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MERLEG

VIG Magyar Koétvény Befektetési Alap

2023. év
El6z6 év Targyév

Eszk6z6k e Ft e Ft

A) Befektetett eszk6zok 0 -

.Ertékpapirok 0 -
1.Ertékpapirok 0 -
2.Ertékpapirok értékelési killdnbdzete 0 -

a. kamatokbdl, osztalékokbdl 0 -
b. egyéb 0 -
B) Forg6eszkdzok (I.+I1.+l11.) 16 715 404 41 503 967
I. Kévetelések 4902 127 822
1.Kévetelések 4902 127 822
2. Kovetelések értékvesztése(-) 0 -
3. Kulfoldi pénzértékre szold kdvetelések értékelési kilénbozete 0 -
4. Forintkbvetelések értékelési kiilbnbdzete 0 -

Il. Ertékpapirok 15 519 282 39 892 468
1. Ertékpapirok 19 500 983 37 662 316
2. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete -3981 702 2230152

a.) kamatokbdl, osztalékokbadl 241 824 453 282
b.) egyéb -4 223 526 1776 870
Ill. Pénzeszkdzok 1191 220 1483677
1. Pénzeszkdzok 1191 220 1483677
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 0 -
C) Aktiv id6beli elhatarolasok 0 -
a.) aktiv id6beli elhataroléas 0 -
b.) aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése(-) 0 -

D) Szarmaztatott Ugyletek értékelési kilonbozete 35 368 59 832

Eszk6z0k 6sszesen (A+B+C+D) 16 750 772 41 563 799

Forrasok eFt eFt

E) Sajat t6ke (1.+11.) 16 334 395 41 495 484

I.Indulétéke 9212 740 26 181 443

a.) kibocsatott befektetési jegyek névértéke 11 292 296 29 916 557
b.) visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) 2 079 556 3735114
Il. T6kevaltozas (t6kendvekmény) 7 121 655 15 314 041
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkildnbodzete -22 063 344(- 19 906 742
2. Ertékelési kiildnbozet tartaléka -3 946 334 2 289 984
3. El8z6 év(ek) eredménye 33820074 33131333
4. Uzleti év eredménye -688 741|- 200 534

F) Céltartalékok 0 -

G) Kotelezettségek (I.+11.) 412 577 59 971

|. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 -

Il. Révid lejaratu kotelezettségek 412 577 59 971

Il. Kulféldi pénzértékre szolo kotelezettségek értékelési kilonbdzete 0 -

H) Passziv id6beli elhatarolasok 3800 8 344

Forrasok 6sszesen (E+F+G+H) 16 750 772 41 563 799

Budapest, 2024. aprilis 26.

"A kozzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva."




EREDMENYKIMUTATAS

VIG Magyar Kotvény Befektetési Alap

2023. év
El6z6 év Targyév

eFt eFt
I. Pénzugyi miveletek bevételei 563 898 962 693
Il. Pénzigyi miveletek raforditasai 1 080 786 931 377
Ill. Egyéb bevételek 166 113
IV. MUkodési koltsegek 164 241 220 016
V. Egyéb raforditasok 7778 11 947
VI. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
Targyévi eredmény (l.-Il.+lll.-IV.-V.-VL.) -688 741 -200 534

Budapest, 2024. aprilis 26.

"A kbzzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva.”




