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MERLEG
VIG Panorama Total Return Befektetési Alap

2023. év
El6z6 év Targyév

Eszk6z6k e Ft e Ft

A) Befektetett eszk6zok 0 -
1.Ertékpapirok 0 -
2.Ertékpapirok értékelési kiilonbdzete 0 -

a.) kamatokbdl, osztalékokbdl 0 -

b.) egyéb 0 -
B)Forgdeszkdzok (I.+11.+111.) 17 392 731 16 214 046
I. Kbvetelések 24 133 119 355
1. Kovetelések 24 133 119 355

2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 -

3. Kulféldi pénzértékre szdl6 kdvetelések értékelési kiilbnbdzete 0 -

4. Forintkdvetelések értékelési kilonbdzete 0 -

Il. Ertékpapirok 14 024 089 14 032 983
1. Ertékpapirok 13 814 318 13 527 137
2. Ertékpapirok értékelési kiilénbdzete 209 771 505 846

a.) kamatokbdl, osztalékokbdl 12198 192 950

b.) egyéb 197 573 312 897
IIl. Pénzeszkdzok 3344 509 2 061 708

1. Pénzeszkdzok 3344 509 2 061 708

2. Valuta, devizabetét értékelési kilonbozete 0 -
C) Aktiv idébeli elhatarolasok 29 752 -

1. Aktiv id8beli elhatarolas 29 752 -

2. Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) 0 -

D) Szarmaztatott lgyletek értékelési kildnbdzete -2 722 140 218

Eszk6z6k 6sszesen (A+B+C+D) 17 419 761 16 354 264

Forrasok eFt eFt

E) Sajat téke (1.+11.) 17 160 126 16 143 512

I.Indul6téke 16 362 115 13 871 003

1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 21 987 599 18 690 043
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) 5625 484 4819 041
II. T6kevaltozas (t6kendvekmény) 798 011 2272 510
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbdzete -340 486 408 421
2. Ertékelési kiildnbdzet tartaléka 207 049 646 064
3. El6z6 év(ek) eredménye -380 557 931 448
4. Uzleti év eredménye 1312 005 1103 418

F) Céltartalékok 0 -

G) Kotelezettségek (1.+11.) 255 307 206 846

I. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 -

IIl. Révid lejaratu kotelezettségek 255 307 206 846

Ill. Kulfoldi pénzértékre szdl6 kotelezettségek értékelési killdnbozete 0 -

H) Passziv id6beli elhatarolasok 4328 3905

Forrasok 6sszesen (E+F+G+H) 17 419 761 16 354 264

Budapest, 2024. aprilis 26.

"A kOzzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."




EREDMENYKIMUTATAS

VIG Panorama Total Return Befektetési Alap

2023. év
El6z6 év Targyév

eFT eFT
|. Pénzugyi miveletek bevételei 3 303 818 2901 209
Il. Pénzugyi miveletek raforditasai 1600 421 1413 859
lll. Egyéb bevételek 676 382
V. Mikodési koltsegek 385 007 376 379
V. Egyéb raforditasok 7 061 7 935
VI. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
Targyévi eredmény (l.-Il.+lll.-IV.-V.-VI.) 1312 005 1103 418

Budapest, 2024. aprilis 26.

"A kbzzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva.”
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VIG Panorama Total Return Befektetési Alap 2023.

I. Altalanos rész

A Tarsasag bemutatasa

Az Aegon Panorama Szarmaztatott Befektetési Alapot (tovabbiakban: az "Alap") a Pénzlgyi
Felligyelet H-KE-I11-716/2014. szamu hatarozataval vette nyilvantartasba. Az Alap mikoédését 2014.
november 27-én kezdte meg. Lajstromszédma 1111-586.

Az Alap kezeléset a VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt. (tovabbiakban: az "Alapkezel8")
végzi (Székhely: 1091 Budapest, UllI6i ut 1., honlap: http://www.vigam.hu/).

Az Alap az AEKBV (UCITS) iranyelvnek valé megfelelés miatt, az MNB H-KE-I11-550/2022. szamu
hatarozataval (2022. november 2.), atalakult. Az Alap elnevezése a fentiek kovetkeztében
megvaltozott VIG Panorama Total Return Befektetési Alapra

Az Alap 2021. januar 1. 6ta megfelel az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatésag sikerdij ajanlasanak (ESMA
34-39-992), hozamkorlatot alkalmaz a sikerdij elszamolas alapjaként.

2023. januarjaban az Alap hivatalos dokumentumaiban beépitésre kerlltek az ESMA sikerdij szamitas
modszertan iranyelvnek vald medfeleltetés. A fenti valtozas nem érintette az alap befektetési
politikajat.

Az Alap 2023. november 9-ével letétkezel6t valtott, az Uj letétkezel6 az ERSTE Bank Hungary Zrt.

Az Alap az Uzleti évrél mérleget és eredménykimutatast készit a 215/2000. Kormanyrendelet altal
el6irt tagolas szerint.

Az Eves beszamolét alaird, a Tarsasag képviseletére jogosult vezetd tisztségviseldk neve, és
lakohelye (SzTv. 89 (4) d. pont):

Kocsis Balint (1121 Budapest, Lidérc u. 18.)
az Alapkezel6 adminisztracios vezérigazgaté-helyettese

Kadocsa Péter (2093 Budajend Arpad sétany 2.)
az Alapkezel6 elndk-vezérigazgatéja

A koényvviteli szolgaltatas irdnyitdsaért, vezetéséért és az éves beszdmold dsszedllitasaért felelés
szemely neve, regisztracidos szama, anyja neve, szuletési helye (SzTv. 88§ (9) pont):

Név: Méricz lidiko Eszter
Regisztracids szama: 210159

Anyja neve: Negyedes Ildik6é Tunde
Sziletési helye: Budapest,1982.06.01

Az éves beszamolét a 2014. évi XVI. tv értelmében, a Fellugyelet allaspontjaval 6sszhangban
koényvvizsgalé nem hitelesitette.

