacokat érintd hirek:

A kamatemelési ciklusok végével idealis belépési pont
kérvonalazédik a fejlett orszagok allampapirjainak piaca-
in. A hosszi futamidejii (5-10 év mdlva lejard) &llampa-
pirok hozama évtizedes csiicsokon tetdzik: az amerikai
10 éves dllampapirok jelenleg évente 5% kériili dol-
lar kamatot, az ugyanilyen futamidejii német két-
vények 2,6% euré hozamot fizetnek minden évben.
A hozamszintek &ltalanos csékkenése a késébbiekben
tovabbi felértékel8dést hozhat ezeknek a kétvényeknek
az arfolyamaban.

Erintett eszkdzalapok elsésorban:
» VIG Fejlett Piaci Allamkétvény eszkézalapok

Tovabbi érintett eszkdzalapok

(részbeni kdtvény kitettségiik miatt):

= VIG Maraton ESG Multi Asset eszkézalapok

= VIG MoneyMaxx Feltérekvé Piaci Total Return
eszkézalapok

= VIG Smart Money Alapok Alapja eszkézalapok

® VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

USA 10 éves allamkétvény hozam (2019-2023)
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A névekvé geopolitikai kockazatok felértékelik a
készpénzt. Az orosz-ukran habori elhizédésa és a Ha-
masz és lzrael kdzti fegyveres konfliktus kitdrése mellett
egyre tobb befektetd tart attél, hogy a nyugati vildggal
ellenséges Kina, Oroszorszag és Irén valamiféle beavat-
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kozast kisérel meg a 2024-es amerikai elndkvalasztason és
az eurépai parlamenti voksolason. A Blackrock Alapke-
zel8 Geopolitikai Kockazati Indexében (Geopolitical Risk
Index) jelentds tétel a terrorveszély névekedése is.

Blackrock Global Geopolitical Risk Index (2018-2023)
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Részvénypiacokat érinté hirek:

Két pont mar meghataroz egy egyenest: november 1-jei A kamatemelés még 2022 marciusaban kezd8dstt, gya-
tilésén sorban masodszor is valtozatlanul hagyta az korlatilag nulla bazisrél, amikor az orosz-ukréan habord mi-
5,25% és 5,5% kozott mozgé iranyadé kamatot az  att néni kezdett a kés8bb 9%-on tetdz4 inflacié.
amerikai jegybank. Ez a kamatemelési ciklus végére

enged kdvetkeztetni, ami révid tava erdsédést hozhat Erintett eszkdzalapok:

a New York-i tézsdén: a kamatok és a részvénypiac &4- ® VIG Opportunity Fejlett Piaci Részvény eszkézalapok
talaban forditva mozog: a magasabb kamat gyengébb ® VIG Megalrend Részvény eszkdzalapok

gazdasdgi és tdzsdei teljesitménnyel jar, az alacso-

nyabb pedig j6 a véllalatoknak és a részvénypiacoknak.

A vezetd new york-i tézsdeindexek emelkedése a kamatdéntés napjan (11.01-jén)
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Szakértdi varakozasok alapjén a kévetkezd idészakban  Erintett eszkézalapok elsésorban:

jol teljesithetnek a kozép-eurépai tdzsdék. Len- = VIG Kézép-Eurépai Részvény eszkdzalapok
gyelorszéag igazi ,game changer” lehet: a parlamenti

vélasztason 6sszességében gydztek a piacbarat partok, Tovabbi érintett eszkdzalapok

igy minden bizonnyal EU-konform kormany alakul. Az  (részbeni kétvény kitettségiik miatt):
orszdg megkaphatja a befagyasztott uniés pénzeket, ami  ® VIG Maraton ESG Multi Asset eszkézalapok
|6kést adhat a zloty-nak, a lengyel gazdasagnak és a var-

s6i tézsdének is (egyetlen kockazat a tilzott populizmus

lehet). Mivel a magyar-briisszeli viszony is enyhiilni lat-

szik, az egész régiés részvénypiac Ujra nemzetkoézi reflek-

torfénybe kertilhet.
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Alternativ eszkézalapokat érinté hirek:

