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Fékuszban: A javulé iizleti bizalom

Itt a vége a tengerentili gazdasag lassuldsanak? Augusz-
tusban az elmilt hénapok romlasa utan a fontos makro-
gazdasagi mutaték legaldbbis vegyes képet mutattak -
ma mar ez is j6 hirnek szdmit. Az S&P intézet uzleti bi-
zalmi indexének, az amerikai feldolgozéipari PMI-nek az
értéke 2025 augusztusaban 53 pontra emelkedett (50 f6-
|6tt beszéliink bdviilésrdl), ami a véllalatok miikédési fel-
tételeinek 2022 majusa 6ta nem latott mértékd javulasat
jelenti. Az Gj megrendelések névekedtek a legnagyobb mér-
tékben: dgy tlinik, a véllalati szektor megnyugodott Donald
Trump vildaggazdasédgot megrazé vam-amokfutasa kapcséan.

Persze azért nem minden fenékig tejfel: a vdmhatasok
és az ellatasi lancok bizonytalansdga miatt a tengerentdili

cégek nyéron kidbranditéan kevés embert vettek fel, a
lakaspiac pedig a magas kamatok miatt gyengélkedik
(az USA-ban nincs Otthon Start program: egy 15 éves
futamidejii lakashitel fix kamata évi minimum 5,5%).

Lassan, de nekilendiil Eurépa is: a Hamburgi Kereskedelmi
Bank felmérése alapjan az euroévezeti feldolgozéipari
beszerzésimenedzser-index augusztusban tébb mint
haroméves csicsra, 50,7 pontra emelkedett, megha-
ladva ezzel a névekedést a zsugorodastdl elvalaszté 50
pontos kiiszébértéket. A nagyobb gazdasagok kéziil a
legjobban Spanyolorszag teljesit (54,3 pont), de Francia-
orszag 50,4 pontja is 31 havi, Németorszag 49,8 pontja
pedig 38 havi cstcs.

S&P Global US feldolgozéipari PMI
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Befektetési 6ra

Tobb hénapnyi recessziés, illetve stagflaciés pangas utén
hirtelen 180 fokos fordulatot vett és a lendiiletes néve-
kedés irdnydba mutat a vildggazdasag. Bar a VIG Alap-
kezeld Befektetési Ora el8rejelzési modellje szerint a
tartés titemvaltashoz harom, egymast kévetd hénap meg-
er8sitésére van sziikség, megel8legeztiik a bizalmat és
a mutatét az Expanzié fazisaba &llitottuk.

Az irdny biztaté: a globalis névekedési kép jelentdsen
javult, az olajarak nyar kézepe 6ta (Gjra) csékkennek.
Az egyes nagyobb f&ldrajzi régidk kézétt ugyanakkor
jelent8s killénbségeket talalni.

Amerika a stagflacié és a béviilés kézott ragadt. Augusz-
tusban a munkaerépiac tényleges adatai jéval kevesebb
Gj munkahelyet mutattak, mint az elézetes becslések.
Bar azéta kicsit javult a helyzet, a munkaerépiac két-
ségteleniil gyengiil - ami miatt a fogyaszték is pesszi-
mistabbak, hiszen ezzel potencialis jovedelmiik valik bizo-
nytalanna. Az inflacié egyel&re stabil, az alapvetd arucik-
kek a vamtarifa emelések ellenére is inkdbb csskkennek.

Forras: VIG Alapkezel

A lakasarak névekedése a bérleti dijakkal egyiitt mérsék-
|8dik, az amerikai jegybank szerepét betéltd Fed (rész-
ben némi Trump-nyom43sra) a kamatok gazdasagélénkité
csékkentésébe kezdhet.

Eurépéban javul a névekedési kép. A & hajtéerd tovabb-
ra is a belféldi kereslet. Az eur66vezet feldolgozéiparat
tovabbra is két f8, meglehetdsen ellentétes tényez8 erd-
sen befolyasolja: mig a vamok tovabbra is komoly terhet
jelentenek, a védelmi ipar felé térténd strukturalis eltols-
das tdmogatéan hat. Az inflaciés kép is stabil (augusztus-
ban 2,1% volt az euréévezetben az atlagos dremelkedési
item), a lasst névekedést ugyanis a bérek lassulé titem(
emelkedése tdmogatja.