Az éves jelentés kdnyvvizsgalatara vonatkozo informéciok:

A megbizott kdnyvvizsgald tarsasag:  PricewaterhouseCoopers Konyvvizsgalé Kift.
1055 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky ut 78.
Cégjegyzékszam: 01-09-063022
Nyilvantartasba vételi szam: 001464

Az audital6 tarsasag munkatérsa: Kdénczol Eniké
Kamarai tagsagi szam: 007367

Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva” 2. oldal
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Az alap bemutatasa

Az Alap célja, hogy az altala felvett pozicidk segitségével, az arfolyamok valtozsan keresztiil a
referenciamutatét meghaladé hozamra tegyen szert. Az Alap a kildénb6z6 befektetési eszk6zokbdl
igyekszik a legnagyobb szabadsaggal, iparagi vagy foldrajzi specifikacioé nélkil valogatni.

Az Alap a vildggazdasagi trendeket figyelve probal olyan kdzéptavu folyamatokat, témakat — példaul
inflacié vagy deflacio, globalizacié vagy deglobalizacié — azonositani, amelyek az Alap befektetési
id6étavjan fontos szerepet jatszhatnak a t6kepiacok mozgasanak alakitasaban. A témak azonositasa
utan az Alap olyan pozicidkat vesz fel, amelyek e trendek megvaldsulasa esetén a vart megtériléssel
kecsegtetnek. Az Alap aktivan allokalja a pénzt kilonb6z6 eszkdzosztalyok kdzott (részvény-kodtvény-
deviza-arupiacok) és az egyes eszkozosztalyokon belil is annak fliggvényében, hogy az azonositott
gazdasagi trendek melyik eszk6zdknek, eszkbzcsoportoknak kedvezhetnek a legjobban.

Az Alap a kilénbdz6 eszkdzokben levé kdzép és hosszu tavu trendek kombinacidit hasznalva
részvényeket, kotvényeket és egyéb értékpapirokat vasarolhat, t6zsdei vagy t6zsdén kivili hataridés
ugyletek segitségével vehet fel vételi, illetve eladasi pozicidkat, valamint opcios lgyleteket is kothet.
Az Alap kezel6je fundamentalis és technikai elemzési eszkoztarat segitségil hivva valasztja ki a
befektetési eszkdzdket és alakitja sulyukat azokat ugy kombinalva, hogy ésszerii kockazatvallalas és
megfeleld diverzifikacidé mellett az Alapnak lehetésége és mozgastere legyen a referenciamutatot
meghaladd hozamot elérni. Az Alap nem jel6l ki maganak befektetési célorszagot, illetve régiot vagy
iparagat, kitekintése globalis. Az Alap esetenként jelentés nem fedezett vagy egyéb
devizakitettséggel is rendelkezhet.

Szamviteli politika

Az eszk6zok és forrasok értékelésére a Szamviteli Torvény és a Kormanyrendelet tételes el6irasokat
tartalmaz, amelyekt6l nem tériink el. Az értékelésnél a vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulni.

Ertékpapirok: A befektetési alap eszkdzeit negyedévek végén a letétkezels altal meghatarozott piaci
értékre kell beértékelni.

Ev kodzben tényleges beszerzési aron kell nyilvantartani a befektetett eszkdzoket, valamint a
forgdeszkdzok kozott bemutatott értékpapirokat;

Ha az értékpapirt az értékpapirtézsdén jegyzik vagy forgalmazzak, azt a forgalommal sulyozott
tézsdei atlagarfolyamon, a t6zsdén nem, de a nyilvdnos értékpapir-forgalomban forgalmazott
értékpapirt a napi (zaro) arfolyamon kell a netté eszkozérték kiszamitasanal figyelembe venni.

Egyéb értékpapirok értékelési mdédszere az Alapok kezelési szabalyzataban megtalalhatok.

Negyedév végi (és év végi) beértékeléskor az értékpapirok piaci értékének és az értékpapir
beszerzési értéke, valamint - a kordbbi értékelések alapjan elszamolt és nyilvantartott -
értékkilonbozete egylttes értékének kilonbozetét az értékkilonbozettel és a tdkevaltozassal
(t6kendvekmeénnyel) szemben kell elszamolni.

Az Alapok és az Alapkezeld kozotti elszamolasok (kezelési koltség felszamitasa, kezelési koltség
pénzigyi rendezése) a befektetési alap és az alapkezelé kdnyvviteli nyilvantartasaiban - egymastol
elkllonitetten - egyidejlileg kdnyvelenddk.

Szarmazékos lgyletek: A negyedévek végén nyitott szarmazékos Ugyletek piaci értékét a
szarmazékos Uugyletek beértékelési kulonbdzete soron kell elszamolni az értékelési kulonbdzet
tartalékaval szemben. A nyitott szarmazékos ugyletek beértékelését negyedévente el kell végezni.

Kdvetelések és forrasok: Kényv szerinti értéken tartjuk nyilvan a kdveteléseket; a pénzeszkdzdket; a
sajat t6két; a céltartalékot; a kotelezettségeket; az aktiv és passziv idébeli elhatarolasokat.

Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva” 3. oldal



VIG Panorama Total Return Befektetési Alap 2023.

A kulfoldi pénzértékre szolé kovetelések és kotelezettségek, valamint a valutakészletek és
devizabetétek piaci értékének meghatarozasanal az MNB altal k6zzétett hivatalos devizaarfolyamnak
az értékelés napjan érvényes értékét kell alapul venni — kdnyv szerinti értékrél piaci értékre torténd
beértékelése szintén negyedévente végzendd.

Az értékelési eljarasok esetleges megvaltoztatasat a Szamviteli Politikdban - indoklassal egyutt -
irasban rogziteni kell. A valtozas tényét, valamint az eszkdzokre, forrasokra és az eredményre
gyakorolt szamszerisitett hatasat a kiegészité mellékletben be kell mutatni.

Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva” 4. oldal
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2023.

Il. Kiegészitések a Mérleghez

A) Befektetett eszk6zok

Az Alap 2023.12.31-én nem rendelkezett Befektetett pénziigyi eszk6zokkel, az allomanyban lévé

értékpapirok vasarlasa forgatasi céllal tértént.