Reneszanszit éli a hagyomanyosan menedék esz-
kéznek tekintett arany, amelynek vilagpiaci ara ok-
toberben 6,8%-kal emelkedett (dolldrban kifejezve).
A londoni nemesfém t8zsdén jegyzett unciankénti (1 un-
cia = 28,3 gramm) kézel 2000 dollaros kurzus hajszélnyira
marad csak el a térténelmi csicstdl. Az arany draguldsat
elssorban a mar korabban emlitett geopolitikai fesziiltsé-

gek gerjesztik, de része lehet ebben annak is, hogy a kon-
kurens befektetési eszkdznek szamité kétvények hozama
és a dollar is tdl lehet mar a csticspontjan, valamint, hogy
a részvénypiacon Ujjaélednek a recessziés kockazatok.

Erintett eszkézalapok elsésorban:
n VIG Panordma Total Return eszkézalapok

Devizaban nyilvantartott befektetéseket érintd hirek:

Révid tavon jol, hosszabb tiavon viszont gyengéb-
ben teljesithet a forint a piaci varakozasok szerint. A
pletyka szerint, amit a bennfentes Financial Times lap is
megerdsitett, a befagyasztott EU-s pénzek részben
vagy egészben el8bb-utébb megérkezhetnek. A ma-
gyar kormany egyre t6bb ponton enged a briisszeli kéré-
seknek: kénnyit példaul a szektorialis extraprofit-adékon
(nem lesz bankadé emelés, csékken a tavkézlési kiils-
nadéd), ez pedig néveli Magyarorszag és a forint iranti bi-
zalmat. Mivel azonban a magyar gazdasdg strukturilis
problémai megmaradtak (az inflacié és a kéltségvetési

hiany magasabb maradhat a vartnal), és ezért késsbb is-
mét gyengiilhet a nemzeti valuta, a forint 4tmeneti er8ss-
dését érdemes lehet kihasznalni, és a megtakaritasok egy
részét j6 arfolyamon euréra valtani.

Erintett eszkézalapok:

» Furéban és dollarban nyilvantartott biztositasi
médozatok eszk&zalapjai

® Forintban nyilvantartott biztositasi médozatok azon
eszkdzalapjai, melyeknek fékusza a nemzetkdzi pénz-
és tékepiac

Mintaportféliok teljesitménye

Mintaportfélidk teljesitménye 2023. oktéber 31-ig:

Alfa Jov8kép életbiztositas mintaportfélija

Konzervativ portfélié
Kiegyensulyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

2,09% 7,85% 19,19%
1,08% 8,31% 19,24%
-2,58% 7,01% 10,13%

Alfa Jade EUR életbiztositas mintaportfélidja

Konzervativ portfélié
Kiegyensilyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

Alfa Jade USD életbiztositas mintaportféliéja

-0,14% 1,32% 2,65%
-2,14% 0,75% 5,41%
-4,58% 0,87% 5,22%

Konzervativ portfélié
Kiegyensulyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

-0,67% 0,79% 4,57%
-4,06% -2,44% 4,89%
-7,30% -3,02% 6,73%
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A hénap eszkézalapjai

Kockazatkeriil eszkdzalap: VIG Fejlett Piaci Allamkatvény eszkézalapok

A VIG Alapkezel8 fenntartja pozitiv ajénlasat a fejlett
piaci dllamk&tvényekre. A hozamszintek tovabbra is
vonzéak: mint azt a hirlevél korabbi részében megje-
gyeztiik, az USA-ban kézel 5% éves hozamot fizetnek
a hossza futamidejii dollar allamkstvények, Németor-
szagban 2,5% éves hozamot, és eqy késébbi altalanos
hozamszint csékkenés tovabbi felértékel8dést is okozhat
a kétvények arfolyamaban.