Kina viszont tovébbra is deflaciéval és lassulé gazdasagi
aktivitassal néz szembe. A gyengiil8 vasarléerdt és az
tizleti szektor problémait is jelzi, hogy az orszagban az gj
és a hasznalt lakdsok ara is csékken. A kormany hatékony
intézkedéseket tervez e problémék ellen, de id&re lesz
sziiksége a fogyasztéi bizalom helyreéllitasahoz.

UW: azok a befektetési eszkézsk, amelyek varhatéan nem teljesitenek jol
az adott id8szakban.

N: azok a befektetési eszkdzk, amelyek varhatéan kevésbé j6l teljesite-
nek az adott id8szakban.

OW: azok a befektetési eszkdzsk, amelyek varhatéan j6l teljesitenek az
adott id8szakban.
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A hénap ZENitjén: Alfa Globilis Részvény Eszkézalap

A globilis fordulat elsé jelei

Az el8z8 hénapban szintén az Alfa Globalis Részvény
Eszkézalapot ajénlottuk befektet8ink figyelmébe - és
agy tlnik, a vélasztas j6 irdnyba mutatott. Amerikabdl
ugyanis j6 gazdasagi hirek érkeztek, ami pozitiv hatassal
volt a részvénypiacokra is (a vildg tézsdei kapitalizacié-
jdnak mintegy 42 szazalékat teszi ki az amerikai). A friss
adatrok szerint a tengerentdli gazdasag lassulasanak
taldn vége: a korabbi gyengiilés utdn a makrogazdasagi
mutaték dsszességében javulé képet mutattak. Az S&P
amerikai feldolgozéipari beszerzési menedzser index
(PMI) 53 pontra emelkedett (50 folétt mar béviilésrél
beszéliink), ami 2022 mé&jusa 6ta a legjobb adat, a val-
lalati Gj megrendelések névekvd alindexe j6I mutatja
a névekvd iizleti bizalmat. A munkaerépiac ugyanak-
kor a vartnal gyengébb, ami megdgyaz a Fed kézelgd
kamatcsékkentéseinek. Eurépéban is pozitiv fordulat
latszik: a Hamburgi Kereskedelmi Bank euréévezeti fel-
dolgozéipari beszerzési menedzser-indexe 50,7 pontra
- harom éves csiicsra - emelkedett, Spanyolorszdgban

54,3 pont, Franciaorszdgban 50,4 pont a mutaté. Ez
arra utal, hogy a kontinens gazdasaga lassan, de ismét
lendiiletbe johet. Nem dgy, mint Kinadé: a GDP értéke
alapjan a vilag masodik legnagyobb gazdasaga ugyanis
tovébbra is nehézségekkel kiizd: deflacié, gyenge fo-
gyasztas, csokkend lakaseladasok és gyengélkedd épitd-
ipar: a kormany élénkit8 intézkedései egyelére nem
értek el érdemi hatast.

Mindezek alapjan a VIG Alapkezelé Befektetési Ora-
janak szeptemberi el8rejelzése szerint a vildggazdasag
hénapok pangasa utan a névekedés iranyaba fordulhat.
Az Alfa Globalis Részvény Eszkézalap ebben a helyzet-
ben kiildnésen vonzé lehet: diverzifikalt, régick ksézot-
ti egyensilyt teremtd portfélidja alkalmas arra, hogy
kihasznalja az amerikai és eurépai élénkiilésbél fakadé
lehet8ségeket, mikézben mérsékli az 4zsiai piac kocka-
zatait. Az irdny biztaté - és a globélis részvénypiacok-
ban ott van a hosszu tava névekedési potencial.

