Mi tortént az el6z6 honapban?

Mit varunk a kovetkez0 idoszakban?
 Befektetési ora

- Taktikai eszkozallokacio

« Fokusz alapok

« A hdnap ESG témaja

2024. NOVEMBER

VIG®

ASSET MANAGEMENT

HUNGARY




MI TORTENT AZ EL0OZO HONAPBAN?

A 78 éves Donald Trumpot nagy tdbbséggel valasztottak
meg az Egyesult Allamok 47. elndkévé. A kampany
soran tulélt két merényletkisérletet, blincselekmények
miatt elitélték, és végezetll legydzte id6kdzben a Joe
Bident valtd demokrata jeldltet, Kamala Harrist.

Az elndkvalasztas nemcsak az USA jovéjére, hanem

a globalis gazdasagra, valamint a pénz- és tékepiacokra
is jelentSs hatassal lehet. Uj ciklusdra tobb olajkiterme-
lést, kemény bevandorlasi politikat, magasabb import
vamokat igér, és kevesebb szabalyozast és alacsonyabb
adokat helyezhet kilatasba a nagyvallalatok szamara.

A tervezett intézkedések nagyobb kdltségvetési kolteke-
zéssel és protekcionizmussal jarhatnak, 6sszességé-

ben erésebb névekedést és inflaciot vetitenek eldre.
Az 6sszes importalt arura 10%-20%-0s, a kinai ter-
meékekre pedig 60%-0s vamot vetne ki. Mivel az eurdpai
névekedés jelenleg is sérllékenyebb, mint az amerikai,
igy egy esetleges kereskedelmi haboru tovabb ronthatja
az eurdpai kontinens és az oda beszallité Magyarorszag,
valamint Kina ndvekedési kilatasait. Trump program-
jaban az is benne van, hogy sokkal hatékonyabba, igy
olcsdbba teszi majd az amerikai szdvetségi allamot.
Ebben a vilag leggazdagabb embere, a Tesla-alapitd
Elon Musk segitheti majd, aki jelent8s hatékonysag
noveléssel 2 ezer milliard dollarral csékkentené az allami
kiadasokat.

Az amerikai, az europai €s a magyar GDP valtozasa

Q3 2022 Q3

——  Amerikai Eurdpai ——— Magyar

2023

Q3 2024 Q3

Forras: Trading Economics

https://tradingeconomics.com/united-states/gdp-growth-annual
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MI TORTENT AZ EL0OZO HONAPBAN?

RESZVENYPIACOT ERINTO HIREK

A vilag tézsdéin folytatddhat az emelkedés. Kuléndsen
Amerikaban, ahol a New York-i tézsde atlagos arfolyam
valtozasat mérd S&P 500 index az elndkvalasztas utan
korabban sosem latott magassagba, 6000 pont folé
emelkedett. Ami nem csoda: Donald Trump tervezett
intézkedései jelentds koltségvetési koltekezéssel és
protekcionizmussal jarhatnak, 6sszességeében erésebb
ndvekedést vetitve elbre. Ez pedig pozitivan hathat a
részvények arfolyamara is. A Goldman Sachs amerikai
befektetési bank becslése szerint a tarsasagi adokulcs
21%-rol 15%-ra tervezett csdkkentése mintegy 4%-kal
ndvelné az S&P 500 vaéllalatok profitjat. Az ,America
First” politika és az import vamok kivetése a kisebb
kapitalizacioju helyi cégeket is helyzetbe hozhatja, és

KOTVENYPIACOT ERINTO HIREK

Mind az amerikai és az eurdpai, mind a régidés hozamok
emelkedtek a gazdasagi és politikai bizonytalansagok
er@sbddése miatt: a 10 éves iranyado dollarkdtvény ho-
zam 4,3%-ra nétt (szeptember kdzepén még csak 3,6%
volt), a hasonld lejaratu német dllampapiroké 2,3%-ra
emelkedett. A forint magyar allampapirok hozama pedig
oktéber végén elérte a 7%-ot. Bar a kockazati prémi-
umokat nagyrészt mar bearaztak a piacok a kdtvény-
hozamokban, a befektetdi hangulat tovabbra is évatos:
a befekteték még mindig varnak a Trump-kormanyzat
potencidlis politikai iranyvaltasaira vonatkozo tisztabb

az amerikai részvénypiacok felllteljesitését vonhatja
maga utan a feltérekvd piacokkal (példaul Kinaval) és
Eurépaval szemben.