B) Forgbeszk6zok

A Kovetelések értéke a mérleg fordulonapjan 119 355 eFt, ami athuzédd befektetésijegy
forgalmazasbal, valamint napi elszamolasu szarmazékos lgyletek kdveteléseibdl szarmazik.

adatok eFt-ban

Kovetelések 2022 2023 Valt. Valt.%
Athuzodé befektetési jegy forgalmazas 4 435 43 552 39117 882%
Osztalék kdvetelés 2 339 0 -2 339 -100%
FX Ggylettel kapcsolatos kdvetelés 0 310 310 0%
S;arma;ekos ugyletekkel kapcsolatos 17 359 44 654 27 295 157%
Igoveteles

Atrjuzodo’ napluelszamolgsu o 0 30 839 30 839 0%
szarmazeékos ugyletek kdvetelései

Osszesen: 24133 119 355 95 222 395%

A forgoeszkdzok kdzott kimutatott értékpapirok értéke a kdvetkez8kbdl tevédik dssze:

adatok eFt-ban

Ertékpapirok 2022 2023 Vilt. Valt.%
Ertékpapirok beszerzési értéke 13814318 | 13527 137| -287 181 -2%
Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete kamatbdl 12 198 192 950 180 752 1482%
Ertékpapirok értekelési kiilsnbozete egysb 197 573 312897| 115324 58%
piaci értékitéletbdl

Ertékpapirok dsszesen: 14024 089 | 14032984 8 895 0%

Az értékpapirok névértékének, beszerzési értékének, a mérleg fordulénapjan kimutatott piaci
értékének és értékelési kilonbdzetének részletezését az 1. sz. melléklet tartalmazza.

Az értékelési kulonbdzet 6sszege a beszerzési érték és a 2001. évi CXX. Torvény, a 215/2000. szamu
Kormanyrendelet, valamint az Alap mindenkori érvényes Tajékoztatdja altal meghatarozott értékelés
szerinti piaci érték kulénbdzetének eredménye.
Az értékesitett értékpapirok koényv szerinti
meghatarozasra.

A kamatokbdl szarmazé értékelési kuldnbdzet az egyes kamatszelvénnyel rendelkezd értékpapirok
esedékes kamatszelvénye alapjan 2023.12.31-ig id6ardnyosan szamitott kamatainak és az
allomanyban 1évd értékpapirok névértékének szorzataként lett meghatéarozva.

kivezetési értéke a FIFO moddszerrel Kkertlt
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2023.

A Pénzeszk6zok értéke 2023. december 31-én 2.061 708 eFt volt, amely a Letétkezel6nél vezetett
kévetkezd szamlakbdl tevédik 6ssze:

adatok eFt-ban

Szamla tipusa 2022 2023 Valt. Valt.%

HUF 1971 426 703 690 -1 267 736 -64%
JPY 34 0 -34 -100%
UsD 1241028 510 997 -730 031 -59%
EUR 109 609 597 703 488 094 445%
GBP 10 799 10517 -282 -3%
PLN 3824 23 067 19 243 503%
TRY 2 269 4 -2 265 -100%
CzZK 150 227 77 51%
RON 5370 215 503 210133 3913%
Osszesen: 3344 509 2061 708 -1 282 801 -38%

C) Aktiv idébeli elhatarolasok

Az Alapnak aktiv id6beli elhatarolasa 2023. év végén nem volt.

D) Szarmaztatott ligyletek értékelési killonbozete

Az Alap eszkozei kozott szarmaztatott Ugyletek is szerepelnek. Ezek év végi beértékelési
kiildnbozetének nettd értéke lathaté a D) soron, ami az idei évben 140 218 eFt volt.

adatok Ft-ban

iigylet nyitott k6tesAr lejarat | arfolyam | beértékelés
mennyiség
Deviza hataridé
Eladas 5 000 000 382,54 | 2024.01.05| 383,2892| - 3746 149
Deviza hataridé
Eladas 850 000 382,13| 2024.02.20| 386,4971| - 3712048
Deviza hataridé
Eladas 1 300 000 390,37 | 2024.05.28| 391,7751| - 1826 611
Deviza hataridé
Vétel 424 000 355,8897 | 2024.06.21| 353,8866 | - 849 296
Deviza hataridé
Vétel 10 000 355,8897 | 2024.06.21| 353,8866 | - 20 031
Deviza hatarid6
Vétel 24 000 15,7359 | 2024.03.06 15,6751 | - 3 859
Deviza hatarid6
Vétel 62 000 15,72695 | 2024.05.22 15,6741 | - 3277
Deviza hatarid6
Vétel 20 000 15,8043 | 2024.05.22 15,677 | - 2 547
Deviza hatarid6
Vétel 30 000 15,72695 | 2024.05.22 15,6741 | - 1586
Futures Vétel 44 | 2 290,44697 | 2024.03.15 2 369,00 6 085 912
Futures Eladas 30 109,3125| 2024.03.19|112,890625| - 37187 909
Futures Vétel 44 2 361,00 | 2024.03.15 2 369,00 619 802
Deviza hatarid6
Vétel 15 000 15,74621 | 2024.09.23 15,8232 1155
Deviza hatarid6
Vétel 2 000 391,79 | 2024.06.17| 392,9558 2 332
Deviza hatarid6
Vétel 3 000 391,992 | 2024.06.17 | 392,9646 2918
Deviza hatarid6
Vétel 6 500 356,75| 2024.09.19| 357,3924 4175
Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva” 6. oldal
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iigylet nyitott kotésAr lejarat | arfolyam | beértékelés
mennyiség