Kétvénypiacot érinté hirek

Az amerikai allamkétvények hozamai csékkentek, miutan
Jerome Powell, a jegybank szerepét betsltd Federal Re-
serve elndke jelezte: kamatcsokkentés a lathataron! A je-
lenlegi dollar kamatok magasnak szamitanak: a 10 éves
futamidejii kétvények hozama 4% folstti kdzel 3 éve, erre
ezt megel8z8en csak 2007-ben volt példa. A jelenlegi ka-
matszint mar abba a kategéridba esik, amely - a draga
hitelekkel - fékezi a gazdasagot. A gazdasagra viszont ra-
fér egy kis stimulus - szeptemberben csékkenhet a jelen-
leg 4,33%-0s alapkamat. A kamatcsékkentés azonban
inkabb a révidebb futamidéket érinti: 10-15 éves tavon
azért mér jobban tartanak a befekteték az emelkedd in-
flaciotsl és a koltségvetés elszabadulé hidnyatdl. lgy ezek
a futamidék kevésbé értékel8dhetnek fel.

Nem dgy, mint példaul a kézép-eurépai allampapirok: a
magyar hosszi hozamok tovabbra is vonzéak az eurépai
versenytarsakkal szemben (a 10 év mdlva lejaré forint 4l-
lampapirok 7,2%-ot, mig német tarsaik mindéssze 2,7%-ot
igérnek). Az Gjrainditott lengyel kamatcsékkentési ciklus
pedig a magasabb értékeltség ellenére is tdmogatast
nydjthat a helyi kétvénypiacnak (a varséi jegybank a ta-
vaszi 5,75%-rél szeptember elejére 4,75%-ra csdkkentette

az alapkamatot). A kétvény befektet8k szamara kedvezg
trend tovébbra is fennmaradhat: itthon a jelentds llami
készpénztartalékok miatt a kibocsatdsok mennyisége csdk-
kenhet, Lengyelorszagban pedig a kiilféldiek alacsony po-
zicionéltsaga pozitiv jel.

Erintett eszkozalapok elsésorban:

m VIG Fejlett Piaci Allamkstvény eszkszalapok
m VIG Globélis Feltérekvé Piaci Kétvény Pro Eszkézalap

Tovabbi érintett eszkézalapok
(részbeni kétvény kitettségiik miatt):

m VIG MoneyMaxx Feltérekvé Piaci Total Return
eszkézalapok

m VIG Maraton ESG Abszolat Hozamd eszkézalapok

m VIG Alfa Abszolit Hozami eszkézalapok

m VIG Panorédma Abszolat Hozamu eszkézalapok

m VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

m VIG BondMaxx Total Return Kétvény eszkézalapok
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Részvénypiacot érintd hirek

Nincs megallas: a Wall Street djabb térténelmi csicsra ért.
Az 500 meghatérozé amerikai t8zsdei részvény arfolyam
véltozasat kdvetd S&P 500 index 1957-es indulasa éta
most el8szor érte el a 6500 pontot. A f8bb tézsdei mu-
taték mar négy (a technolégiai cégeket témérité Nasdaq
6t) egymast kévetd hénapban emelkedtek. A részvények
dragultak, készénhet8en annak, hogy a kereskedelmi fe-
sziiltségek rendez8dtek. A véllalati nyereségek is a vartnal
jobban alakultak: a masodik negyedéves gyorsjelentési
szezonban az S&P 500 részvényenkénti 6sszesitett ered-
ménye 11%-kal nétt, jéval meghaladva a 4%-os konszen-
zusos varakozast. A technolégiai éridscégeket tdmoritd
,Magpnificent 7” index tagvéllalatainal ez még magasabb,
26% volt (12%-kal a varakozasok felett), a mesterséges
intelligencidban érdekelt cégek ugyanakkor egyre nehe-
zebben felelnek meg az elrugaszkodott elvardsoknak.
Az Nvidia példaul 3,36%-os havi t8zsdei drfolyameséssel
marcius 6ta el8szér kényvelhetett el veszteséges hé-
napot. Az Al-kereskedelem z&szléshajéjanak tekintett,
kaliforniai székhely(i chipgyarté kinai értékesitése ugya-
nis megtorpant, az év eleje 6ta azonban mégq igy is kozel
30%-kal értékel8dtek fel a részvényei.