Cash-flow kimutatas
VIG Magyar Kotvény Befektetési Alap

2023. év

Megnevezés 2022 2023
1|Targyévi eredmény (befilyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) +/- -688 741 -200 534
2|Elszamolt amortizacio 0 0]
3[Elszamolt értékvesztés és visszairds 0 o}
4|Elszamolt értékelési kiildnbdzet +/- 0 o}
5|Céltartalék képzés és felhasznalas kilonbozete 0 0]
6|Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye+/- 0 |
7|Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye +/- 0 0l
8|Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa+/- 0 |
9|Forgbeszkdzok dllomanyvaltozasa -/+ -1 387 081 -18 284 253
10|R6vid lejaratu kotelezettség allomanyvaltozasa +/- 375 589 -352 606
11|Hosszu lejaratu kotelezettség allomanyvaltozasa +/- 0 0]
12]Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+ 0 )|
13|Passziv id6ébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+ -287 4 544
l. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkozvaltozas -1 700 520 -18 832 849
14]Ingatlanok beszerzése - 0 0]
15|Ingatlanok eladasa + 0 )|
16|Befolyt bérleti dijak + 0 )|
17|Ertékpapirok beszerzése - 0 )|
18|Ertékpapirok eladasa,bevaltasa + 0 )|
19[Kapott hozamok + 0 )|
Il. Befektetési tevékenységbdl szdrmazé pénzeszkozvaltozas 0 ol
20|Befektetési jegy kibocsatas + 4 252 726 18 624 261
21|Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0]
22|Befektetési jegy visszavasarlasa - -1 680 437 501 044
23|Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0]
24[Hitel, illetve kélcson felvétele + 0 o}
25|Hitel illetve kolcsodn torlesztése - 0 ol
26| Hitel és kodlcsdn uutan fizetett kamat - 0 )|
lll. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkozvaltozas 2 572 289 19 125 305
IV. Pénzeszk6zok valtozasa (+/-l. +/-l. +/-lll. sorok) 871 768 292 457

"A kbzzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."



1. szama melléklet

Ertékpapir Devizanem Névérték Nyilvantartasi ar | Beértékelési ar Beértékelési | Felnalmozott |  Felhalmozott kamat | Linedris amortizéciés | Egyéb értékelési Kibocsato
kiilonbozet kamat tartalom érték(kamat) kiilonbozet