Donald Trump megvalasztasanak a kozép-kelet eurdpai
részvénypiacok is nagy nyertesei lehetnek. Ha a januar-
ban hivatalba 1€p8 elndk igéretéhez hiven egyetlen nap
alatt véget vetne az orosz-ukran haborunak, a régios
részvények arfolyama kil6het. A magyar részvénypiac 5,5
kordli eléremutatd P/E-arazassal példaul 40 szazalék-
kal olcsébb a ,haborus diszkont” miatt, mint a sokéves
atlag és a régid egésze is korulbelll 25 szazalékkal van
alularazva. Trump megvalasztasaval a régidban aktiv OTP
Bank és Raiffeisen t6zsdei arfolyama mar meg is ugrott.

iranymutatasra. Kisért a mult: Trump 2017-2021 kdzotti
elnoki ciklusanak elsé két évében ugyanis jelentds
hozamemelkedés ment végbe, és most is ettdl tartanak
a befektetdk. A varhatéan inflaciét néveld Uj gazdasag-
politika megkérddjelezheti a tovabbi kamatcstkkenté-
seket. Kbzép- és Kelet-Eurdpaban szintén kikerlltek a
kamatcsdkkentések az arazasi kilatasokbdl, am a relativ
értékelések a régidban csak csekély mértékben javul-
tak. Ez azt jelzi, hogy az egyértelm( makrogazdasagi
tamogatas hianyaban a befektetdi bizalom tovabbra

is mérsékelt.
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MI TORTENT AZ ELOZ0O HONAPBAN?

ARUPIACOT ERINTO HIREK

A nyersanyagok vilagpiaci ara tovabbra is stagnal:
még nem latni, hogy mi fogja elinditani a kdvetkez6
bikapiacot. A nagy nyersanyag felvevé orszagnak
szamitd Kindban bejelentett, 1400 milliard dollaros
gazdasagfejlesztési fiskalis 6sztonzé csomag egyeldre
csalédast okozott a befektetéknek, az ugyanis a
helyi 6nkormanyzatok addssagkezelését igyekszik
megoldani, nem tartalmazott azonban a fogyasztast
serkentd intézkedéseket (a bejelentés napjan a
hongkongi Hang Seng tézsdeindex 1,5 szazalékos

DEVIZAPIACOT ERINTO HIiREK

Az amerikai elndkvalasztas a dollar er6s6dését és a
forint gyengulését hozta mar az elsé napokban:

egy dollarért 385 forintot, egy eurdért 412 forintot is
elkértek. A trend radadasul folytatddhat, ezért érdemes
a megtakaritasok egy részét kilféldi devizaba fektetni.
A forint gyengulés hatterében a hazai gazdasag gyatra
allapota all: recesszid van, raadasul rekord magas a
koltségvetési hiany is. A kilatasok sem tul biztatéak:

minuszban zart). Kiszdbon az Uj amerikai elndk altal
belengetett Ujabb kereskedelmi haboru, az Uj amerikai
vampolitika raadasul vilagszerte fokozza a gazdasagi
bizonytalansagot. A legfontosabb nyersanyagnak
tartott olaj, vagy a réz tartds aremelkedésére szamitani
egyeldre tulzas, egyedil az arany dragulhat.

A menedéknek tartott nemesfém unciankénti (31,1g.)
arfolyama év eleje 6ta tdbb, mint 30%-ot nétt — mi is
realizaltunk rajta némi nyereséget - a jelenlegi kisebb
korrekcidban pedig jo vételi szintek nyilhatnak meg.

a formalédd amerikai kereskedelempolitika jelentds
vamokat vetne ki az Europabdl és Kinabdl érkezé ter-
meékekre, Magyarorszag pedig mindkettében erésen
érdekelt exportdr. Az eurd és — a varhatdan az inflaciot
megtold ndvekedés miatt — a dolldr kamatok rédadasul
emelkednek, igy mindkét deviza egyre kivanatosabb

a befekteték szemében. Ez pedig a forinttal szembeni
keresztarfolyamok erésddését valészinUsiti.
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MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