Deviza hataridé

Vétel 11 400 356,78933 | 2024.09.19 357,395 6 904
Deviza hataridé

Vétel 12 100 87,84 | 2024.01.31 88,4277 7111
Deviza hataridé

Vétel 11 000 392,28 | 2024.06.17 392,9771 7 669
Deviza hataridé

Vétel 19 000 356,89 | 2024.09.19 357,4016 9720
Deviza hataridé

Vétel 8 000 390,41507 | 2024.06.03 392,1142 13 593
Deviza hataridé

Vétel 24 000 392,132 | 2024.06.17 392,9707 20 129
Deviza hataridé

Vétel 7 000 394,23 | 2024.09.16 398,0378 26 655
Deviza hataridé

Vétel 25 000 390,5092 | 2024.06.17 392,90 59 770
Deviza hataridé

Vétel 327 000 356,75| 2024.09.19 357,3924 210 056
Deviza hataridé

Vétel 704 000 356,89 | 2024.09.19 357,4016 360 170
Deviza hataridé

Vétel 737 000 356,78933 | 2024.09.19 357,395 446 354
Deviza hataridé

Vétel 1278 000 391,992 | 2024.06.17 392,9646 1242 979
Deviza hatarid6

Vétel 1961 000 392,132 | 2024.06.17 392,9707 1644 683
Deviza hatarid6

Vétel 2 029 000 391,79 | 2024.06.17 392,9558 2 365 400
Deviza hatarid6

Eladas 2 600 000 389,97 | 2024.03.22 388,1773 4 661 059
Deviza hataridé

Eladas 2 100 000 353,03 | 2024.03.28 350,4812 5 352 522
Deviza hatarid6

Eladas 1 500 000 359,80 | 2024.01.22 347,7366 18 095 105
Deviza hataridé

Eladas 4 000 000 358,458 | 2024.06.07 353,4336 20 097 410
Deviza hataridé

Eladas 635 000 428,24428 | 2024.01.19 384,5551 27 742 641
Deviza hataridé

Eladas 2 100 000 363,61 | 2024.01.22 347,7633 33 278 004
Deviza hataridé

Eladas 1 200 000 438,96 | 2024.01.19 384,6209 65 206 879
Osszesen: 140 217 794

A Futures Ugyletek napi elszamolasuak, mely Ugyleteknek sajatossaguk, hogy elsé nap a kotési
arfolyamukhoz, majd minden azt kdvet6 napon az Uj napi arfolyamhoz képest naponta beértékeljik
O6ket. Beértékelésuket tehat mas modszerrel allapitjuk meg, mint a tobbi hataridés tgyletnél. Ennek
eredményeképpen a pozicidjuk év végén is azt az értéket mutatja, mely mellett lathaté, hogy az
aktualis arfolyamon nyereség vagy veszteség keletkezik az tigyleten.

Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva”

7. oldal



VIG Panorama Total Return Befektetési Alap

2023.

E) Sajat toke

A Sajat tdke valtozasa a kdvetkez6:

adatok eFt-ban

Sajat toke 2022 2023 Vilt. | Valt.%
Indulétoke:
Forgalomban lévé befektetési jegyek 16 362 115| 13 871 003 -2 491 112 -15%
névértéke
Kibocsatott befektetési jegyek 21987599 | 18 690 043 -3297 556 -15%
néveérteke
Vl’ss’zayasarolt befektetési jegyek 5 625 484 4 819 040 -806 444 14%
néveérteke
Tékenévekmény:
Visszavasarolt befektetési jegyek 340486  -408 421 238 555 -70%
t?evona5| ertékkllénbozete
Ertékpapirok ertekelesi 207049| 646 064 439 015 212%
kiildnbozetébél
El6z6 évek eredménybdl -380 557 931 448 1312 005 -345%
Uzleti év eredményébél 1312 005 1103418 -208 587 -16%
Osszesen: 17160126 | 16143512 -1 016 614 -6%
F) Céltartalék
Céltartalék képzésére 2023-ban nem kertilt sor.
G) Kotelezettségek
A Kotelezettségek értekének valtozasa a kdvetkezd:

adatok eFt-ban
Kotelezettségek 2022 2023 Valt. Valt.%
Letétkezel6i dij 449 608 159 35%
VIG Bef. Alapkez. Zrt. (alapkez. 195 282 160 887 34395 -18%
dij, fé6forg. Jut,biz. dij)
Alfa ( forg jut) 3581 2 966 -615 -17%
Concorde Zrt. (forg. jut.) 264 205 -59 -22%
Raiffeisen Zrt. (forg. jut.) 1131 296 -835 -74%
OTP (forg jut) 10024 9 065 -959 -10%
Erste (forg jut) 4354 3320 -1034 -24%
Takarékbank / MHB (forg jut) 2178 1816 -362 -17%
Aegon Towarzystwo (forg. jut.) 369 0 -369 -100%
dp?j/;lc Kényvvizsgald Kft. (audit 0 2306 2306 0%
Athizodo befektetési jegy 24 451 25 067 616 3%
\{lsszavaltas
Athuzodoé s,zarrrj.ugyletek,kel 86 0 -86 -100%
kapcs. egyéb kotelezettségek
Fz( ugylette’I kapcsolatos 0 310 0%
kotelezettseg 0
Athuzodq nap|"elszamolgsu 13 138 0 13 138 -100%
szarmazékos ugyletek koét.
Osszesen: 255 307 206 846 -48 461 -19%
Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva” 8. oldal
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2023.

H) Passziv id6ébeli elhatarolasok

A Passziv idobeli elhatarolasok Osszetevdi az Uzleti évet terhel6,
kovetben kiszamlazasra és pénzlgyi rendezésre kerils alabbi tételek:

mérleg forduldnapjat

adatok eFt-ban

Passziv iddbeli elhatarolasok 2022 2023 Valt. Valt.%
Konyvvizsgaldi dij 659 577 -82 -13%
Fellgyeleti dij 1498 1392 -106 -7%
Jutalékok 86 0 -86 -100%
Kilénadd 2 085 1937 -148 -7%
Osszesen: 4328 3905 -423 -10%
Az Alap mérlegének aktiv és passziv oldala egyezéen 16 354 264 eFt volt.

Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva” 9. oldal
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Il. Kiegészitések az Eredménykimutatashoz

Az Alap targyévi eredménye 1 103 418 e Ft nyereség.