2025B sszesen HUF 402 200 000 488 850 442 409 108 992 |- 79 741 450 2,8552 11 483 614 11 483 614 91 225 064 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2025C 6sszesen HUF 675 000 000 547 458 300 614 241 225 66 782 925 0,0956 645 300 645 300 66 137 625 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2026D 6sszesen HUF 4 455 180 000 4 082 806 887 4 056 699 790 |- 26 107 096 0,0676 3011 702 3011 702 29118 798 Allamadéssag Kezelé Kozpont Zrt.
2026E 6sszesen HUF 1990 050 000 1872 155 686 1814 250 973 |- 57 904 713 1,0369 20 634 828 20 634 828 78 539 541 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2026F 6sszesen HUF 1952 010 000 1794 847 984 1747 369 080 |- 47 478 904 0,5205 10 160 212 10 160 212 57 639 116 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2026H 6sszesen HUF 1 054 490 000 1061 734 012 1163 183 666 101 449 654 1,8429 19 433 196 19 433 196 82 016 458 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2027A 6sszesen HUF 2921 130 000 2 575 683 106 2 676 409 413 100 726 307 0,5328 15 563 781 15 563 781 85 162 527 Allamadéssag Kezelé Kozpont Zrt.
2028A dsszesen HUF 4 144 340 000 4 000 754 575 4 363 252 327 362 497 752 1,291 53 503 429 53 503 429 308 994 323 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2029A sszesen HUF 2 045 000 000 1612 135 440 1732 838 930 120 703 490 1,2131 24 807 895 24 807 895 95 895 595 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2030A dsszesen HUF 3179 680 000 2713219 857 2761 141 901 47 922 044 1,082 34 404 138 34 404 138 13 517 906 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2031A Osszesen HUF 1 729 300 000 1323 168 426 1482 381 900 159 213 474 0,6216 10 749 329 10 749 329 148 464 145 Allamadéssag Kezelé Kozpont Zrt.
2032A sszesen HUF 4 968 400 000 4 051 799 482 4 618 997 270 567 197 788 0,4802 23 858 257 23 858 257 543 339 532 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2032G Osszesen HUF 600 000 000 482 226 600 562 908 600 80 682 000 2,6803 16 081 800 16 081 800 64 600 200 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2033A dsszesen HUF 930 580 000 681 047 205 720 226 113 39 178 909 1,5676 14 587 772 14 587 772 24591 136 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2034A 6sszesen HUF 2 319 450 000 1 650 623 240 1717 471 544 66 848 304 1,1803 27 376 468 27 376 468 39 471 836 Allamadoéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2038A Osszesen HUF 2 857 000 000 1744 128 885 2 022 316 022 278 187 137 0,5328 15 222 096 15 222 096 262 965 041 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
2041A Osszesen HUF 3112 670 000 1 806 930 643 2170 122 397 363 191 754 2,0492 63 784 834 63 784 834 299 406 921 Allamaddssag Kezel§ Kézpont Zrt.
2051G Osszesen HUF 496 000 000 296 406 696 358 860 464 62 453 768 2,6995 13 389 520 13 389 520 49 064 248 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
BNP 2.5 05/05/26 6sszesen HUF 400 000 000 400 000 000 335317 200 |- 64 682 800 1,6393 6 557 200 6 557 200 71 240 000 BNP PARIBAS SA
MAEXIM 10,5 10/21/25 &sszesen HUF 250 000 000 252 014 750 267 291 750 15 277 000 2,9287 7321 750 7321 750 7 955 250 Magyar Export-Import Bank Zrt.
MFB 2026/04/22 1,9% HUF sszesen HUF 300 000 000 248 553 300 268 038 900 19 485 600 1,3134 3940 200 3940 200 15 545 400 Magyar Fejlesztési Bank Zrt.
MFB 2026/10/21 9,2% HUF 6sszesen HUF 200 000 000 193 125 000 210972 000 17 847 000 2,0368 4 073 600 4 073 600 13 773 400 Magyar Fejlesztési Bank Zrt.
MFB 2027/06/29 5,5% EUR 6sszesen EUR 1 000 000 381 602 560 398 711 304 17 108 744 1,638 6 269 936 6 269 936 10 838 807 Magyar Fejlesztési Bank Zrt.
MFB 2029/10/24 4,6% HUF 6sszesen HUF 102 000 000 95 897 034 89 578 746 |- 6 318 288 0,8546 871 692 871 692 7189 980 Magyar Fejlesztési Bank Zrt.
NESNVX 05/31/28 1,75% Osszesen HUF 150 000 000 141 031 350 128 714 550 |- 12 316 800 1,0232 1534 800 1534 800 13 851 600 NESTLE HUNGARIA
OTP HB 5,5% 07/13/25 6sszesen EUR 1150 000 465 508 500 454 816 823 |- 10 691 677 2,5697 11 311 742 11 311 742 22 003 420 Orszagos Takarékpénztar és Kereskedelmi Bank Nyrt.
REPHUN 2024/03 5,375% USD 06sszesen USD 1 500 000 525944 618 527 137 388 1192 770 1,4184 7 370 857 7 370 857 6 178 087 Allamaddssag Kezel§ Kézpont Zrt.
REPHUN 2028/05/22 6,125% USD 6sszesen USD 1 000 000 362 524 200 363 037 940 513 740 0,6465 2239735 2239 735 1725994 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
REPHUN 5,375 09/12/33 EUR 0sszesen EUR 1 000 000 378 509 880 416 008 749 37 498 869 1,6154 6 183 428 6 183 428 31 315 441 Allamaddssag Kezel§ Kézpont Zrt.
UCGIM 02/22/27 5,94% HUF &sszesen HUF 250 000 000 250 000 000 254 418 750 4 418 750 5,0775 12 693 750 12 693 750 8 275 000 UNI CREDIT SPA
Kamatozé papir 6sszesen: 41 490 130 000 36 480 688 656 38 705 824 707 2225136 051 449 066 862 449 066 862 1776 069 189
D240124 dsszesen HUF 110 000 000 105 890 980 109 545 040 3 654 060 0,00 - 3443123 210937 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
D240327 6sszesen HUF 109 090 000 107 313 469 107 471 868 158 399 0,00 - 78 089 80 309 Allamaddssag Kezel§ Kézpont Zrt.
D240626 6sszesen HUF 1 000 000 000 968 423 000 969 627 000 1204 000 0,00 - 694 000 510 000 Allamadéssag Kezelé Kézpont Zrt.
Diszkont papirok dsszesen: 1219 090 000 1181 627 449 1186 643 908 5016 459 - - 4215 212 801 247
Eszk6zok 6sszesen 42 709 220 000 37 662 316 105 39 892 468 615 2230 152 510 - 449 066 862 453 282 074 1776 870 436

"A kbzzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatéamasztva."



