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Fokuszban: A vartnal erésebb gazdasag, torténelmi

tozsdei rekord

Avilag

Amerika, Eurépai Unié, Kina - dgy tlinik, talzott volt a
gazdasigi visszaeséstdl valé félelem. AzUSA-ban se
hire, se hamva recessziénak, sét, a gazdasag inkabb tuil-
fiitottnek tiinik: elézetes becslések szerint a gazdasag
teljesitményét mutaté GDP a tavalyi negyedik negyed-
évben a vart 2 szazaléknal jéval nagyobb, 3,3 szizalékos
itemben nétt a stabil munkaerdpiacnak, a lakossag meg-
lep8en nagy vésarlasi kedvének és a névekvé exportnak
kdszdnhetéen, és igy az éves érték is ndvekedést mutat.

Eurépa is stabilizalédott (az eurd évezetben az 8szi 0,1
szazalékos GDP csékkenés utan év végére ugyanekkora
névekedést mértek), de méq a tébb évtizednyi sikertdrté-
net utén az elmdlt években pariava valt Kina is elérte ta-
valy az 5,2 szazalékos, ambiciézus kormanyzati GDP
célt az allami élénkitésnek készénhet8en. lgaz, a néveke-
déslendiiletével kapcsolatosaggodalmak tovabbrais fenn-
allnak az elhizédé ingatlanvalsag, a gyenge fogyasztéi és

Magyarorszig

A 2023-as recesszié utan jobb id&k jshetnek Magyaror-
szagon, a véllalatok és a lakossdg kozérzete is javulhat.
A gazdasig 2-4 szazalék kézétti mértékben néve-
kedhet 2024-ben, j6nnek az EU-s pénzek, a kamatok
csdkkennek (nalunk is egyre olcsébb lesz a hitel). Az in-
flacié csokkenése is folytatédik: mig tavaly dsszessé-
gében 17,6 szazalékkal, januarban mér csak mindéssze 3,8
szazalékkal néttek atlagosan a fogyasztéi &rak az el8z8 év
azonos hénapjahoz képest, elsésorban a haztartasi energia
és az lizemanyagok aranak 10 sz4zalékot meghaladé csék-
kenése miatt. A redlbérek novekedése elérheti a 10
szazalékot, igaz, ez a tdl sok kéltségvetési dsztdnzéssel
egyiitt kés8bb ismét emelkedd arszinvonalhoz vezethet.

tzleti bizalom, valamint az 8sszességében még gyenge
globélis névekedés miatt. A cégvezeték azonban vi-
lagszerte optimistik: a kamatok csékkennek, a hitel
olcsébb lesz, ami mind a beruhazasokra, mind a fogyasz-
tasra j6 hatassal lehet.

Az USA éves GDP viltozasa
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A magyarorszagi inflacié alakulasa
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Kétvénypiacokat érintd hirek:

Erés gazdaséag lefelé mutaté kockazatokkal, a jegy-
banki céloknal kicsit magasabb inflacié a fejlett vi-
lagban: a “no landing” szcenarié most a legvalészintibb.
Ez pedig azt is jelenti példaul Amerikaban, hogy a kama-
tokat a jegybank tovéabbra is magasan tartja. Igy a dol-
larkstvények tovéabbra is j6l fizetnek (jelenleg dollarban
4,1 szazalék a hozam egy 10 éves futamidejli papirnal).
Ha mégis beiitne eqgy mérsékeltebb recesszié (ez a “soft
landing”), az USA jegybankja (Fed) gazdasag stimulalé
kamatcsskkentése felértékeli ezeket a magas kamatozasu
papirokat, ez pedig az azokat tarté kétvény alapokat.

A mélybe zuhané magyar inflicié lehetdséget ad
az MNB-nek az irdnyadé kamat csékkentésére (a
magas kamat a drdga hitelekkel hiiti a gazdaségot, és a
forint erdsitésével olcsébba teszi az importot, legalabb-
is a tankdnyvek szerint). Mar csak 10 szazalék a fél éve
még 13 szézalékon 4llé jegybanki alapkamat, a piac pedig
kéveti az MNB kamatcsokkentéseit. [gy a korabbi, maga-
sabb hozamd forint allamkétvények is felértékel8dnek.
Hasonlé a trend az egész fejl8dé vilagban Csehorszagtdl
Mexikéig, és nemcsak a helyi valutdban, de a dollarban,
euréban kibocsatott helyi llampapirok esetében is. Most
egy 10 éves futamidejli magyar allamkétvény éves 5,6
szazalék, egy roman 6 szazalék hozamot garantal.

