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Fékuszban: gyenge gazdasagok, erés tézsdék

A vilag egyre tobb, fontos pontjan érezni mar a gazdasagi megtorpanast. Az elmult évtizedek
“bezzeg orszaganak” szamitd Kinaban az oriasira fujt ingatlanpiaci Iufi kipukkadasa igazi
kihivas, az évek alatt magasra duzzadt hitelallomanyok leépulnek. Eurépa ndvekedése
nemcsak az energiavalsagot sinylette meg, de a gazdasag talan legfontosabb hajtéerejének
szamitd autogyartas is komoly strukturalis problémakkal kizd. Egyedil az USA tlint igazan
egészségesnek: a tengerentuli gazdasagban az emberek a Covid-jarvany idején - kényszerien
- megtakaritott pénzbél még mindig sokat vasarolnak, megalapozva ezzel a vallalati bevételek
és nyereségek novekedéseét. De ezeknek a megtakaritasoknak a gazdasagot stimulalo ereje is
a végéhez kozelit, és az inflacié letérésére hivatott kamatemelés némi késéssel, de éreztetni
fogja hatasat: a draguld fogyasztasi, hitelkartya, autd vagy személyi kdlcsonok jelentésen
csOkkenthetik a vasarléerét.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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Meglepd, de a részvénypiacok a novekvd recesszios félelmek, a tobb évtizedes rekord
magassagba emelkedd kamatok (és a marciusi amerikai bankcs6dok!) ellenére jelents
mértékben emelkedni tudtak. Koszonhetben elsGsorban a mesterséges intelligenciahoz
kapcsolhaté amerikai 6riasvallalatok részvényeinek: Alphabet/Google, Amazon, Apple, Meta
Platforms/Facebook, Microsoft, NVIDIA és Tesla. Ezen vallalatokat az 1960-as évekbeli
western film utan Magnificent Seven-nek, azaz Hét mesterlovésznek nevezi a t6zsdei szleng és
varhatdéan hatalmas ndvekedés el6tt allnak. Miutan az amerikai jegybank, a Federal Reserve is
jelezte, hogy véget érhet a draga hiteleket eredményezd kamatemelési ciklus, a tézsdék
torténelmi rekord kozelségbe emelkedtek. Az év végi optimizmus Eurdpara is atragadt, és a
kdzép-eurdpai regionalis borzékre is, amelyek 2009 6ta a legjobb éviket élték meg, de a
feltdrekvo piacok tobbsége is jol teljesithet.

Amerikai t6zsdék teljesitménye az elmult 1 évben*

20%

10% i I 1 [ I i
2023. marc 2023. maj. 2023, jul. 2023. szept 2023. nov. 2024. jan

Nasdaq/ S&P 500/ DJIA
2023/1/10. forras: Google Finance
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Részvény alapjainkat érint6 hirek

Nagyot fordult a vilag: mig tavaly mindenki pesszimista volt, idén - a 2023-as j6 t6zsdei
teljesitmények utan - pont ellenkezdleg, szinte mindenki optimista a 2024-es évet illetéen.
Egyre tobb elemz6 értékeli pozitivan a vallalati nyereség ndvekedési kilatasokat. Ez
0sszhangban van a legval6szin(ibb, “puha landolas” (azaz lassu, nem drasztikus visszaesés)
gazdasagi palyaval.

A legrosszabb szcenario elkertilésével a vallalatok fellélegezhetnek, a t6zsdék pedig j6 év elé
néznek. A kamatemelés végének hirére az USA kordbban lemaradd szektorai is
felzarkbézhatnak a tavalyi mindenkit lekdr6zd technologiai részvényekhez (az altalanos
bizakod6 légkorben a befektetOk kereshetik a még “olcsd” részvényeket), ami a korabbi, 2021
végi torténelmi csucsra repitheti az arfolyamokat. Eurépaban viszont a tavalyi kétszamjegyi
emelkedés utan mar kisebb lehet a t6zsdei hozam: a kontinentalis részvénypiacok valdszinileg
mar bearaztak a jovébeli alacsonyabb EKB-kamatlabakat.