Portfolié jelentés

értékpapiralapra
Alapadatok:

Alap neve, lajstromszama:

VIG Magyar Kotvény Befektetési

2. szamu melléklet

Alap, 1111-58
Alapkezel neve: VIG Befektettem Alapkezeld

Magyvarorszag Zrt.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.
Alapdeviza: HUF
NEE szamitas tipusa: T nap
Targynap: 2023.12.29 0:00
Sajat toke: 41 489 235 493 HUF
Sorozatok

. 1 jegyre R
sorozat deviza iuté NEE darabszam érték

A HUF 5,263034 3062 711 567 16119 155H18|2
| HUF 1,097382 23118732022 25310 080|-|3U8i

A targynapi nett6 eszkozérték
meghatarozasa:

| | ] ] o 000%

Atmeng befektetési jegy visszavaltas 2522 383 4,09%
Egyéb kotelezettség 19247 211] 31,22%
Konyvvizsgaldi dij 4 626 863 7,50%
Vezet6 forgalmazo dija 4 239 766 6,88%
PSZAF dij 2938 237 4,77%)
Letétkezeldi dij 589 038 0,96%)
Vagyonkezeldi dij 23 042 450]  37,37%
Sikerdij 0,00%
Befektetési jegy visszavaltas 4 449 869 7,22%)

_____________________[Kotelezetiség Sssz] 61655 817] 100,00%

szamla deviza egyenleg érték %
Magyar K6tvény Alap Befszamla - Raiffeisen HUF 1443 608 846,00 1443 608 846 3,47%
Magyar Kétvény Alap EUR szamla - Raiffeisen EUR 97 048,09 37 148 068 0,09%

Magyar K6tvény Alap USD szamla - Raiffeisen USD 8 428,59 2920001 0,01%
|Atmen('3 befektetési jegy jegyzés | | | 21877 982| 0,05%|

Befektetési jegy jegyzés

11/3.1. Max 3 ho lekotésii:

105 944 062

0,25%

11/3.2. 3 honapnal hosszabb lekotésii:

1/4.1. Allampapirok: 37476 602 217] 90,19%
11/4.1.1. Kotvények: 36 290 032584| 87,33%
20258 HU0000402748 HUF 402 200 000, 408 987 929 0,98%
2025C HU0000404058 HUF 675 000 000 614 204 775 1,48%
2026D HU0000403340 HUF 4 455 180 000, 4056 031 513 9,76%
2026E HU0000404611 HUF 1 990 050 000, 1814 087 789 4,37%
2026F HU0000404934 HUF 1952 010 000 1747209 015 4,20%
2026H HU0000406160 HUF 1054 490 000 1162 636 385 2,80%
2027A HU0000403118 HUF 2921 130 000 2 675930 348 6,44%
2028A HU0000402532 HUF 4 144 340 000 4361 723 066] 10,50%
2029A HU0000404603 HUF 2 045 000 000 1732616 025 4.17%
2030A HU0000403696 HUF 3179 680 000 2760620434 6,64%
2031A HU0000403001 HUF 1729 300 000 1482074 084 3,57%
2032A HU0000405550 HUF 4 968 400 000 4617 705486] 11,11%
2032G HU0000405535 HUF 600 000 000 562 761 000 1,35%
2033A HU0000404744 HUF 930 580 000 720111 652 1,73%
2034A HU0000404892 HUF 2 319 450 000 1717186252 4,13%
2038A HU0000403555 HUF 2 857 000 000 2021847 474 4,87%)
2041A HU0000404165 HUF 3112 670 000 2169 611 919 5,22%
2051G HU0000404991 HUF 496 000 000, 358 751 840 0,86%
REPHUN 2024/03 5,375% USD US445545AL04 UsD 1500 000 527 059 958 1,27%
REPHUN 2028/05/22 6,125% USD XS2574267188 USD 1000000 362 979 046 0,87%
REPHUN 5,375 09/12/33 EUR XS2680932907 EUR 1000000 415 896 594 1,00%,