A globalis befektetési dra jelenleg fellendulést jelez, az
egyes részpiacok allapota azonban mar eltér: az USA
és az Eurdpai Unio emelkedd palyan, mig Kina tovabbra
is recesszios fazisban van. Amerikaban a gazdasagi
adatok javulnak: bar a munkaerdpiac a kdzelmdlt hurri-
kanjai és sztrajkjai miatt gyengélkedik (oktoberben csak
a Keleti Part 14 jelentds kikétdjében, ahol havi 1 millié
konténer forgalmat bonyolitanak le, 6sszesen 45 ezren
szUntették be a munkat), az inflacio lassulasa lehetévé
tette az alapkamat csdkkentését, ami az igy olcsdbba

valo hitelek révén segiti a névekedést. Eurdpaban a
munkanélkuliségi rata térténelmi mélypontra, 5,9%-ra,
az inflacio pedig a jegybank altal kitlizott célt elérve,
1,7%-ra mérséklédott — megnyitva az utat az Eurdpai
Kbzponti Bank elétt az Ujabb 25 bazispontos alapkamat
csOkkentésre. Kina ugyanakkor tovabbra sem kapott
erGre: a belsd kereslet csdkkenése és a gazdasagpoliti-
ka téblabolasa miatt a gazdasag a tervezettnél kisebb
Utemben (jelenleg 4,6%) bdvll. A kinai GDP ndvekedési
Uteme az elbrejelzések szerint jGvére még kisebb lehet.

OW: azok a befektetési eszkdzok,
amelyek varhatdan jol teljesitenek
az adott id6szakban.

N: azok a befektetési eszkozok,
amelyek varhatoan kevéshé jol
teljesitenek az adott idészakban.

UW: azok a befektetési eszkozok,
amelyek varhatéan nem telje-
sitenek jol teljesitenek az adott
id6szakban.

Forras: VIG Alapkezeld
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MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

TAKTIKAI ESZKOZALLOKACIO

e Az amerikai elndkvéalasztas kimenetele pozitiv lehet az amerikai részvények szamara a vamok esetleges kivetése
miatt, amely a hazai piacra termeld cégeknek elényt biztosit a kilfdldi versenytarsakkal szemben.

@ Az aranyban profitot realizalunk a hosszu arfolyamemelkedés és egy hosszu ideig tarté S OW ajanlas utan.

@ A valasztasok utan alacsonyabb volatilitasra szamitunk, amely pozitiv lehet a kockazatos eszkdzok szamara a
negyedik negyedévben, amelyet érdemes kihasznalni az Uj csucsokat eléré amerikai részvények és a nagyon vonzo
értékelésl kdzép- és kelet-eurdpai részvények révén, mivel a habord végét illetéen pozitivabb kilatasokkal rendelkezink.

HAVI ESZKOZALLOKACIO (2024. NOVEMBER)
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A tablazatot a befektetési ora és a quadrant elemzésiink alapjan készitettiik el.

Sulyozasok:

A sulyozasok mutatjdk az adott orszagra, régidra

és eszkdzosztalyra vonatkozo értékelést, mely alapot
ad a portfolio menedzsereknek a portfoliok struktu-
ralasaban, a felveendd pozicidk kialakitasaban, ezaltal
segit kihasznalni a piacok altal nyUjtott lehetéségeket.

Erésen alulsulyozott

Alulsulyozott

Enyhén alulsulyozott

Semleges

Enyhén felUlsulyozott

FelUlsulyozott

Erésen felllsulyozott

Valtozasok — valtozas az el6z8 hdnaphoz képest.
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FOKUSZ ALAPOK

VIG OPPORTUNITY FEJLETT PIACI RESZVENY BEFEKTETESI ALAP

A VIG Opportunity Fejlett Piaci Részvény Befektetési
Alap jelenlegi kedvezd befektetési lehetéségeit a kdvet-
kez6 gazdasagi események és trendek tamasztjak ala,
amelyek pozitivan befolyasoljak a részvénypiacokat.
A fejlett piacok, kildndsen az Egyestilt Allamok és

az EU, er6s ndvekedési jeleket mutatnak, ami pozitiv
hatassal van a részvények teljesitményére. A GDP
ndvekedése és a vallalati profitok emelkedése kedvez
a részvények iranti keresletnek. Az alacsony munka-
nélkuliségi adatok a fogyasztdi bizalom ndvekedéséhez
vezetnek, ami 6sztdnzi a keresletet és a gazdasagi
aktivitast. A magasabb fogyasztdi kiadasok altaldban

kedveznek a vallalatok teljesitményének, igy a részvény-
arak emelkedéséhez vezethetnek. A vallalatok altal
kozzétett kedvezd negyedéves eredmények és profit
figyelmeztetések Osztdnzik a befektetSk bizalmat, melyek
a részvények iranti kereslet nbvekedését eredményezik.
A technoldgiai szektor folyamatos fejlédése és innovacioi
Uj lehet6ségeket teremtenek, amely a részvények
névekedéséhez vezethetnek. Az Uj technoldgiakba vald
befektetések vonzobba teszik a részvényalapokat.