Eurépa ugyanakkor gyengébben szerepelt: a STOXX600
indexet alkoté véllalatok - a 600 legnagyobb eurépai
tézsdei céget magaba foglalé index az eurépai rész-
vénypiac eqyik legfontosabb benchmarkja - t&zsdei kapi-

talizaciéjaval silyozott eredménye csak 1,5%-kal haladta
meg a vérakozasokat. Az EU-s kereskedelmi megéllapo-
das er8sen az Egyesiilt Allamoknak kedvez: a névekedés
tovabbra is gyenge (a dollarhoz képest er8sé6dd eurd
veszteséget hoz az exportnak), Franciaorszadgban és Né-
metorszagban belpolitikai valsag is borzolja a kedélyeket.
Strtisddnek a sétét fellegek Kézép-Eurépa egén is: a mos-
tanaban a nyugat-barat kormany hatalomra keriilésével a
befektetdk kedvencévé valt Lengyelorszag 30%-ra emel-
né a bankok tarsasagi adéjat 2026-ban a védelmi kiadasok
finanszirozésa érdekében. A nem éppen piackonform
|épés érezhetd befektetdi kidbrandulast és nyoméban
jelentds esést hozott a varséi tézsdén. Gondoljunk csak a
magyar példara: a szektoradék sokdig megmaradhatnak.

Erintett eszkdzalapok elsdsorban:

m VIG Megalrend Részvény eszkdzalapok
m VIG Opportunity Fejlett Piaci Részvény eszkézalapok
m VIG Kézép-Eurépai Részvény eszkszalapok

Tovabbi érintett eszkézalapok
(részbeni részvény kitettségiik miatt):

m VIG Maraton ESG Abszolat Hozamu eszkézalapok
B VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

Alternativ befektetéseket érinté hirek

Minden id8k legmagasabb szintjére dragult az arany: a
nemesfém viladgpiaci 4ra meghaladva az 4prilisi korabbi
rekordot, a gyenge dollér és a szeptemberben vérhaté
amerikai kamatcsékkentés miatt atlépte a 3500 dollart
uncidnként (31,1 gramm). Ez (dollarban) 34%-os emelke-
dést jelent az év eleje 6ta. A menedéknek tartott pénz-
tgyi eszkéz (és a vele egyiitt mozgé eziist, amely 40,8
dollarral 14 éves csicsra dragult) felértékel6dését a csok-
kend kamatok mellett a Federal Reserve fiiggetlensé-
gével kapcsolatos aggodalmak taplaltdk: a gazdasagi
ndvekedést eréltetd Donald Trump nyomast gyakorolt
Jay Powell Fed-elnskre, és menesztette Lisa Cook kor-
manyzét, mert restnek mutatkoztak a kamatok jelentds
csdkkentésére. A Trump altal kier8szakolt kamatcsekken-
tések novelhetik az inflaciét, mikézben a Fed fiiggetlen-
ségének megnyirbaldsara irdnyulé intézkedések a pénz-
tigyi rendszer egészébe vetett bizalmat is megingatjak.

Erintett eszkézalapok:

m VIG Panorédma Abszoldt Hozamu eszkdzalapok
m VIG Arany eszkézalapok
m Alfa Arany Fékusza Arupiaci eszkézalapok
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Devizapiacot érinté hirek

Erds maradt a magyar nemzeti valuta augusztusban: egy ~ Erintett eszkdzalapok:
euréért koriilbeliil 395 forintot, a dollarért 340 forintot
kellett fizetni. A magyar nemzeti valutanak hénapok éta
erds tdmaszt ad a gyengiil§ dollar és a mar egy éve 6,5%-
on 4ll6 forint alapkamat szint, ami nemzetkézi &sszehason-
litasban is magas, és népszerlivé teszi a forint eszkézdket
(elsésorban az allampapirokat) az olcsé deviza hitelbél
vasarlé an. carry trade” befektet8k kérében. Amig a vilag
tékepiacain nincs kockazatkeriilés, a forint er8s tud ma-
radni. Marpedig a nemzetkézi befektetdi hangulat most
épp tdmogatd, rdadasul Nagy Marton nemzetgazdasagi
miniszter londoni latogatasa soran meg tudta gy8zni a be-
fektet&ket és hitelmindsitéket a magyar gazdasag korili
kockazatokat illetden. A dollar viszont tovébb gyengiilhet,
ezért érdemes lehet a devizds megtakaritasok egy részét
eurdra véltani.