Amely altalanos hozamszint csékkenésre pedig je-
lentds esély van: a magas kétvénypiaci hozamok azt je-
lentik, hogy a befekteték nem igazén szédmolnak 2024-re

recessziéval (és az azzal jaré kamatcsokkentéssel). Mar-
pedig Eurépa mér most gyakorlatilag recessziéban van
(az eurédvezetben 0,1%-kal csékkent a GDP az idei 3. ne-
gyedévben), és gy tlinik, a szigoribb pénziigyi feltételek
végiil az USA-ba is kihatnak a gazdasagra. A még né-
vekedést mutaté tengerentdli gazdasdgi adatok mégétt
mar latjuk az aggaszté folyamatokat (az autéhiteleknél
és a hitelkartya tartozdsoknal példaul emelkedik a késve
torleszt8k ardnya). Az amerikai jegybank ezért sem ter-
vez egyeldre tovabbi kamatemelést, az eddigiekkel mar
lathatéan sikerdilt lehtitenie a gazdasagot.

Fejlett piaci dllamk&tvény eszkézalapok teljesitménye 2023. oktéber 31-ig:

Biztosité

12 hénap

Alfa VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Pro Eszkézalap -2,39% -1,85% -11,20%
Groupama Eurépai Fejlett Piaci Allampapir Forint Eszkszalap -0,24% 3,17% 7,01%
Allianz EKA - Eurépai Kétvény Eszkézalap -2,52% 0,42% -9,42%
NN Nemzetkézi Kétvény Eszkézalap -4,38% -2,58% -9,35%

Kockazatvillalé eszkézalap: VIG Kézép-Eurépai Részvény eszkézalapok

Ahogy fentebb is megemlékeztiink réla, oktéberben
lezajlott a lengyel parlamenti vilasztas, melynek
eredményeként nagyon nagy valészinliséggel az ellen-
zéki partok koaliciéja alakithat majd piacbarat kor-
manyt. Ez tébb szempontbdl komoly pozitiv hatassal
lehet az évekig gyenge teljesitményt mutaté lengyel rész-
vénypiacra. Egyrészt megnyithatja az utat az uniés forra-
sok lehivasa el8tt, masrészt pedig javulast eredményez-

het a t8zsdén jegyzett allami cégek vallalatiranyitasaban.
Ezen tdl azonban mas érvek is szélnak a kézép-eurépai
piacok mellett: a régiés t6zsdék arazasa (P/E rataja)
nagyon alacsony (az atlagos magyar &rfolyam/nyereség
ardny 5, a lengyel 8 kériili, mig a fejl8d8 piaci atlag 11), mi-
kézben a régiés vallalatok rendkiviil j6 profittermeld
képességgel rendelkeznek.

Kézép-Eurépai részvény eszkézalapok teljesitménye 2023. oktéber 31-ig:

Biztosité 12 hénap
Alfa VIG Kézép-Eurépai Részvény Pro Eszkézalap (HUF) -0,70% 15,99% 32,34%
Groupama K&zép-Eurépai Részvény Forint Eszkézalap 1,60% 16,06% 28,34%
Allianz Kozép- és Kelet-Eurépa Részvény Eszkozalap 0,47% 15,23% 31,07%
SIGNAL IDUNA  Amundi Kézép-Eurépai Részvény Befektetési Alap -0,14% 13,83% 28,00%
UNIQA Fejlett Piaci Részvény Eszkézalap 3,99% 8,38% 3,10%
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Sztori: VIG Alfa Abszolut Hozamu eszkozalapok