A kozép-eurdpai részvéenyek 2023-ban eurdban szamolva tobb mint 40%-kal erdsodtek a
vartnal jobb vallalati nyereségeknek kdszonhetben és a jo teljesitmény 2024-ben is folytatddhat:
a dezinflacio és az alacsonyabb kamatlabak megnyithatjak az utat a lakossagi fogyasztas és a
céges beruhazasok novekedése elétt, amitél a vallalatok jovedelmezésége néhet. A régids
kilatasok a lengyel valasztasok miatt is javulnak: az uj piacbarat kormany rairanyitja a figyelmet
az egész régiodra. Mig 2022-ben az olaj- és gazipar, tavaly pedig a bankszektor jarult hozza a
legnagyobb mértékben az 0Osszesitett nyereséghez, idén példaul a kiskereskedelembe
aramolhat azoknak a pénzeknek egy jelentés része, amelyet Kinabdl vonnak ki az ottani
gazdasagi lassulas miatt csalédo globalis befektetdk.

Kotvény alapjainkat érint6 hirek

Mig tavaly oktoberig erételjesen néttek, az utolsé6 negyedévben hatalmas fordulattal csokkenni
kezdtek az amerikai és eurdpai kotvényhozamok (a kamatcsokkenés pedig felértékelte a
korabban még magasabb kamatozassal kibocsatott allampapirokat. Féleg a hosszabb lejaratu
kodtvények dragultak: egy atlagosan évente 1%-0s kamatcsokkenés 7-8 szazalékos dragulast is
eredményezhet egy 10 éves hatralévé futamidejl kdtvény esetében). A kamatcsokkenés oka a
csokkend inflacid (a nemzetkozi kereskedelemben kevesebb a fennakadas, olcsébb lett a
szdllitas), ennek a folyamatnak ugyanakkor mar a nagyobb részén tul vagyunk. A
szolgaltatasok dragulasa szintén tet6zni latszik.

VIG Befektetési Alapkezelé Magyarorszag Zrt.
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A 2024-es év kotvénypiaci kilatasai is jok a nagy fejlett gazdasagok romld kilatasai és a
folytatddd dezinflacié miatt tovabb csdkkend kamatok miatt. Az USA-ban arra szamitanak, hogy
a Fed az els6 félévben megkezdi a kamatcsokkentést, és a kdvetkezé két évben a varakozasok
szerint 200 bazisponttal csokkenhet a dollarkétvény piacot meghatarozé, iranyadd rata.
Eurdépaban hasonl6 meértéki kamatcsokkentéssel szamolhatunk, a tapasztalatok szerint ez
azonban - elsésorban Amerikaban - tobb is lehet, ami még jobban felértékelheti a dollar
kotvényeket.

Devizakat érintd hirek

A tavalyi év masodik félévében a dollar er6sddés volt a dominans, amit az amerikai gazdasag
vartnal er6sebb ndvekedése tlzelt. Ez a kivételes gazdasagi teljesitmény az inflaciotél aggddo
Fed-et arra késztette, hogy tovabbra is magasan tartsa a kamatokat. Az 5% koruli hozammal
kecsegteté biztonsagos amerikai allampapir aranybanya volt a befektetéknek, oriasi volt a
tOkebearamlas. Idén azonban mar vilagszerte kamatcsokkentés johet, az el6rejelzések a dollar
kisebb - nagyobb gyengtilésével szamolnak. A keresztarfolyam akar 1,2-ig is néhet.

A kozép- és kelet-europai devizak hajlamosak lehetnek a relativ alulteljesitésre a gyenge eurdpai
novekedési kilatasok és a kozponti bankok tovabbi varhatdo kamatcsokkentései miatt. (Kivételt
jelenthetnek azon kelet eurdpai orszagok, ahol a kamatcsokkentés mar elindult, az inflacio is
csOkken, és a novekedési kilatasok jobbak.) Az év végére akar 400 forintig is gyengulhet a
nemzeti valuta eurd arfolyama, igy a befektetéseket érdemes részben euréban tartani és ezzel a
deviza kockazatot megosztani.