A Pénziigyi miiveletek bevételeinek értéke:

adatok eFt-ban

Pénziigyi miiveletek bevételei 2022 2023 Valt. Valt.%
Pénzintézettél kapott kamatok 231 640 146 677 -84 963 -37%
Diszkont kincstarjegyek arnyeresége 369 028 1030507 661 479 179%
Kamatozé papirok ar- és arfolyamnyeresége 12 367 43 659 31292 253%
Részvény, befjegy ar- és arfolyamnyeresége 1128 742 226 785 -901 957 -80%
Ertékpapirok felh. kamata -18 330 -37 356 -19 026 104%
Ertékpapirok kapott kamata 36 044 65 081 29 037 81%
Részvények osztaléka 23963 69 971 46 008 192%
Pénzeszk6zok év végi atértékelésebdl
szarmazo deviza arfolyamvaltozassal 0 248 417 248 417 0%
kapcsolatos nyereség
Szarmazékos Ugyletek nyeresége 1520 364 1107 468 -412 896 -27%
Osszesen: 3303818 | 2901209 -402 609 -12%
A Pénziigyi miiveletek raforditasainak 6sszetevéi:

adatok eFt-ban
Pénziigyi miiveletek raforditasai 2022 2023 Valt. Valt.%
Kamatozo papirok ar- és 4422 16 320 11 898 269%
arfolyamvesztesége
Részvény, befjegy ar- és 340 314 83 432 -256 882 -75%
arfolyamvesztesége
Fizetendd kamatok 2739 1349 -1 390 -51%
I?iszkont kincstérjegyek 0 78 649 0%
arfolyamvesztesége
Pénzeszkdzok év végi atértékelésébdl
szarmazo deviza arfolyamvaltozassal 243 607 0 -243 607 -100%
kapcsolatos nyereség
Fizetend® opcios dij 8 070 8 000 -70 -1%
Szarmazékos ugyletek vesztesége 1001 269 1226 109 224 840 22%
Osszesen: 1600 421 1413 859 -186 562 -12%

Pénzligyi miveletek kodzott 1évd szarmazékos lgyletek évkozi realizalt eredménye 2023-ban
Osszesitve 118 641 eFt veszteség volt, mely Ugylettipusonként az alabbiak szerint alakult:

adatok eFt-ban

Szarmazékos ugylet tipusok Nyereség Veszteség

Hataridds pozicio napi elszamolas 67 217 142 869
Deviza hatarid6 zaras 545 454 1014 018
Futures zaras 494 797 69 222
Osszesen: 1107 468 1226 109
Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva” 10. oldal
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Mikodési koltségként a kdvetkez6 kerult kimutatasra:

adatok eFt-ban

Mikodési koltségek 2022 2023 Valt. Valt.%

Alapkezeldi dij 110 949 126 707 15 758 14%
Letétkezelbi dij 4 659 5651 992 21%
F&forgalmazoi jutalék 7 324 8 180 856 12%
Forgalmazadi jutalék 49 146 62 782 13 636 28%
Felugyeleti dij 5075 5712 637 13%
Bankkdltség 360 220 -140 -39%
Ugynéki jutalékok 14 475 12 079 -2 396 -17%
Kényvvizsgaléi dij 3297 2 883 -414 -13%
Sikerdij 181 067 146 783 -34 284 -19%
Megbizasi dij 8 655 5382 -3273 -38%
Osszesen: 385 007 376 379 -8 628 -2%

Az Alap 2023-ban Egyéb bevételként 359 eFt blintetd jutalékot kapott, illetve 23 eFt értékben
tranzakcios dij korrekciéval kapcsolatos bevételt szamolt el. Egyéb raforditasként a befektetési alap
kulénadoja mertilt fel, 7 935 eFt értékben.

A befektetési jegyek névértéke utan az Alap nem fizetett hozamot.

Az alapnak nem volt kapott, ill. adott fedezete, biztositéka, 6vadéka, garancia- és kezességvallalasa.

Az Alapkezel6 nem vallal igéretet hozam, illetve t6éke megdvasara.

Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva” 11. oldal



VIG Panorama Total Return Befektetési Alap 2023.

IV. Egyéb informacidk

Az Alap Portfolid jelentését a 2. sz. melléklet tartalmazza, amely a targyév utolsé hivatalosan
kdzzétett napi nettd eszkdzérték szamitasanak napjara, 2023.12.29- re készult.

A Mérlegbéli és Kiegészité melléklet tablazataiban 1évd adatok és a 2. szamu mellékletben talalhato
Portfoliojelentés 6sszehasonlithatdsagat a nyilvantartasbdl adédé eltérések nehezitik.

A szamviteli rendszer nyilvantartasanak a 2000. évi C. Szamviteli Torvénynek, illetve a 215/2000.
Kormanyrendeletnek valé megfelel6sége érdekében a mérlegsorok eltérhetnek a Portfolidjelentés
soraitol, de természetesen a Sajat t6ke egyezésége mellett.

Ennek lehetséges okai a kdvetkezdk:

- Az alapra terhelt dijak eltérnek a két kalkulacidban (szdmviteli értelemben december 31-ig szamitott
dijak, mig az analitikus nyilvantartds szerint az utols6 hivatalosan kdzzétett napi netté eszkozérték
szamitasanak napjaig felszamitott dijak kertilnek a kotelezettségek kdze).

- A Kiegészitd melléklet tablai kozott talalhaté “Kotelezettségek” tabla a kotelezettségeket
szallitonkénti felbontasban tartalmazza, mig a jelentés koltségtipusonként, igy az nehezen
6sszehasonlithaté.

- Passziv id6beli elhatarolasok a Portfolidjelentésben nem szerepelnek, ezek a tételek ott a
.Kotelezettségek” soraiban szerepelnek.

- A bankszamlaegyenlegek a szamlavezet6 bankok utélagos ,visszakdnyvelései” miatt eltérhetnek, és
igy egyenlegik a Portfolidjelentésben a ,Kovetelések” és a ,Folydszamla” sorokon szerepelhet
megosztva.