m Euréban és dollarban nyilvantartott biztositasi médo-
zatok eszkdzalapjai
Forintban nyilvantartott biztositasi médozatok azon
eszkdzalapjai, melyeknek fékusza a nemzetkézi pénz-
és t8kepiac

Mintaportfélick teljesitménye

A VIG Alapkezel8 szakemberei altal &sszeallitott mintaportféliék célja, hogy Gtmutatasként szolgaljanak a
kiilonb6z8 kockazatvallalasi hajlandésagu tigyfelek megtakaritasi terveihez:

m A konzervativ portfélié azoknak lehet alkalmas, akik ® A kockazatvallalé portfélié azoknak lehet alkalmas,

hosszi tavon alacsony kockézatot véllalnak, és e mel- akik hosszi tdvon a varhatéan magas hozam érdeké-
lett megelégednek az alacsonyabb varhaté hozammal. ben magas kockazatot hajlandéak vaéllalni. Ebben a
Ebben a portféliéban a kétvény és pénzpiaci tipusi portféliéban a legnagyobb részarényt a részvény tipu-
eszkdzalapok vannak talsdlyban. st eszkdzalapok képviselik.

® A kiegyensiilyozott portfélié azoknak lehet alkal-
mas, akik hosszd tdvon a mérsékelt hozam érdekében
kézepes kockazatot hajlandéak véllalni. Ebben a port-
féliéban nagyobb sulyt kapnak az alacsonyabb kocka-
zati besorolasd eszkézalap tipusok (kétvény, pénzpiaci),
de kisebb részben az el8bbieknél magasabb kockazatu
és magasabb hozampotenciéllal rendelkezd, vegyes és
részvény tipusi eszkdzalapok is megtalalhaték benne.
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Alfa JovSkép életbiztositas mintaportfélidinak 6sszetétele

Konzervativ portfélié Kiegyensilyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

Eszkozalap Eszkozalap Eszkozalap

VIG Alfa Abszolat Hozama

VIG Alfa Abszolat Hozama

VIG Alfa Abszolat Hozama

Pro Eszkszalap (HUF) 35%  Pro Eszkszalap (HUF) 2% Pro Eszkézalap (HUF) 15%
VIG Magyar Kétvény Pro e VIG Magyar Kétvény Pro o VIG Magyar Kétvény Pro B
Eszkoézalap (HUF) 30% Eszkézalap (HUF) °  Eszkézalap (HUF) °
VIG Magyar Pénzpiaci Pro o VIG MegaTlrend Részvény o VIG MegaTrend Részvény —
Eszkszalap (HUF) ° Pro Eszkézalap (HUF) ° Pro Eszkézalap (HUF) °
i Fidelity Global Technology Fidelity Global Technology
\P!JSETzT(%iZ[:n%IEGSE;enY 15% Részvény Pro Eszkdzalap 5% Részvény Pro Eszkézalap 10%
P (HUF) (HUF)
JPMorgan US Select JPMorgan US Select JPMorgan US Select
Részvény Pro Eszkézalap 10% Részvény Pro Eszkézalap 10% Részvény Pro Eszkézalap 10%
(HUF) (HUF) (HUF)
OTP BUX Indexkévetd OTP BUX Indexkévetd
Részvény Pro Eszkézalap 5% Részvény Pro Eszkézalap 10%
(HUF) (HUF)
SPDR Gold Arupiaci Pro o SPDR Gold Arupiaci Pro "
Eszkszalap (HUF) °  Eszkézalap (HUF) ’