VIG Befektetési Alapkezelé Magyarorszag Zrt.
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Alternativ befektetések

Bar az inkabb készpénz helyettesitdként funkcionald arany Uj csucsra, uncianként (31,1
gramm) 2100 dollar félé emelkedett, és tobb élelmiszer, példaul a narancslé és a kakad ara
elsésorban id6jarasi okok miatt tdbb évtizedes csucsra nétt, a vildaggazdasag fékre 1épése miatt
a nyersanyagok iranti kereslet altalanossagban csokkent. Az arupiacok alakulasat méré
Bloomberg Commaodity Index tobb mint 12%-kal csOkkent 2023 soran, még a nyersanyag
exportérok kozelében zajl6 haboruk sem dragitottak példaul az olaj vilagpiaci arat. Persze ha
az orosz-ukran és az izraeli-Hamasz konfliktus eszkalalédik, az mar mas helyzetet teremthet.
Atmeneti dragulast hozhat az amerikai stratégiai tartalékok feltdltése is, amelyet a Biden-
kormanyzat felerészt mar elhasznalt, hogy fenntartsa az alacsony Uzemanyagarakat az USA-
ban. Hacsak nem Iép fel valamilyen kinalati oldali probléma (példaul az ukran-orosz konfliktus
vagy a kozel-keleti habort nem terjed at mas, olajtermel6 orszagokra), a “fekete arany” 2024-
ben hordénként (159 liter) 65 és 80 dollar kdzott lehet. igy a nyersanyagok ara idén leginkabb
stagnalhat.

Bloomberg Commodity nyersanyag index
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Befektetési ora*

A globalis gazdasagi helyzet és az egyes befektetési eszkdzosztalyok kozti kapcsolatot

mutaté befektetési 6ra szerint elkerlltik a stagflaciot (magas inflacidé melletti gazdasagi

visszaesést), de a recesszids szakasz, azaz csokkend inflacid mellett csokkené GDP
ndvekedés tovabbra is él. Ez a helyzet altaldban a kotvény befektetéseknek kedvez (az
inflacioval egyutt csokkend kamatszint kulonosen a hosszabb futamideji allampapirokat
értékeli fel), VIG Sentiment indikatorunk kiugré értéke alapjan raadasul idészerl lehet egy
piaci korrekcié a kockazatos eszkdzokben.
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Az Alapkezel6 taktikai eszk6zallokacio

A fentiekben leirtak alapjan a nemzetkozi fejlett piaci kotvényeket preferaljuk a hozamok
tovabbi csokkenésére illetve forint esetleges gyengulésére szamitva és ezzel parhuzamosan
tovabb csOkkentettlk a részvények sulyat a portfolibkban, mert ezen befektetések
tulértékeltnek tinnek.

A tablazatot a befektetési 6ra és a quadrant elemzéslink™** alapjan készitettlik el.

Taktikal
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VIG alapok - mintaportfélidk

A mintaportféliokat a befektetési oraval és a taktikai eszkozallokacidval 6sszhangban

készitettlk el a kdvetkezb6 szempontok szerint:

« 4-4 befektetési alapot valasztottunk a sajat palettankbol.
« Mindharom devizaban a korultekintd portfolid 40% részvény és 60% kotvény tipusu
befektetéseket céloz meg, mig a lendlletes 60% részvény és 40% kotvény tipusu

befektetésekre fokuszal.

Koriiltekint6 portfélio

@ VIG Fejlett Piaci
Allamkétvény Bef.
Alap

@ VIG Alfa Abszolut
Hozamu Bef. Alap

©® VIG Opportunity
Fejlett Piaci
Részvény Bef. Alap

VIG Megatrend
Részvény Bef. Alap

Mintaportfoliok
forintban elérheté alapokbol

Lendiiletes portf6lié

VIG Opportunity
Fejlett Piaci Részvény
Bef. Alap

VIG Alfa Abszolut
Hozamu Bef. Alap

VIG Fejlett Piaci
Allamkotvény Bef.
Alap

VIG Megatrend
Részvény Bef. Alap
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Koriiltekinté portfolio

@ VIG Fejlett Piaci
Rovid Koétvény Bef.
Alap

@ VIG Alfa Abszolut
Hozamu Bef. Alap

@ VIG Opportunity
Fejlett Piaci
Részvény Bef. Alap

VIG Megatrend
Részvény Bef. Alap

Koriiltekinté portfolié

@ VIG Fejlett Piaci
Rovid Koétvény Bef.
Alap

@ VIG Alfa Abszolut
Hozamu Bef. Alap

@ VIG Opportunity
Fejlett Piaci
Részvény Bef. Alap

VIG Megatrend
Részvény Bef. Alap

Mintaportfoliok
euroban elérheté alapokbél

Lendiiletes portfélio

VIG Fejlett Piaci
Rovid Koétvény Bef.
Alap

VIG Alfa Abszolut
Hozamu Bef. Alap

VIG Opportunity
Fejlett Piaci
Részvény Bef. Alap
VIG Megatrend
Részvény Bef. Alap