- Az athuzodo befektetési jegy forgalmazas a Portfolidjelentésben megosztva a ,Kovetelések” és a
.Kotelezettségek” sorokon szerepel, mig a szamviteli kimutatasban egy 6sszegben a ,Kovetelések”
kozott.

A Panorama alap esetében nemcsak a fent felsorolt, szokasos eltérések adédhatnak a Mérleg és
Kiegészité mellékletbeli, valamint a Portfoli6 jelentésbeli adatok kzott.

A napi elszamolasu ugyletek miatt is keletkezhet -és a 2023-as év folyaman keletkezett is- eltérés,
mivel a Portfélidjelentésben a mérlegfordulénapon mozgott tgyletek jelennek meg elszamold aron
beértékelve, viszont a Mérlegben és a Kiegészitd melléklet tablaiban az ésszes nyitott szarmazékos
ugylet napi elszamolasaibél adédé eredményt mutatjuk be.

Az értékpapirok Osszetételét és beértékelését részletez6 1. sz. melléklet 2023. december 31-i
arfolyamon mutatja a papirokat, mig a netté eszkdzérték kalkulaciot tartalmazé 2. sz. melléklet az
utolsd olyan kereskedési napra, 2023.12.29-re késziilt, melyre nettdé eszkdzérték kalkulaciot
szamitottak.

Budapest, 2024. aprilis 26.

Kiegészité melléklet - A kézzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva” 12. oldal



Cash-flow kimutatas
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2023. év

Megnevezés 2022 2023

1|Targyévi eredmeény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkul) 1 312 005 1103 418

+/-

2|Elszamolt amortizacio + 0 0

3[Elszamolt értékvesziés és visszairas +/- 0 0

4|Elszamolt értékelési kilonbozet +/- 0 0

5|Céltartalék képzés és felhasznalas kiuldnbozete +/- 0 0

6|Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye +/- 0 0

7|Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak 0 0

eredménye +/-

8|Befektetett eszkozok allomanyvaltozasa +/- 0 0

9[Forgoeszk6zok allomanyvaltozasa -/+ -8 505 794 191 959
10[{Rovid lejaratu kotelezettség allomanyvaltozasa +/- 220 820 -48 461
11|{Hosszu lejaratu kotelezettség allomanyvaltozasa +/- 0 0
12|Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+ -26 406 29 752
13[Passziv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+ 2 426 -423
l. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkodzvaltozas -6 996 949 1276 246
14|Ingatlanok beszerzése - 0 0
15(Ingatlanok eladasa + 0 0
16|Befolyt bérleti dijak + 0 0
17|Ertékpapirok beszerzése - 0 0
18|Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 0 0
19|Kapott hozamok + 0 0
Il. Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkozvaltozas 0 0
20[Befektetési jegy kibocsatas + 8 859 845 -3 297 554
21|Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22|Befektetési jegy visszavasarlasa - -2 364 521 738 508
23|Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0
24[Hitel, illetve kdlcson felvétele + 0 0
25[Hitel illetve kdlcsodn torlesztése - 0 0
26[Hitel és kdlcson uutan fizetett kamat - 0 0
lll. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkozvaltozas 6 495 324 -2 559 046
IV. Pénzeszk6zok valtozasa (+/-l. +/-Il. +/-lll. sorok) -501 625 -1 282 801

"A kbzzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva."
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Adatok Ft-ban

s . ) . fes sz o s & il alic A Beértékelési Felhalmozott | Felhalmozott | Linearis amortizaciés |Egyéb értékelési

Ertékpapir Devizanem Kibocsato Névérték Nyilvantartasi ar | Beértékelési ar Kiilénbézet Kamat % Kamat tartalom érték (kamat) Kiilénbozet
Adventum SATIS EUR Zartkor( Alapok Alapja 0sszesen EUR Adventum Satis Zartkor Alapok 10 351 480 000 413 019 667 61539 667 61 539 667
Invesco Bloomberg Commodity UCITS ETF 6sszesen USD Invesco Bloomberg Commodity UCITS ETF 1 8 029 7 660 369 - 369
iShares Diversified Commodity Swap UCITS ETF &sszesen USD iShares Diversified Commodity Swap UCITS ET| 241 650 687 203 072 551 487 226 135 715 846 - 135715846
Befektetési iegvek dsszesen: 241 661 1038691 101 964 514 553 74176 548 - 74176 548
2024B 0sszesen HUF Allamaddssag Kezeld Kézpont 63 300 000 60 888 270 63 113 392 2225122 1,541| % 975 453,00 975 453 1249 669
2024C b6sszesen HUF Allamaddssag Kezeld Kézpont 1100 000 000 1042 093 800 1065 112 400 23018 600 0,4645 5 109 500,00 5109 500 17 909 100
2025B Osszesen HUF Allamaddssag Kezeld Kézpont 500 000 000 485 232 000 508 589 000 23 357 000 2,8552 14 276 000,00 14 276 000 9 081 000
MHPSA 6 1/4 09/19/29 sszesen UsSD MHP Lux S.A. 200 000 44 390 060 46 914 558 2524 498 1,7535 1214 965,08 1214 965 1309 533
OTP HB 2,875% 07/15/29 visszahivhaté 2024 &sszesen EUR OTP Bank Nyrt. 628 000 203 352 297 235341 343 31 989 046 1,3275 3191 122,03 3191122 28 797 924
TII 0 1/8 01/15/30 6sszesen UsSD Amerikai Egyesiilt Allamok 3946 338 1204 602 255 1241430773 36 828 518 0,0686| % 937 878,16 937 878 35 890 640
Kamatozé papirok dsszesen: 1668 074 338 3 040 558 682 3160501 466 119 942 784 25704918 25704918 94 237 865
Erste Bank 6sszesen EUR ERSTE Group Bank AG Austria 15 000 164 862 255 210 892 641 46 030 386 46 030 386
Magyar Telekom Nyrt. részv. 6sszesen HUF Magyar Telekom Tavkozlési Nyrt. (Budapest) 750 099 370 301 985 511 567 518 141 265 533 141 265 533
OTP Bank térzsrészvény 6sszesen HUF OTP Bank Nyrt. 12 000 123 632 740 189 600 000 65 967 260 65 967 260
Részvények dssszesen: 777099 658 796 980 912 060 159 253 263 179 253 263179
BTF 0 07/10/24 6sszesen EUR Francia Allam 1665 000 623 036 774 625 742 064 2705 290 1159 718 1545572
D240124 osszesen HUF Allamadossag Kezeld Kozpont 30 000 000 29311770 29 875 920 564 150 530 920 33230
D240228 dsszesen HUF Allamadéssag Kezeld Kézpont 150 000 000 147 027 000 148 483 950 1456 950 1045 451 411 499
D240327 0sszesen HUF Allamadossag Kezeld Kozpont 272 730 000 268 288 592 268 684 596 396 004 195 227 200 777
D240430 6sszesen HUF Allamadéssag Kezeld Kézpont 1 250 000 000 1121 039 700 1223 968 750 102 929 050 80 892 322 22 036 728
D240626 osszesen HUF Allamadéssag Kezeld Kézpont 1113 870 000 1054 626 104 1080 038 426 25412 322 17 132 859 8279 463
D240821 ésszesen HUF Allamadéssag Kezeld Kézpont 193 550 000 180 314 083 185 622 386 5308 302 3180 058 2128 244
RATB 0 01/25/24 6sszesen EUR Osztrak Allam 9 350 000 3522 166 325 3571029 741 48 863 416 50 082 879 - 1219 464
US T-Bill 02/08/24 ésszesen UsD Amerikai Egyesiilt Allamok 1000 000 342 923 475 344 413 326 1489 851 6 681 942 - 5192 091
US T-Bill 10/31/24 6sszesen UsD Amerikai Egyesiilt Allamok 4 560 000 1500 356 337 1518 048 086 17 691 750 6 343 636 11348 114
Diszkont papirok ésszesen: 3026 725 000 8 789 090 160 8 995 907 245 206 817 085 B 167 245 011 39572 073
Total: 4 695 818 098 13 527 136 923 14 032 983 423 505 846 500 25704 918 192 949 930 312 896 570