Erintett eszkdzalapok els8sorban:

= VIG Fejlett Piaci Allamkstvény eszkszalapok

= VIG BondMaxx Total Return Kétvény eszkézalapok

» VIG Feltérekvd Eurépa Kétvény Pro Eszkézalap
(HUF)

Tovabbi érintett eszkdzalapok

(részbeni kétvény kitettségiik miatt):

® VIG MoneyMaxx Feltérekvé Piaci Total Return
eszkézalapok

VIG Maraton ESG Multi Asset eszkézalapok
VIG Alfa Abszolit Hozami eszkézalapok

VIG Panordma Total Return eszkézalapok

VIG Smart Money Alapok Alapja eszkézalapok
VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

Erintett eszkdzalapok elsdsorban:

VIG Magyar Kétvény eszkdzalapok

VIG Fejlett Piaci Allamkstvény eszkszalapok

VIG BondMaxx Total Return Kétvény eszkézalapok

VIG Feltsrekvd Eurépa Kétvény Pro Eszkézalap
(HUF)

Tovabbi érintett eszkdzalapok

(részbeni kétvény kitettségiik miatt):

= VIG MoneyMaxx Feltérekvé Piaci Total Return
eszkézalapok

VIG Maraton ESG Multi Asset eszkdzalapok
VIG Alfa Abszolit Hozami eszkézalapok

VIG Panordma Total Return eszkézalapok

VIG Smart Money Alapok Alapja eszkézalapok
VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

A magyar jegybanki alapkamat alakulasa
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Részvénypiacokat érinté hirek:

Toérténelmi rekordot déntottek az amerikai t8zs-
deindexek: a New York-i parketten forgé részvények
arfolyamvaltozésat méré S&P 500 mutaté 1957-es in-
duldsa 6ta most lépte &t el8szér a lélektani 5 000 pontot.
A magasabb gazdasagi névekedés és a csdkkend ka-
matszint miatt a véllalati eredmények j6k, és mindez a
részvénypiacnak kedvez. A vilagot tformalé technolégi-
ai 6ridscégek részvényei mellé most mar hagyomanyos,
az eddigi emelkedésbdl kimaradt ipardgak is felzarkéznak.

J6 év elé néznek a kedvezé kérnyezetben olcsénak
szamité kézép-eurépai részvénypiacok is: a magyar
t8zsdén forgd részvények &rfolyama &tlagosan a réesé
nyereség minddssze 6-szorosa, a lengyel tézsdén is csak
a 8-szorosa, mikdzben a fejl6d8 piaci atlag ennek duplaja,
12-szerese koriili. A j6 vallalati eredményeknek k&szén-
het8en a magyar tézsdeindex, a BUX 65 000 pont k&-
zeli, sosem latott magassdgba emelkedett, az OTP és a
csékkend kamatkdrnyezetben felértékel6dd osztalékot
fizet8 Telekom részvényeken eqy év alatt kézel duplazni
lehetett.

Erintett eszkdzalapok:
» VIG Opportunity Fejlett Piaci Részvény eszkézalapok
® VIG MegaTlrend Részvény eszkézalapok

Tovabbi érintett eszkdzalapok

(részbeni részvény kitettségiik miatt):

® VIG Maraton ESG Multi Asset eszkézalapok

® VIG Smart Money Alapok Alapja eszkézalapok
= VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

Erintett eszkdzalapok:
» VIG Kézép-Eurépai Részvény eszkdzalapok

Tovabbi érintett eszkdzalapok

(részbeni részvény kitettségiik miatt):

= VIG MoneyMaxx Feltérekvd Piaci Total Return
eszkdzalapok

VIG Alfa Abszolit Hozami eszkézalapok

VIG Panordma Total Return eszkézalapok

VIG Smart Money Alapok Alapja eszkézalapok
VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

A BUX index teljesitménye az elmiilt egy évben
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Alternativ befektetéseket érintd hirek:

Javulé jegyeket mutat az drupiac. Mig az elmdlt eqy
évben a vildiggazdasig altalanos gyengélkedése miatt
csak stagnaltak a jegyzések, a kézel-keleti hdboris ese-
mények eszkalacija esetén az olajar emelkedésnek in-
dulhat (de legalabbis a tovébbi esésnek kicsi az esélye).
A 2024-re varhaté amerikai kamatcsékkentések (és a
beragadé inflacié) miatt pedig j6 beszallasi pont johet az
arany befektetésnél.