Mintaportfoliok
dollarban elérhetd alapokbél

Lendiiletes portfélio

VIG Fejlett Piaci
Rovid Koétvény Bef.
Alap

VIG Alfa Abszolut
Hozamu Bef. Alap

VIG Opportunity
Fejlett Piaci
Részvény Bef. Alap
VIG Megatrend
Részvény Bef. Alap
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Foékusz alapok aktualis 6sszetétele

VIG Alfa Befektetési Alap

Az év utolsé hdnapjaban folytatodott a novemberi FOMC Ulés utan elkezd6dott igen kedvezd
tokepiaci folyamat, amely kovetkeztében az alap nagyon jol teljesitett, méltd zarasakent a
2023-as évnek. Mind a magyar small-cap, mind a magyar large-cap részvényportfolid, utobbit
december elején tovabb nodveltink, mind a régios vallalati kotvéenyportfolid pozitivan jarult
hozza a havi hozamhoz. A kovetkez6 id6szakban valtozékonyabb piacokra szamitunk, ezeért
S&P500 Index short Ugyleteket nyitottunk, mivel a soft-landing verziéra szamité befektetok
jelentés poziciokat épitettek ki a fejlett részveny és fejlett kotvény piacokon. Ezért vagy a
tulpozicidnaltsag vagy a varttdl eltéré makroé palya (hard-landing vagy makacs inflacio) indithat
el egy negativ id6szakot, amelynek bekovetkezése esetén fog az alap csak kockazatot
novelni. A régidés részvények és kotvények arazasa igen kedvezd, itt a pozicionaltsag
alacsony, ezért egy negativ korrekciéban védettebb lehetnek ezek az eszk6zok. Az eurdban
kibocsatott kdtvényeket tovabbra is visszafedezzik forintra, mig az eurds részvénykitettség
mogotti fedezést lezartuk. Az alap tehat tovabbra is igen aktiv eszkdzallokaciot folytat.

VIG Opportunity Fejlett Piaci Részvény Befektetési Alap

Az alap pozitiv hozamot ért el decemberben, és felll teljesitette a referencia indexet. A hénap
folyaman a Chevron cég részvényeibdl vasaroltunk, mikor ugy gondoltuk, hogy tul sokat esett
az koéolaj arahoz képest. Mikor az olaj ara 74 dollar folé emelkedett akkor profitot realizaltunk a
cég részvényeiben. A portfolié a referencia indexszel szemben 100%-on volt az év végén.

VIG Fejlett Piaci Allamkotvény Befektetési Alap

A honap soran tovabb noveltik az ausztral allampapirkitettséget, némileg korrigaltuk az angol,
amerikai és Deutsche Bank vallalati poziciokat, valamint holland poziciokat zartunk.

VIG Befektetési Alapkezelé Magyarorszag Zrt.
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Foékusz alapok aktualis 6sszetétele

VIG Megatrend Befektetési Alap

Decemberben tovabb emelkedtek a globalis részvénypiacok, és ezzel egyutt az Alap is jo
teljesitményt ért el a honapban. Az emelkedés — csakugy mint novemberben — ismét
széleskorl volt, a kisebb kapitalizacioju részvények ezuttal jelentésen felllteljesitették a piacot.
Szektorialisan a fogyasztasi, pénzlugyi €s nyersanyag vallalatok voltak erések, mig a defenziv
szektorok alulteljesitették a piacot. Komoly visszapattanast mutattak az eddig nagyon gyenge
megujulé energiavallalatok, de szépen teljesitettek a kisebb méret(i technologiai vallalatok is.
Ezzel szemben az egész évben nagyon jol teljesité nagy amerikai technoldgia cégek, illetve
egészsegugyi vallalatok mutattak némi gyengeséget. Az Alap leghangsulyosabb tematikaja
tovabbra is az Al-hoz kéthetd, de emellett tovabbra is bizunk a kiberbiztonsagi, infrastruktura
és vizgazdalkodasi teruleten tevékenyked6 vallalatokban.