2. szamu melléklet

11/4.1.2. Kincstarjegyek:

1186 569 633 2,86%

D240124 HU0000524731 HUF 110 000 000 109 507 310 0,26%)
D240327 HU0000524905 HUF 109 090 000 107 435 323 0,26%)
D240626 HU0000524756 HUF 1 000 000 000 969 627 000 2,33%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép.: %)
11/4.1.4. Kiilfoldi allampapirok: %
11/4.2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesité ép.: 2 407 161 356 5,79%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett: 1688 861 006 4,06%
MAEXIM 10,5 10/21/25 HU0000362959 HUF 250 000 000 267 148 250 0,64%)
MFB 2026/04/22 1,9% HUF HU0000360037 HUF 300 000 000 268 007 700 0,64%)
MFB 2026/10/21 9,2% HUF HU0000363064 HUF 200 000 000 210 871 400 0,51%)
MFB 2027/06/29 5,5% EUR HU0000362934 EUR 1 000 000 398 596 087 0,96%)
MFB 2029/10/24 4,6% HUF HU0000361035 HUF 102 000 000 89 553 246 0,22%)
OTP HB 5,5% 07/13/25 XS2499691330 EUR 1150 000 454 684 323 1,09%
11/4.2.2. T6zsdén kiviili: 128 700 300 0,31%)
NESNVX 05/31/28 1,75% HU0000360458 HUF 150 000 000 128 700 300 0,31%)
11/4.2.3. Kiilfoldi kotvények: 589 600 050 1,42%
BNP 2.5 05/05/26 FR0014003CH9 HUF 400 000 000 335 262 800 0,81%)
UCGIM 02/22/27 5,94% HUF XS2447760351 HUF 250 000 000 254 337 250 0,61%)
11/4.3. Részvények: %)
11/4.3.1. Tozsdére bevezetett: %
11/4.3.2. Kiilfoldi részvények: %)
11/4.3.3. T6zsdén kiviili: %
11/4.4. Jelzaloglevelek: %
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett: %
11/4.4.2. Tézsdén kiviili: %,
11/4.5. Befektetési jegyek: %)
11/4.5.1. Tozsdére bevezetett: %
11/4.5.2. Tézsdén kiviili: %)
11/4.6. Karpotlasi jegy: 0 0%
11/6.1. Szarmaztatott ligyletek: 59 831 742 0,14%)
11/6.1.1. Futures: %,
11/6.1.2. Forward: 59 831 742 0,14%)
EUR/HUF 24.01.19 Forward Eladas 1700 000 51 149 862 0,12%)
EUR/HUF 24.02.20 Forward Eladas 440 000 -1791 574 0,00%)
EUR/HUF 24.05.28 Forward Eladas 1100 000 -1 862 828 0,00%)
USD/HUF 24.04.02 Forward Eladas 1510 000 7 745 662 0,02%)
USD/HUF 24.09.12 Forward Eladas 1 050 000 4590 619 0,01%)

"A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek aldtamasztva."

11/6.1.3. Oic‘ 0 %)
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VIG Magyar Kotvény Befektetési Alap 2023.