Alfa Jade EUR életbiztositas mintaportfélidinak 6sszetétele

Konzervativ portfélié Kiegyensilyozott portfélié Kockazatvallalé portfélié

Eszkézalap Eszkozalap Eszkozalap

VIG Feltérekvé Piaci ESG

VIG Alfa Abszolat Hozama ., VIG Alfa Abszolit Hozamd . e 8 .
S Bl (EUR) 205 | By Bsllmalhpn (EUIR) e (REGZQ)G”Y Pro Eszkézalap  10%
VIG Maraton ESG Abszolat VIG Feltsrekvé Piaci ESG VIG Maraton ESG Abszolat
Hozamd Pro Eszkézalap 25% Részvény Pro Eszkézalap 5% Hozamu Pro Eszkézalap 20%
(EUR) (EUR) (EUR)
. VIG Maraton ESG Abszolat .
VIG MegaTlrend Részvény . . - ., VIG Megalrend Részvény .
Pro Eszkazalap (EUR) 2L (HE°JE3““ ProEszkézalap —  20% b 'F (e alap (EUR) B
I VIG Panoréama Abszolat
BNP Money Market Euro ., VIG MegaTrend Részvény . : - .
Pt B Gl (AU | 22 | B Bezemlkp (BUR) 2as (HE°LjaR’;“ Pro Eszkézalap  10%
iShares EURO STOXX 50 VIG Panorama Abszolut iShares EURO STOXX 50 .
Részvény Pro Eszkézalap 10% Hozamdi Pro Eszkézalap 10% Részvény Pro Eszkézalap °
(EUR) (EUR) (EUR)
o iShares EURO STOXX 50 o
SPDR Euro Ké&tvény Pro . Ionares - ,, SPDR Euro Kétvény Pro .
= el (VD) 208 ?EG?;"Y ProBszkézalap  15% Etzalap (EUR) =
SPDR Euro K&tvény Pro -
Eszkszalap (EUR) °
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Alfa Jade USD életbiztositas mintaportfélidinak 6sszetétele

Konzervativ portfélié Kiegyensiilyozott portfélié Kockazatvallalé portfélié
Eszkozalap Eszkozalap Eszkozalap

VIG Alfa Abszolit Hozami o VIG Alfa Abszolit Hozamd o VIG Alfa Abszolit Hozami B~
Pro Eszkézalap (USD) ° Pro Eszkézalap (USD) ° Pro Eszkézalap (USD) ’
VIG Megalrend Részvény T VIG MegaTrend Részvény oo VIG MegaTrend Részvény o
Pro Eszkézalap (USD) ° Pro Eszkézalap (USD) ° Pro Eszkézalap (USD) °
Aberdeen Liquidity Fund VIG Panorédma Abszolat VIG Panorédma Abszolat

(Lux) US Dollar Pénzpiaci 10% Hozamui Pro Eszkézalap 10% Hozamu Pro Eszkézalap 15%
Eszkézalap (USD) (USD) (USD)

iShares S&P 500 Részvény 10% iShares S&P 500 Részvény .y iShares S&P 500 Részvény -
Pro Eszkézalap (USD) ° Pro Eszkézalap (USD) ° Pro Eszkézalap (USD) ’

iShares US K&tvény Pro o iShares US K&tvény Pro - iShares US K&tvény Pro -
Eszkézalap (USD) °  Eszkszalap (USD) °  Eszkézalap (USD) °

Mintaportféliék teljesitménye 2025. augusztus 29-ig

Alfa Jov8kép életbiztositas mintaportfélidja

Konzervativ portfélié 2,07% 1,78% 7,07%
Kiegyensilyozott portfélié 2,54% 2,14% 1,07%
Kockazatvallalé portfélié 3,04% 2,51% 13,44%

Alfa Jade EUR életbiztositas mintaportféliéja

Konzervativ portfélié 0,88% 0,72% 5,76%
Kiegyensuilyozott portfélié 1,50% 1,00% 6,71%
Kockazatvéllalé portfélié 2,13% 0,93% 7,67%

Alfa Jade USD életbiztositas mintaportfélidja

Konzervativ portfélié 3,74% 5,51% 8,69%
Kiegyensilyozott portfélié 4,38% 6,63% 10,11%
Kockazatvallalé portfélié 5,76% 8,38% 12,51%
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A hénap eszkézalapjai