Erintett eszkdzalapok:
m VIG Panorama Total Return eszkézalapok

Devizaban nyilvantartott befektetéseket érintd hirek:

Bar Magyarorszag kiils egyenstilya - példaul a csékkend
energia importarak miatt - jelent8sen javult, a jegyban-
ki tartalék a januéri kétvénykibocsatasok és EU-pénzek
befolydsa utén tovabb hizott. Rdadasul tébb, a befekte-
t8k altal kockazatosnak tartott kérdés (a hitelek referen-
cia kamaténak a meghatérozasarél sz6l6 vita és az EU-
cslcs) is kedvezd megoldassal zarult, a forint kamatok
csdkkenése miatt a magyar hozamok versenyelénye
egyre kisebb. Ez pedig a magyar befektetések vonz-
erejét csokkenti a nemzetkézi befekteték kérében, ami
a forint gyengiiléséhez vezethet. Az EU-val szemben
tovabbra is problémas a viszony, ami a vélasztasok kéze-

ledtével er8sddhet. A vilagsajtéban (New York Times,
Financial Times, Bloomberg) Magyarorszagrél megjele-
nd negativ hirek is ersithetik ezt a trendet, ezért érde-
mes a megtakaritdsok egy részét eurdba, illetve dollarba
csoportositani.

Erintett eszkézalapok:

» Euréban és dollarban nyilvantartott biztositasi
médozatok eszkézalapjai

® Forintban nyilvantartott biztositasi médozatok azon
eszkdzalapjai, melyeknek fékusza a nemzetkédzi pénz-
és t8kepiac

A dollar/forint arfolyam alakuldsa
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Mintaportféliok teljesitménye

Mintaportfélidk teljesitménye 2024. januar 31-ig:

Alfa Jov8kép életbiztositas mintaportfélija

Konzervativ portfélié
Kiegyensulyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

Alfa Jade EUR életbiztositas mintaportféliéja

4,66% 6,84% 16,20%
8,36% 9,49% 19,14%
12,62% 9,67% 18,00%

Konzervativ portfélié
Kiegyensulyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

Alfa Jade USD életbiztositas mintaportféliéja

3,16% 2,80% 4,30%
6,87% 4,06% 6,89%
10,49% 4,95% 9,84%

Konzervativ portfélié
Kiegyensilyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

4,03% 3,20% 5,47%
8,41% 3,83% 6,75%
12,27% 3,91% 9,31%

A hénap eszkézalapjai

Kockazatkeriil eszkdzalap: VIG Magyar Pénzpiaci eszkézalapok

A révid lejarati kétvény befektetések keriiltek a
befekteték fékuszaba. Ezek &ltaldban alacsonyabb
kockazattal és kiszadmithatébb hozamokkal rendelkeznek.
Jelenleg a ,no risk taking” (nincs kockazatvéllalas) érvé-
nyesiil, az alapkezel6k aktivan keriilik a magasabb
kockazatu eszkézosztilyokat, és inkabb a stabili-
tasra és a rovid tavu biztonsagra 6sszpontositanak.

Pénzpiaci eszkézalapok teljesitménye 2024. januér 31-ig:

Ez a stratégia altalaban azon befektet8k szdmara vonzé
lehet, akik els8sorban a téke védelemre és a révid tavi
likviditasra 8sszpontositanak. A VIG Magyar Pénzpiaci
eszkdzalapok tdkéletesen illeszkednek a jelenlegi folya-
matokhoz, és j6 alternativat kindlnak példaul a Prémium
Magyar Allampapir (PMAP) kamatszelvény fizetéskor
felszabadulé megtakaritasok tmeneti befektetésére.