Gazdasagi kornyezet

Globalis gazdasagi kornyezet

A 2023-as év els6 felében a nagy jegybankok folytattak a 2022-ben megkezdett kamatemelési ciklusukat.
A piaci szerepl6k optimistan kezdték az évet, folyamatos dezinflaciét és az ezt kdvetd jegybanki fordulatot
arazva. Az amerikai jegybank a stagnalé maginflaci6 és a feszes munkaerdpiac kovetkeztében
fenntartotta a szigord kommunikaciot, mely a kdtvényhozamok emelkedését és a részvénypiac gyengébb
teljesitményét okozta. Ezt a koétvénypiaci trendet marciusban a Silicon Valley Bank csédje és az ezt
kdvetd mini-bankvalsag torte meg, ekkor a piac egy ponton nyari kamatcsdkkentést is arazott. Azonban a
szisztematikus banki kockazat csdkkentését célzé gyors intézkedések sikeresek voltak, és a Fed ujabb
kamatemeléssel jelezte, hogy folytatia a szigoritast. Az amerikai gazdasag varakozasokon felll jol
teljesitett a banki problémak ellenére, a kiskereskedelmi forgalom is tovabb béviilt.

Eurépaban jobban érz6dott a gazdasagi lassulas, az eurdpai gazdasag az elsé félévet technikai
recesszidban toltotte, mikozben folytatddott a habord Ukrajna és Oroszorszag kozott. Az energia-,
kiemelkedden a féldgazarak csokkenése optimizmusra adott okot, am az inflacié a vartnal ragadésabbnak
bizonyult, ezért a marciusi bankszektori fesziltségek elmultaval az EKB kétszer 25 bazispontos
kamatemelést hajtott végre, 3,5%-ra emelve az alapkamatot. Az eurépai jegybank a Fed-nél is szigorubb
kommunikaciot folytatott.

Az USA részvénypiaca komoly emelkedést mutatott ebben az idészakban, az S&P 500 16,9%-ot, a
Nasdaq 31,7%-ot emelkedett, a mesterséges intelligencia sztori fiitdtte technoldgiai szektor vezetésével.
Az eurdpai részvények is erésen teljesitettek, a DAX és az Eurostoxx50 is kiemelked6 elsé negyedévet
zartak. A német tizéves hozam 2,4%-ig emelkedett, az amerikai parja pedig 3,8%-ig. Az elsé félévet
meghatarozta a dollar gyengesége, az EURUSD arfolyam 1,1-es értéken tet6zott.

Az év masodik fele vegyes képet mutatott, a harmadik negyedévben a gyenge névekedést mutaté Eurdpa
és Kina, valamint az amerikai kotvényhozamok tovabbi emelkedése ranyomta a bélyegét a piaci
hangulatra. Az amerikai gazdasag folytatta a fellilteljesitést, bar a munkanélkiiliség névekedésnek indult
és a lakaspiac is lassulas jeleit mutatta. A Fed dontéshozéi hangsulyoztak a hosszabb tavon magas
kamatkornyezet fontossagat, melynek kdvetkeztében az amerikai kétvényhozamok tovabb névekedtek. A
kétéves amerikai hozam 5,2%-ra, a tizéves hozam pedig 4,6%-ra nétt, amit valtozatlan inflacios
varakozasok mellett a realhozamok ndvekedése mozgatott. Ez a részvények piacan is éreztette hatasat, a
fontosabb indexek mind estek a harmadik negyedévben. Eurdpaban a kiskereskedelem és az ipari
termelés visszaesése is rontotta a kildtasokat, ezért az EKB 4,5%-on megallt a kamatemelésekkel. Az
eurépai kdtvényhozamok az amerikai hozamokkal parhuzamosan emelkedtek.

Az év végén azonban jelentds fordulat allt be a monetaris politikdban, a nagy jegybankok a kamatemelési
ciklusaik végére értek, és mar 2024-re kilatasba helyeztek kamatcsdkkentéseket. Mind Eurépéaban, mind
az USA-ban meglepetést okozott az alacsony inflacié, az amerikai piacon be is araztak 6sszesen 150
bazispont kamatcsdkkentést, ami a kdtvényhozamok terén is csokkenéshez vezetett, a tizéves hozam
korabban 5% felett is jart, végll 4% alatt zarta az évet. Eurépaban a gazdasag tovabbra is akadozik, t6bb
mutatd is recessziot jelez, igy a koétvényhozamok itt is jelent6sen csokkentek, a német 10 éves
allamkotvény hozama 2% ala esett. Mindez hozzajarult az EURUSD trendjének megfordulasahoz, az
arfolyam végul 1,06-on allt meg. A recesszids félelmek ellenére az amerikai és az eurdpai részvények is
jol teljesitettek az év végéhez kdzeledve, az S&P 500 és a DAX index is 10% korlli névekedést mutatott a
negyedik negyedévben.