Kockazatkeriilé eszkézalap: VIG Magyar Kétvény eszkdzalapok

A magyar kétvények tovabbra is a mérsékelt kockazatot
keresd és vallalé befektet8k egyik kedvence lehet, igy a
benne rejlé hozampotenciél is j6 &r/érték ardnyt képvi-
sel. A magyar ugyanis tovabbra is az egyik legjobban
teljesitd kétvénypiac lehet. A forint allampapirok hozama
nemzetk&zi 8sszehasonlitdsban is magas: egy 10 éves fu-
tamidejd magyar allamkétvény példdul még mindig éves
7,2%-0s hozamot kinal, mikézben a forint is felértékel8dé
szakaszban van. Ezzel szemben az amerikai 10 éves két-
vények csak 4,2%-ot hozhatnak. A magyar kétvények ho-

zamel&nye raadasul az amerikai jegybank szerepét betsl-
t8 Fed prognosztizalt kamatcsékkentései miatt tovabb
néhet (a magyarnak ,konkurens” lengyel papirok 5,5%, a
cseh 10 éves allamk&tvények 4,3%-o0s hozammal forog-
nak), mikézben a magyar inflacié februar éta (6,3%) csok-
ken. Minden egyiittll ahhoz, hogy a magyar allampapirok
a kiilfsldi befekteték egyik kedvelt célpontja legyen, egy -
a gazdasagot stimulalé — kamatcsskkentés vagy az orosz-
ukrén haboris helyzet javuldsa pedig tovabbi jelentds
felértékelédési potenciéllal kecsegtet.

Magyar kétvény eszkézalapok teljesitménye 2025. augusztus 29-ig

Biztosité 12 hénap
Alfa VIG Magyar Kétvény Pro Eszkézalap (HUF) 0,94% 1,68% 2,30%
NN Magyar Kétvény Eszkézalap 0,94% 1,38% 2,62%
Metlife Maraton Magyar Kétvény Eszkézalap (HUF) 0,62% 0,87% 1,42%

Kockazatvallalé eszkézalap: VIG Feltorekvd Piaci ESG Részvény eszkézalapok

A feltsrekvd piacok gazdaségi és t8zsdei kilatasai stabi-
lizal6dnak. Az amerikai kereskedelmi megéallapodasok
mostanra egyértelm(isddtek, az ezzel kapcsolatos bizony-
talansdg csékkent, ez pedig felértékel8dést hozhat a
tézsdéiken is. Az egyes foldrajzi régidkban atlag feletti
névekedési sztorikat talélhatunk. A tajvani tézsde ugyan
draganak tlinik, de az EPS (részvényenkénti eredmény)
névekedését a mesterséges intelligencia fejlesztései hajt-
jak. Brazilidban az alacsonyabb nyersanyagérak ugyan
kihivast jelentenek a nyereségek szdmdra, de az osztalék-
hozamok vonzéak. A dél-koreai részvények arfolyamat a
bejelentett véllalatiranyitasi reformok mellett az a robusz-
tus nyereségndvekedés emelheti, amit a szdmitégépes

meméria/MI irdnti kereslet tdmogat. Indidban az orosz-
ukrédn béketdrgyaldsok elérehaladasaval javulhat az o-
rosz olaj importja miatt jelenleg fesziilt (6ridsi amerikai
vamokkal fenyegetett) helyzet. Az amerikai dollar gyen-
giilése szintén hozzajarulhat a fejl6dé piacok j6 teljesit-
ményéhez, ami a jegybank szerepét betslts Fed kiiszs-
boén 4ll6 kamatcsskkentései miatt feltehet8en folytatéd-
ni fog (a globélis befekteték szamara az alacsonyabb
amerikai kamatlabak csékkentik a dollar hozamel&nyét
és igy az amerikai befektetések vonzerejét). Mindezek
kédvetkeztében a fejl6d8 orszagok részvénypiacai a be-
fektetésre varé, Amerikat elhagyé téke fontos célpont-
jai lehetnek.