Biztosité

Alfa VIG Magyar Pénzpiaci Eszkézalap (HUF)
NN Magyar Pénzpiaci Eszkézalap

Groupama  Groupama Pénzpiaci Eszkézalap

Allianz Pénzpiaci Forint Eszkézalap

12 hénap
2,41% 5,47% 14,09%
2,65% 5,49% 11,52%
1,87% 4,21% 12,20%
2,21% 4,86% 12,46%

alfa.hu



Kockazatvillalé eszkézalap: VIG MegaTrend Részvény eszkézalapok

Minden a t8zsdék irdnydba mutat: az amerikai gaz-
dasdg jél teljesit, a részvénypiacok rekord magas-
sagokba emelkedtek, az inflicié a‘kora’bban gon-
doltnal magasabb szinten ragadt. Es a mesterséges
intelligencidval kapcsolatos ériiletnek sincs még vége
(bar kissé mérséklddstt): ezek a részvények hizzék felfelé
a tézsdeindexeket (az NVIDIA chipgyarté részvénye csak
janudrban 30 szizalékkal dragult). A VIG Megalrend
Részvény eszkézalapokban pedig éppen ezek az MI-

papirok szerepelnek a legnagyobb (40-45 szazalé-
kos) részvény siillyal. Az eszkézalapok raadasul a var-
hatéan gyengiil8 forintarfolyam elleni biztositasnak is jok,
hiszen kiilfsldi értékpapirokban tartjsk a pénzt. Fontos
megjegyezni, hogy a VIG MegaTlrend Részvény eszkéz-
alapok a kiilénbsz8 arfolyamtrendek gyors véltozasa mi-
att a kockazatos kategériaba sorolhaték, igy viszont révid
tavu nyereség elérésére is alkalmasak.

Trendkévetd eszkozalapok teljesitménye 2024. januér 31-ig:

Biztosité 12 hénap
Alfa VIG MegaTlrend Részvény Eszkézalap (HUF) 16,19% 5,27% 9,06%
UNIQA Trendksvetd Global 100 8,64% 2,53% 5,76%
NN Megatrend Részvény ESG Eszkézalap 16,24% 1,63% 1,39%

»Sztori” eszkézalap: VIG Kézép-Eurépai Részvény eszkszalapok

A régiés tézsdéken korrekcié zajlik. Lengyelorszag-
ban példaul a decemberben megalakult Gj kormany és a
lekészénd Jog és |gazsdgossag (PiS) nyilvanossag eldtt
zajlé csataja verte ki a biztositékot a befektet8k kérében,
nem eqy vallalat papirja szenvedett el kétszamjegyi vesz-

teséget. Ugyanakkor a Budapesti Ertéktézsde (BET)
jol teljesit, és a régids bankszektor erds teljesitménye, a
kamatcskkentés, és az olajszektor feltdmadasa is a k&-
zép-eurdpai tézsdék malmara hajtjdk a vizet.

Kézép-Eurépai részvény eszkézalapok teljesitménye 2024. januar 31-ig:

Biztosité Név 3 hénap 6 hénap 12 hénap
Alfa VIG Kézép-Eurépai Részvény Eszkszalap (HUF) 12,14% 11,35% 30,69%
Groupama  Kézép-Eurépai Részvény Forint Eszkézalap 10,57% 12,33% 27,61%
Allianz Kézép- és Kelet-Eurépa Részvény Eszkszalap 10,19% 10,71% 26,78%
Signal [duna  Amundi K6zép-Eurépai Részvény Befektetési Alap 9,00% 8,86% 23,71%
Hasznos tudnivalék
Goedbe A y Magyar Nemzeti Bank (MNB, Magyarorszag) 10,00%
pill egybanki alapkamato Eurépai Kézponti Bank (ECB, Eurépai Unid) 4,50%

2024.02.16.

Deviza
EUR/HUF
USD/HUF

Devizaarfolyamok (MNB)
2024.02.16.

&

Federal Reserve (FED, Egyesiilt Allamok)

5,25% - 5,50%

Arfolyam Viltozas (elmdilt 12 hénap)
389,34 1,82%
361,64 1,21%

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.

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 Alapkezels Zrt.
Nagy Klaudia | junior portféliémenedzser, VIG Alapkezel8 Zrt.

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