A feltérekvd piacok az év elején kedvezd helyzetben voltak Kina Ujra nyitdsa és a gyenge dollar miatt, am
a vart er8s teljesitmény az év nagy részében elmaradt. Kina gazdasagdban az ujra nyitast kdvetd
felpattanas csalddast keltéen sikerilt, melyet tovabb nehezitettek ingatlanszektoranak eladdésodottséagi
problémai, igy a kinai részvénypiac komoly veszteségeket szenvedett el. Ezt némileg ellensulyozza, hogy
a Kinan kivili feltérekvé gazdasagok devizai és allamkotvényei is varakozasokon felll teljesitettek a fejlett
gazdasagokkal szemben, és erds novekedést mutattak a részvényeik is.
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A nyersanyagok gyenge évet zartak a csdkkend inflacié és a feldolgozdipar gyengélkedése miatt, a
BCOM index az els6 negyedévben 6%-ot esett. A nemesfémek az év elején felllteljesitettek, am az
emelkedé amerikai kamatok késObb er6sen visszafogtak. Az energiahordozok ara az els félévben
jelentésen csokkent, a foldgaz ara tobb éves mélypontot is elért, az olajarak az év masodik felében
mutattak ndvekedést, miutan az OPEC+ csdkkentette a kitermelési kvétakat.

A 10 éves amerikai dllampapirhozam
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A 10 éves amerikai allampapirhozam a Fed lazdbb kommunikacidja utan
csokkent

Magyarorszagi helyzet

Magyarorszag gazdasagi kornyezetét 2023-ban meghatarozta a magas inflacié, majd az azt kovetd
dezinflacio, és a gazdasag kibocsatasanak csokkenése. A headline inflacié januarban érte el a csucsot,
év/év alapon 25,7%-ot, majd az év elsé felében végig 20% felett maradt, messze a legmagasabb értéket
mutatva az Eurdpai Unidban. Kildndsen magas volt az élelmiszerek 40% feletti inflacidja. A harmadik
negyedévben indult meredek csdkkenésnek az arszinvonal valtozasa, decemberre 5,5%-ra csdkkent az
inflacio, mely jelentésen alacsonyabb volt, mint az elemz&k altal vart érték. Az inflaci6 mérséklédésében
fontos szerepe volt a bazishatasoknak, de a lakossagi redljovedelmek csokkenése is visszafogta a
fogyasztast és az aremelkedéseket. A magyar kormany az év soran eltérdlte az egyes élelmiszerekre
kiszabott hatésagi éarakat, am tovabbi intézkedéseket alkalmazott az aremelkedések hatdsanak
mérséklésére.

A jegybank az év eleji magas inflaciora valaszul fenntartotta a monetaris politikai szigort, 13%-on tartva az
alapkamatot, és 18%-on az egyhetes betéti kamatot. Az inflaciés szamok csékkenésével parhuzamosan a
jegybank is megkezdte a kamatcsokkentési sorozatat, elészor az egyhetes betéti kamatot az alapkamat
szintjére csokkentve, majd 75 bazispontos kamatcsokkentéseket végrehajtva 10,75%-on allt az év végén
a jegybanki alapkamat. A forint szamara komoly kamatel6ényt jelentett az igy kialakult kamatkérnyezet, az
elsé negyedévben 6%-ot, a masodikban 7%-ot er6s6dott az eurdval szemben, a feltérekvd piacok devizai
kozul a legnagyobb erésddést produkalva. Az év tovabbi részében a kamatelény csdkkenésének és az
EU-s forrasok kortli hirek hatdsara ez a teljesitmény visszaesett, de az évet igy is felértékel6déssel zarva,
az EURHUF arfolyam az év eleji 400 korali szintekrél csdkkenve 380 kérnyékén fejezte be az évet.