ESG részvény eszkézalapok teljesitménye 2025. augusztus 29-ig

Biztosité

3hénap 6 hénap

12 hénap

Alfa VIG Feltsrekvé Piaci ESG Részvény Pro Eszkézalap (HUF) 3,75% 2,93% 4,89%
NN Fejl6d8 piaci részvény ESG eszkézalap - A 5,39% 0,81% 14,68%
CIG Pannénia Globalis Fejlett Piaci ESG Pro Részvény Eszkézalap (HUF) 5,45% -1,83% 10,84%
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»Sztori” eszkézalap: VIG MoneyMaxx Feltérekvd Piaci Total Return eszkézalapok

Az els8sorban a feltsrekvd piacokon, rugalmas stratégi-
aval befektetd eszkézalapok a jelenlegi gazdasagi-téke-
piaci helyzetben tovabbra is jelent8s felértékel8dési po-
tencialt rejtenek. Portfélisjuknak mar tébb, mint 30%-a
fejl6d8 piaci részvény, a tébbi pedig fejl6d8 piaci kat-
vény, igy a feltdrekvd régick mindkét eszkdzosztalyanak
felértékel8désébdl profitalhatnak. A gyengiilé dollar mi-
att Amerikat elhagyé téke fontos célpontjai lehetnek
ugyanis a fejl6d8 orszagok: kdtvényeik jelentés hozam-
prémiumot kinalnak péld4ul az amerikai, eurépai vagy
japan tarsaikhoz képest, vallalataik 4tlag feletti nyereség

névekedése pedig a részvénypiacaikat értékeli fel. A fej-
|8d6 piaci tézsdék raadasul alulértékeltek: t8zsdei arfo-
lyamuk az egy részvényre jutd, varhaté nyereségek &t-
lagosan 13,2-szerese szeptember elején (ez a P/E arany),
mig az amerikai t8zsdén ez a szorzé kézel 23-szoros. Az
iparagi vagy épp orszagspecifikus sztorik pedig igére-
tesek: a stratégiailag fontos félvezet8k esetében vam-
mentességek is elképzelhetdek a tajvani és dél-koreai
chipgyarték amerikai befektetéseiért cserébe. Igy a fejl3-
d& orszégok részvénypiacai a befektetésre varé, Amerikat
elhagyé t8ke fontos célpontjai lehetnek.

Abszolit hozamii eszkdzalapok teljesitménye 2025. augusztus 29-ig

Biztosité

12 hénap

Alfa Pro Eszkézalap (HUF)

CIG Pannénia

Abszolat Hozam Pro Eszkézalap

SIGNAL IDUNA HOLD Széf Abszolat Hozamu Befektetési Alap

Hasznos tudnivalék

Jegybanki alapkamatok
2025.09.09.

nfln

Devizaarfolyamok (MNB)
2025.09.09.

&

EUR/HUF
USD/HUF

VIG MoneyMaxx Feltérekvd Piaci Total Return

Federal Reserve (FED, Egyesiilt Allamok)

312% 7,09% 10,01%
0,66% 0,07% 10,26%
1,33% 2,65% 5,40%
Magyar Nemzeti Bank (MNB, Magyarorszag) 6,50%
Eurépai Kézponti Bank (ECB, Eurépai Unio) 2,00%

4,25 - 4,50%

Arfolyam Viltozas (elmuilt 12 hénap)
393,5

334,4

0,77%
6,92%

Jelen dokumentumban megjelend valamennyi informacié kizérélag tajékoztatasul szolgél, ezek semmilyen kériilmények kézétt nem tekintend8k ajanlatnak befektetési
tandcsadasnak. A multbéli hozamok nem jelentenek garanciét a jévébeni hozamokra nézve. Az Alfa Vienna Insurance Group Biztosité Zrt. nem véllal felel&sséget az
ezen informéaciék alapjan hozott befektetési déntések kdvetkezményeiért. Felhivjuk figyelmét, hogy az egyes eszkdzalapok kockazati besorolasa kiillénbsz8. Az eszkéz-
alapok &rfolyamainak véltozasaval egyidejiileg valtozik megtakaritasanak értéke. Az eszkdzalapok hozama pozitiv és negativ irdnyban is ingadozhat, amely eredményezhet
nyereséget és veszteséget is. Felhivjuk figyelmét, hogy az arfolyamvaltozasbél eredd kockazatot minden esetben a szerz8d$ viseli. A biztosité a befektetési egységhez
kétott élet- és nyugdijbiztositasra sem t8ke-, sem hozamgaranciat nem véllal.
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