A kbzponti bankok altal tervezett kamatcsdkkentések és
monetaris enyhitési intézkedések javitjak a likviditast,
ami kedvez a részvényarfolyamok emelkedésének.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.



ESG HIREK

BIOMASSZABOL FENNTART-
HATO MEZOGAZDASAGOT

A mezbgazdasag innovaciojanak céljaval alapitottak
2020-ban az Agroloop Hungary Kft.-t. Az élelmiszeripari
melléktermékekbdl szamos hasznos anyag kinyerhetd,
ennek ellenére nagy része jellemzben a szemétben végzi.
Pedig a vilagban eléallitott élelmiszerek kidobasra itélt 30
szazalékat rendkivil sokféle mddon lehetne felhasznalni
egy kis odafigyeléssel. A cég célja, hogy az alternativ
takarmanyforras kifejlesztésével egy fenntarthatd meg-
oldast kindljanak a mez&gazdasagi alapanyag hianyra.

MIRE KOLTI MAGYARORSZAG
A ZOLD KOTVENYEKBOL
BEFOLYO PENZT?

A kornyezettudatossag erésddésével a befektetési piacon
is N a zdld termékek, tébbek kdzott a zold allampapirok
népszerdsége. Magyarorszag 2020-ban alkotta meg elsé
Z06ld Koétvény Keretprogramjat. Mostanra a hazai addssag-
finanszirozas szemmel lathatd szeletét adja a kibocsatott
zold kotvényekbdl bevont forras. A kibocsatasok ered-
ményeként a zold allampapirok kinnlevé allomanya 2 378
milliard forint volt 2024. juniusban, amely megkdzelitette

a 4,3 szazalékos aranyt az dllamaddssagon belll.

HOUSE VIEW 2024. november

ELET EGY OKOFALUBAN

Az 6koldgiai szemléletmod, az dnellatas és a természet
tisztelete talalkozik a gydrifi dkofaluban. Kdrbevesz a
természet, a legkdzelebbi szomszéd is par szaz méterre
talalhatd, és az itt lakok kozds elvek mentén mdkddnek
egyutt. De a GyUrdfln kialakitott 6koldgiai gazdasag
megalapitasa és fenntartasa nem volt egyszer( feladat.
Réadasul az itteni életmdd sem valé mindenkinek, de az
elkodtelezett letelepedni vagyokat mindenben tamogatja
a Gydrdfd Alapitvany. Ha érdekel, hogy hogyan alaki-
tottak ki Magyarorszag egyedulalloé dkofalujat, és milyen
lehet ott az élet, olvasd el a cikket.

AZ ELSO G7 ORSZAG,
AMELY TELJESEN LEALLT
A SZENENERGIAROL

Nagy-Britannia jelent8s Iépést tett a klimavédelem terén:
oktober elején bezarta az utolsd széntlizelésl erémuvet.
A dbntés egy tébb mint 140 éves korszak végét jelenti
Nagy-Britannidban. Az orszag 2015-ben jelentette be

a szénerémlvek bezarasat célzo tervét, amely az éghaj-
latvédelmi célkitlizések részét képezte. Ezzel az orszag
az els¢ G7-tag lett, amely teljesen felhagyott a szén-
alapu energiatermeléssel.

HOGYAN SEGITHETNEK
A KANYARGO FOLYOK
A KLIMAVALTOZASBAN?

SzUkséghelyzetben az egész tarsadalom jobban oda-
figyel az éppen aktualis problémakra, nem volt ez
masként az arvizi védekezéskor sem. A kanyargo folyok
nemcsak az arvizre, de az aszalyra is megoldast jelent-
hetnek. A folydk szerepe, hogy fenntartsa a kapcsolatot
és a korforgdst. A kanyarulatok segitenek a viz és az
Uledék szétteritésében, hogy mikor vizbdség van, tarta-
lékok képz&dhessenek a vizhianyos iddszakra.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.


https://greendex.hu/gyurufu-okofalu/
https://g7.hu/fizetett-hirdetes/20240930/biomasszabol-fenntarthato-mezogazdasagot/
https://g7.hu/fizetett-hirdetes/20240930/biomasszabol-fenntarthato-mezogazdasagot/
file:
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ESG HIREK