Azabszoluthozamu,aktivan menedzselt eszkdzalapok
atlag feletti rugalmassdggal tudnak reagalni a min-
denkori piaci trendekre és azok valtozasara. A VIG
Alfa Abszolut Hozamu eszkdzalapok jelenleg pozicio-
nalva vannak egy év végi régids részvénypiaci emel-
kedésre, amit a javulé globalis tékepiaci hangulat, a ki-
tdnd régids vallalati eredmények és a nagyon alacsony

arazasisalatamaszt,ésamihosszutavonisvonzébeszal-
lasi szinteket nyujt. Az eszkdzalap csalddban ezen kivil
jelentbssulytképviselnekarovidlejaratu dllampapirok,
valamintrészbeneuréésdollaralapu, régios(deforintra
visszafedezett)vallalatiésbankikotvények,amelyekala-
csonykockazatmellettkiegyensulyozotthozamlehetd-
ségét kindljak.

Abszolut hozamu eszkozalapok teljesitménye 2023. oktéber 31-ig:

Biztosito Név 3 hénap 6 hénap 12 hénap
Alfa VIG Alfa Abszolut Hozamu Pro Eszkdzalap (HUF) 3,29% 12,01% 34,39%
Groupama Globalis Abszolut Hozam Forint Eszkozalap -0,29% 7,28% 14,11%
Generali Talléz6 Abszolut Hozam Eszkdzalap 3,55% 10,34% 18,91%
SIGNAL IDUNA  HOLD Széf Abszolut Hozamu Befektetési Alap 3,45% 8,41% 16,93%
Hasznos tudnivalék
—— . Magyar Nemzeti Bank (MNB, Magyarorszag) 12,25%
Al gL OEL et Eurépai Kézponti Bank (ECB, Eurépai Unis) 4,50%

2023.11.20.

Deviza
EUR/HUF
USD/HUF

Devizaarfolyamok (MNB)
2023.11.20.

G

Federal Reserve (FED, Egyesiilt Allamok)

5,25% - 5,50%

Viltozas (elmiilt 12 hénap)
-7,63%

-13,63%

Arfolyam
379,09
346,61

Jelen dokumentumban megjelend valamennyi informécié kizarélag tajékoztatasul szolgal, ezek semmilyen kériilmények kézétt nem tekintendé8k ajénlatnak, befektetési
tandcsadasnak. A maltbéli hozamok nem jelentenek garanciat a jsvébeni hozamokra nézve. Az Alfa Vienna Insurance Group Biztosité Zrt. nem vallal felel8sséget az ezen
informéacisk alapjan hozott befektetési dontések kovetkezményeiért. Felhivjuk figyelmét, hogy az egyes eszkézalapok kockazati besorolasa kiilénb&z8. Az eszkdzalapok
arfolyamainak valtozasaval eqyidejiileg valtozik megtakaritasanak értéke. Az eszkdzalapok hozama pozitiv és negativ irdnyban is ingadozhat, amely eredményezhet nye-
reséget és veszteséget is. Felhivjuk figyelmét, hogy az arfolyamvaltozasbél eredd kockazatot minden esetben a szerz8dé viseli. A biztosité a befektetési eqységhez kotstt
élet- és nyugdijbiztositasra sem téke-, sem hozamgaranciat nem vallal.

Forras:

VIG sajat elemzések | akk.hu | mnb.hu | ksh.hu
portfolio.hu | Bloomberg | index.hu | napi.hu
marketwatch.com | businessinsider.com | allianz.hu
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metlife.hu | nn.hu | signal.hu | uniqa.hu |

Készitették:

Csordas David | junior termékelemzd és fejlesztd, VIG Alapkezel8 Zrt.

Kiraly-Kovacs Matyas | portfélismenedzser, VIG Alapkezel8 Zrt.

Koplanyi Ménika | termék és értékesités tdmogatasi munkatars, VIG Alapkezel8 Zrt.

Kovacs Laszlé | izletfejlesztési igazgats, VIG Alapkezel8 Zrt.

Nagy Klaudia | junior portféliémenedzser, VIG Alapkezel Zrt.

Mandoki Adam | eszkézalapok befektetési termékmenedzser, Alfa Vienna Insurance Group Biztosits Zrt.

alfa.hu