"A kozzétett adatok konyvvizsgdlattal nincsenek alatamasztva."



2. szamu melléklet

Portfolié jelentés
értékpapiralapra
Alapadatok:
Al laist o VIG Panorama Total Return

ap fleve, “gstromszama: Befektetési Alap, 1111-586

A . VIG Befektetési Alapkezeld
Alapkezel6 neve: Magyarorszig Zit.
Letétkezeld neve: Erste Bank Hungary Zrt.
Alapdeviza: HUF
NEE szamitas tipusa: T nap
Targynap: 2023.12.29 0:00
Sajat toke: 16 143 697 133 HUF
Sorozatok
1 jegyre
sorozat deviza juté darabszam érték
NEE

A HUF 1,14509 2 741 457 327 3139 215 371 HUF|
C CZK 1,07591 140 470 151 133 CZK
E EUR 0,89929 5783173 5200 773 EUR
F EUR 1,04257 76 782 80 050 EUR
| HUF 1,25615 3727785513 4 682 665 228 HUF|
P PLN 1,60887 7772 12 504 PLN
R HUF 1,22999 4 480 583 860 5511 068 861 HUF
U USD 1,03307 2149 790 2220 877 USD
\Y USD 1,06724 44 662 47 665 USD

A targynapi nett6é eszkozérték
meghatarozasa:

| | 1 I 0] 000%

Atmend befektetési jegy visszavaltas 4863 136 2,34%
Bizomanyosi dij 773902 0,37%)
Egyéb kotelezettség 12 373936] 5,96%
Tranzakcios dij 14 928] 0,01%
Konyvvizsgaloi dij 2933548] 141%
PSZAF dij 1361 309] 0,66%
Letétkezeldi dij 507 794]  0,24%)
Vagyonkezeldi dij 15891 303]  7,65%
Sikerdij 146 783 081] 70,68%)
Vezetd forgalmazo dija 1979 435] 0,95%
Befektetési jegy visszavaltas 20 204 338]  9,73%)

0SSZ..