VIG Fejlett Piaci Rovid Kétvény Befektetési Alap

A hénap soran litvan allampapirpiaci poziciokat nyitottunk valamint ndveltik a francia, olasz,
portugal és spanyol kitettséget.

VIG Befektetési Alapkezelé Magyarorszag Zrt.
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ESG Trendek 2024-ben — Ut a nett6 zéro kibocsatas felé

2016-ban, a parizsi klima egyezményben (hivatalos nevén Paris Agreement, azaz Parizsi
éghajlatvédelmi egyezmény) a vilag vezeti megallapodtak arrdl, hogy az iparosodas elbtti
értékhez képest maximum 1,5-2 Celsius-fokot emelkedhet az atlagh6mérséklet a Foldon
ahhoz, hogy a klimavaltozas ne okozzon komoly kézvetlen katasztrofakat. Ennek betartasahoz
bevezették a nettd zérd kibocsatas fogalmat, amely leegyszerisitve azt jelenti, hogy egy
kibocsatd annyi Uveghazhatasu gazt bocsat ki, amennyit el is nyel.

Ahhoz azonban, hogy az egyes vallalatok (vagy egyéb kibocsatdk) meg tudjak valdsitani ezt a
nettd zéro kibocsatast, jelentés beruhazasokra van szukség. E tekintetben jelenleg Kinatol valo
fluggbség figyelheté meg, a jelenlegi beruhazasok 90%-a kotheté ehhez az orszaghoz. Annak
érdekében, hogy ez enyhiiljion, az USA és az EU is sajat torvényt hozott. Erdemes lesz
figyelemmel kovetni a 2024-es évben, hogy milyen valtozasokat hoz a két torvénynek valo
megfelelési torekvés és hogyan alakul at a jelenleg Kina-kdzpontu ,zold-fejlesztési” piac.
Nézzik meg, hogy mi a kulonbség a két torvény kozott, illetve hogy milyen vallalatoknak
kedvezhet a jov6 évben ez a trend!

Az Amerikai Egyesiilt Allamok altal bevezetett IRA-ban (Inflation Reduction Act) és az Eurépai
Uni6 altal megfogalmazott NZIA-ban (Net Zero Industry Act) k6zds, hogy mindketté abbdl a
célbol jétt létre, hogy a sajat foldrajzi teriiletére iranyitsa vissza a zold beruhdzasokat. igy
Onellatast tesz lehetévé, 0sztdnzi a beruhazasokat és munkahelyeket teremt.

Kilénbség azonban, hogy az NZIA fékuszaban 8 olyan megujuld energiaval kapcsolatos
technoldgia all, amelyek mar elérhetbek, viszonylag hamar bevezethetdk a piacra és mérhetok,
addig az IRA kulonb6zé tarsadalmi problémakat is bevon a korébe. Az IRA keretének 10%-at
olyan kd6z0sségek tamogatasara szanjak, amelyeket aranytalanul nagymeértékben érintenek a
szennyezés és annak negativ egészséglgyi kovetkezményei. Az IRA egy masik fontos
tarsadalmi  kezdeményezése pedig a  gyogyszerek  megdfizethet6ségének  és
hozzaférhet6ségének kérdését kivanja kezelni.

Megujulé energiaval kapcsolatos technologiak
« napelemes fotovoltaikus és termikus technolégiak,
« megujuld szarazfoldi és tengeri technoldgiak,
. akkumulator/tarolasi technolégiak,
. hészivattyuk és geotermikus-energia technoldgiak,
. elektrolizatorok és Uzemanyagcellak,
. fenntarthat6 biogaz/biometan technolégiak,
. szén-levalasztasi és -tarolasi (CCS) technologiak
. grid technolégiak.

VIG Befektetési Alapkezelé Magyarorszag Zrt.



House View 2024. januar

A HONAP ESG TEMAJA: ESG TRENDEK

ESG Trendek 2024-ben — Ut a nett6 zéro kibocsatas felé

Szintén kulénbség van annak tekintetében, hogy milyen formaban nyujtjak a tdmogatasokat az
egyes torvények értelmében. Mig az IRA a jovedelemre gyakorol hatast az altal, hogy
addjovairast, tamogatast illetve alacsony kamatozasu hitelfelvételt tesz lehetévé, addig az NZIA
a tokeberuhdzasra (CapEx) koncentrdl. Az eurdpai vallalatok kb. 50%-a jelentett zodld
tékeberuhazasrdl, példaul azt, hogy a CapEx hany szazaléka kothetd a kornyezetvaltozas
mértékének csokkentéséhez, az ahhoz valé alkalmazkodashoz vagy a nettd zéro
kibocsatashoz. Ebben a tekintetben élen jarnak a kézmd vallalatok, amelyek mintegy 2/3 z6ld
CapEx-al rendelkeznek. Oket kdvetik az ingatlancégek, ahol 37% ez az arany.