A magyar gazdasag az év els6 felét technikai recesszidban toltétte, 2022. harmadik negyedévétdl kezdve
négy negyedéven at csokkent a kibocsatas, amelyre korabban nem volt példa. 2023. harmadik
negyedévében jott el a fordulat, amikor az el6z6 negyedévhez képest Ujra ndvekedni tudott a hazai GDP —
bar év/év alapon még ekkor is csokkent, igy az els6 3 negyedév soran dsszesen 1,2%-kal esett vissza a
GDP.
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Az export tudott némi tamaszt nyujtani a kibocsatasnak, mind lakossagi, vallalati és kormanyzati szinten
visszaesett a fogyasztds, amely az import csokkenését és a kulkereskedelmi mérleg javulasat vonzotta
magaval. A mez6gazdasag is kiugréan j6 évet zart, segitette az el6z évi alacsony béazis és az idei év jo
termelése is. Visszaesett azonban az ipar, az épitbipar és a szolgaltatasok is, utébbi esetén a lakossag
realjovedelmének csdkkenése és az dvatosabb fogyasztasi szokasok jatszottak szerepet.

A fiskalis politika az évet 3,9%-o0s hianycéllal kezdte meg, am a megugré adossagszolgalat és a
fogyasztas visszaesése miatti addbevétel-kiesés nyomas ala helyezte a koltségvetést. A kormanyzat az
allami beruhazasok leallitasaval vagy elhalasztasaval, valamint Uj adok kivetésével igyekezett kezelni a
helyzetet, azonban az eredeti hianycélt oktdberben 5,2%-ra kellett modositani, az évet pedig végil 6%
korlli allamhaztartasi hiannyal zarta a magyar gazdasag.

Az allampapirpiac és a részvénypiac is jol teljesitett az év soran. A magyar kétvénypiacot egész évben a
hozamok csokkenése jellemezte, a piac teljesitményét mutaté MAX index az év soran 26,8%-ot
emelkedett. A hazai részvények is szép eredményeket tudnak felmutatni, a BUX index az év soran 38,4%-
kal értékel6dott fel.

Az Alap fébb jellemzé6i

Az Alap célja, hogy stabil, kdzepesen alacsony kockazatu befektetési formaként funkcionaljon, és
kdzéptavon a banki hozamokndal magasabb hozamot nyujtson a befektetéknek.

Az Alap befektetési politikajaval 6sszhangban donté tobbségében forintban kibocsatott magyar
allampapirokba fektetett. A varhatd hozam ndvelésének érdekében ezt egészitheti ki a jellemzden
devizaban kibocsatott magyar allampapirok, vallalati kdtvények, jelzaloglevelek vasarlasa.

Az Alap Osszetételében tortént valtozasokat a kilénb6zd piaci lehetéségek kiaknazasa, valamint a
folyamatos t6kemozgasok indokoltak. A hazai kotvénypiac a globalis és hazai, vartnal gyorsabb
dezinflaciés folyamatok és a beindulé MNB kamatcsdkkentési ciklus altal tamogatva jol teljesitett

A vezet6 forgalmazé: VIG Befektetési Alapkezelé Magyarorszag Zrt.

Az Alaphoz kapcsolddo letétkezelési tevékenységet a Raiffeisen Bank Zrt. Magyarorszagi Fidktelepe latja
el.

Az alap 2023-as zaré nettd eszkozértéke 16,12 milliard forint (,A” sorozat) és 25,37 milliard forint (,I”
sorozat) volt.

A mérleg forduldnapja utan bekovetkezett Iényeges események

A mérleg forduldnapja és a mérlegkészités idépontja kdzott a mérlegre, illetve az eredményre 1ényeges
befolyasu esemény nem tortént.

A vallalkozas folytatasanak elve érvényesul.

Budapest, 2024. aprilis 26.
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