VEZETﬁ MAGYAR KLiMA_ A klimatudomany 10 (izenete az élhetd jovéért

kezdeményezés keretében 11 meghatarozé hazai tudoés

TUD()SOK FELHiVASA A POZITiV kongatja a harangot egy nyilatkozatban a klimaval-

z z AN S QN i tozas és annak kovetkezményei miatt. Tobbek kdzott
VALTOZAS ELINDITASAERT azt hangoztatjak: karos és elfogadhatatlan, ha egy
kornyezetet erésen szennyezd aru vagy szolgaltatas
olcsdbb, mint a kornyezetet kevésbé terheld alternativaja.

IJESZTO MENNYISEGU MIKRO-
MUANYAGOT MERT A TISZABAN
ES ULEDEKEBEN EGY OT EVEN
AT TARTO KUTATAS

Egy szegedi kutatdcsapat 6t éven keresztll végzett
méréseket a Tisza telies 962 kilométeres szakaszan.
A kutatas azért egyedulallo, mert a legtdébb esetben

a szakemberek csak 1-2 mérést végeznek, 6k azon-
ban 6t éven keresztll mértek. Az eredményeik alapjan
hatalmas mennyiségben van jelen mikromUanyag a
Tisza vizében és Uledékében, de a mellékfolydin még
ennél is rosszabb a helyzet. A legtébb mikromUanyag
a ruhamosasbdl ered, és a szennyviztisztitas sem tudja
teljesen kiszUrni, de a tisztitatlan szennyviz is oriasi
probléma a Tisza mellékfolydin.

MIT TALALHATUNK
AZ ELELMISZEREK PAPIR
CSOMAGOLASABAN?

Mdanyagot. Miutan az egyszer hasznalatos mdanyagok
reflektorfénybe kertiltek komoly kdrnyezeti hatasaik
miatt, az eldobhatd papir alapu és karton csomagolasok
titokban elfoglaltak a helylket ,fenntarthatébb alternati-
vaként”. Ez azonban félrevezet§ megoldasnak bizonyul,
mivel az eldobhatd csomagoldéanyagok dsszetett anya-
gokbdl, bevonatos papirbdl, mdanyagbdl és aluminium-
bdl alinak, ami a kérnyezet szempontjabdl nem elényods.
A teljes cikk itt olvashato el.
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https://index.hu/belfold/2024/10/04/tisza-folyo-mikromuanyag-kutatas-kiss-timea/?token=a1784c7be477ca3e6925f604a4f879c0
https://humusz.hu/hirek/mi-van-az-elelmiszerek-papir-csomagolasaban-muanyag/32119
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JOGI TAJEKOZTATO

A VIG Alapkezeld elérhetbsége:
VIG Befektetési Alapkezel6
Magyarorszag Zrt.

+36 1 477 4814
alapkezelo@am.vig

1091 Budapest Ul ut 1.
vigam.hu

Ez egy forgalmazasi kdzlemény. A megalapozott befektetési dontés
meghozatalahoz részletesen tajékozodjon az alap befektetési
politikdjardl, a befektetés lehetséges kockazatairdl és a forgalmazasi
koltségekrdl az alap forgalmazasi helyein és az Alapkezels web-
oldalan (www.vigam.hu) talalhaté kiemelt befektetési informacisjabdl,
hivatalos tajékoztatdjabdl és kezelési szabalyzatabdl. A multbeli
teliesitmény alapjan nem jelezhetéek eldre a jovébeli hozamok.

A befektetéssel elérhetd jovébeni hozam addkoteles lehet, az egyes
pénzlgyi eszkdzdkre, Ugyletekre vonatkozd ado- és illeték infor-
maciokat pedig csak az egyes befektetdk egyedi kdrilményei alapjan
lehet pontosan megitélni, ami a jov8ben valtozhat. A befektetd
feladata, hogy tajékozddjon az adokdtelezettségrdl. Jelen tajékoztatd-
ban szerepld adatok kizardlag informacios célokat szolgalnak és nem
mindsllnek befektetési ajanlasnak, ajanlattételnek vagy befektetési
tanacsadasnak. A VIG Befektetési Alapkezeld Magyarorszag Zrt.
nem vallal felelésséget a jelen tajékoztatas alapjan hozott befekte-
tési dontésért és annak kdvetkezményeiért.
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