Ezeknek a szabalyozasoknak a tukrében nem meglepd, hogy az eurdpai piacot tekintve
varhatéan ezekben az iparagakban tevékenykedd cégek fognak a legtébbet profitalni (pl.
Nordex, Vestas, ABB, Air Liquide), Amerikaban pedig azok, amelyeknek mar van hazai
kapacitasuk és igy mar 2023-ban igénybe tudtak venni a torvény adta lehetéségeket (pl. Array
Technologies, Bloom Energy, General Electric Co.) — még akkor is, ha ez varhatéan majd csak
2024/2025-ban jelenik meg a szamaikban.
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https://www.nordex-online.com/en/
https://www.vestas.com/en
https://global.abb/group/en
https://www.airliquide.com/
https://arraytechinc.com/
https://arraytechinc.com/
https://www.bloomenergy.com/
https://www.ge.com/
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JOGI TAJEKOZTATO

Ez egy forgalmazasi kdzlemény. A megalapozott befektetési dontés meghozatalahoz
részletesen tajékozddjon az alap befektetési politikajardl, a befektetés lehetséges kockazatairdl
és a forgalmazasi koltségekrél az alap forgalmazasi helyein és az Alapkezel6 weboldalan
kezelési szabalyzatabdl. A multbeli teljesitmény alapjan nem jelezhet6ek elére a jovdbeli
hozamok. A befektetéssel elérhetd jovébeni hozam adodkoteles lehet, az egyes pénzigyi
eszkozokre, Ugyletekre vonatkozd ado- és illeték informacidkat pedig csak az egyes befektetdk
egyedi korilményei alapjan lehet pontosan megitélni, ami a jovében valtozhat. A befektetd
feladata, hogy tajékozodjon az adokotelezettségrél. Jelen tajékoztatoban szereplé adatok
kizarélag informacidés célokat szolgalnak és nem minGslinek befektetési ajanlasnak,
ajanlattételnek vagy befektetési tanacsadasnak. A VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag
Zrt. nem vallal felel6sséget a jelen tajékoztatas alapjan hozott befektetési dontésért és annak
kovetkezményeiért.

*A Befektetési Ora elsd verzidjat az amerikai Merrill Lynch bankhaz vezette be, a jelenlegi
modell a VIG Alapkezel6 tovabbfejlesztett valtozata. A modell megmutatja, hogy a
vildggazdasagi ciklus éppen melyik szakaszban jarunk. Portfoli6 menedzsereink eléremutatd
indikatorokat vesznek alapul mind a noévekedés, mind az inflacié tekintetében, hogy annak
megfeleléen azonositsadk a gazdasag és a befektetési eszk6zok varhaté viselkedését.

**A befektetési eszkdzok jellemz$ teljesitménye az adott gazdasagi szakaszban:
. Zolddel jeloltik azokat a befektetési eszkdzoket, amelyek varhatoan jol teljesitenek az adott
idészakban.
. Sargaval jeloltik azokat a befektetési eszkdzoket, amelyek varhatéan kevésbé ol
teljesitenek az adott id6szakban.
. Pirossal jeloltik azokat a befektetési eszkdzoket, amelyek varhatdan nem teljesitenek jél az
adott idészakban.

***A  Quadrant modell segit a legjobb kilatasokkal rendelkezé befektetési célpiacok
azonositasaban. A Quadrant kombindlja a fundamentalis és technikai elemzés eszkdzeit

€s a makrodkonomiai helyzetet, az értékeltségi mutatdkat, a technikai képet, illetve a hangulati
(azaz a hosszu- és a rovid tavu befolyasold) tényezdket is figyelembe veszi.

A VIG Alapkezel6 elérhetésége:

VIG Befektetési Alapkezelé Magyarorszag Zrt.
+36 1477 4814

alapkezelo@am.vig

1091 Budapest Ull&i Gt 1.

https://vigam.hu
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