szamla deviza egyenleg érték %

Panorama Alap - Erste 6vadéki USD USD 124 859,50 43 256 325]  0,26%
Panorama Alap - Erste 6vadéki TRY TRY 360,03 4 220] 0,00%)
Panorama Alap - Raiffeisen ovadéki EUR EUR 3321,40 1271 365] 0,01%
Panorama Alap - Raiffeisen dvadéki USD USD 982 635,05 340 424 087 2,08%
Panorama Alap - Erste 6vadéki PLN PLN 259 946,67 22 885705] 0,14%
Panorama Alap Befszamla - Erste HUF HUF 703 707 509,00 703 707 509]  4,30%
Panorama Alap CZK - Erste CzZK 14 656,79 226 887]  0,00%)
Panorama Alap EUR - Erste EUR 1558 157,43 596 431 501] 3,65%
Panorama Alap GBP - Erste GBP 23 892,75 10517 350]  0,06%
Panorama Alap PLN - Erste PLN 2 061,30 181 477] 0,00%)
Panorama Alap RON - Erste RON 2 800 556,12 215502 793]  1,32%)
Panorama Alap USD - Erste USD 367 500,98 127 317 040]  0,78%
Atmend befektetési jegy jegyzés 1692 329] 0,01%
Egyéb kovetelés 44 963 258]  0,27%)
Befektetési jegy jegyzés 41 860 194] 0,26%
11/3.1. Max 3 ho lekotésii: %
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotésii: %
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11/4.1. Allampapirok: 11 873 557 169] 72,61%)
11/4.1.1. Kotvények: 1636 503 210] 10,01%)
2024B HU0000403068 HUF 63 300 000 63 103 010]  0,39%
2024C HU0000403571 HUF 1100 000 000 1064 961 700] 6,51%
2025B HU0000402748 HUF 500 000 000 508 438 500  3,11%
11/4.1.2. Kincstarjegyek: 2936 521 523] 17,96%)
D240124 HU0000524731 HUF 30 000 000 29 865 630] 0,18%
D240228 HU0000524962 HUF 150 000 000 148 433 100]  0,91%)
D240327 HU0000524905 HUF 272 730 000 268 593 231]  1,64%
D240430 HU0000524673 HUF 1250 000 000 1223968 750] 7,48%
D240626 HU0000524756 HUF 1113870 000 1080038 426] 6,60%
D240821 HU0000524830 HUF 193 550 000 185 622 386]  1,14%)
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép.: %)
11/4.1.4. Kiilfoldi allampapirok: 7 300 532 436] 44,64%)
BTF 0 07/10/24 FR0127921312 EUR 1665 000 625 742 064]  3,83%
RATB 0 01/25/24 AT0000A33LE5 EUR 9 350 000 3571029 741] 21,84%
TI1 0 1/8 01/15/30 US9128282377 USD 3300 000 1241299 219] 7,59%
US T-Bill 02/08/24 US912797GM35 USD 1000 000 344 413 326]  2,11%)
US T-Bill 10/31/24 US912797HEO0 USD 4 560 000 1518 048 086] 9,28%
21;4..2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd 282206 105|  1,73%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett: 235303 603]  1,44%
OTP HB 2,875% 07/15/29 visszahivhato 2024 XS2022388586 EUR 628 000 235303 603]  1,44%
11/4.2.2. T6zsdén kiviili: %)
11/4.2.3. Kiilfoldi kotvények: 46 902 502]  0,29%)
MHPSA 6 1/4 09/19/29 XS2010044894 UsD 200 000 46 902 502]  0,29%
11/4.3. Részvények: 912 060 159] 5,58%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett: 701 167 518]  4,29%)
Magyar Telekom Nyrt. részv. HU0000073507 HUF 750 099 511567 518] 3,13%
OTP Bank torzsrészvény HU0000061726 HUF 12 000 189 600 000] 1,16%)
11/4.3.2. Kiilfoldi részvények: 210892 641 1,29%
Erste Bank AT0000652011 EUR 15 000 210892 641] 1,29%
11/4.3.3. Tézsdén kiviili: %)
11/4.4. Jelzaloglevelek: %)
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett: %
11/4.4.2. T6zsdén kiviili: %)
11/4.5. Befektetési jegyek: 964 514 553]  5,90%)
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett: 551 494 886]  3,37%
Invesco Bloomberg Commodity UCITS ETF IEO0BD6FTQ80 UsD 1 7 660] 0,00%
iShares Diversified Commodity Swap UCITS ETF |IEOOBDFL4P12 UsD 241 650 551 487 226]  3,37%)
11/4.5.2. Tézsdén kiviili: 413019 667] 2,53%
Adventum SATIS EUR Zartkorii Alapok Alapja HU0000728167 EUR 10 413019 667] 2,53%)
11/4.6. Karpotlasi jegy: 0 0%)
11/6.1. Szarmaztatott ligyletek: 170699 992|  1,04%)
11/6.1.1. Futures: 0,00%
US 10YR NOTE (CBT)Mar24 Eladas 30 0,00%
WIG20 INDEX FUT Mar24 Vétel 88 0,00%
11/6.1.2. Forward: 170 699 992]  1,04%
CZK/HUF 24.03.06 Forward Vétel 24 000 -3859] 0,00%
CZK/HUF 24.05.22 Forward Vétel 112 000 -7 409]  0,00%)
CZK/HUF 24.09.23 Forward Vétel 15 000 1155] 0,00%
EUR/HUF 24.01.05 Forward Eladas 5 000 000 -3 746 149] -0,02%
EUR/HUF 24.01.19 Forward Eladas 1835 000 92 9495201 0,57%
EUR/HUF 24.02.20 Forward Eladas 850 000 -3 712 048] -0,02%
EUR/HUF 24.03.22 Forward Eladas 2 600 000 4661 059] 0,03%
EUR/HUF 24.05.28 Forward Eladas 1300 000 -1826 611] -0,01%
EUR/HUF 24.06.03 Forward Vétel 8 000 13 593] 0,00%
EUR/HUF 24.06.17 Forward Vétel 5 333 000 5345879] 0,03%
EUR/HUF 24.09.16 Forward Vétel 7 000 26 655] 0,00%)
PLN/HUF 24.01.31 Forward Vétel 12 100 7111] 0,00%)
USD/HUF 24.01.22 Forward Eladas 3600 000 51 373109] 0,31%)
USD/HUF 24.03.28 Forward Eladas 2 100 000 5352 522] 0,03%
USD/HUF 24.06.07 Forward Eladas 4 000 000 20 097 410]  0,12%)
USD/HUF 24.06.21 Forward Vétel 434 000 -869 326] -0,01%
USD/HUF 24.09.19 Forward Vétel 1804 900 1037380] 0,01%

"A kozzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek aldtamasztva."
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Gazdasagi kornyezet

Globalis gazdasagi kornyezet

A 2023-as év elsd 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 stagnaldé maginflaci6 és a feszes munkaerdpiac kovetkeztében
fenntartotta a szigord kommunikaciot, mely a kdtvényhozamok emelkedését és a részvénypiac gyengébb
teliesitményét okozta. Ezt a kotvénypiaci trendet marciusban a Silicon Valley Bank csédje és az ezt
koévetd 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 joél
teljesitett a banki problémak ellenére, a kiskereskedelmi forgalom is tovabb bdviilt.

Eurépaban jobban érz6dott a gazdasagi lassulas, az eurdpai gazdasag az els6 félévet technikai
recesszioban toltétte, mikézben folytatodott a habord Ukrajna és Oroszorszag kozoétt. Az energia-,
kiemelked6en a féldgazarak csdkkenése 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 flitdtte 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 els6 félévet
meghatdrozta a dollar gyengesége, az EURUSD arfolyam 1,1-es értéken tet6zott.

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

Az év végén azonban jelent8s fordulat allt be a monetaris politikaban, a nagy jegybankok a kamatemelési
ciklusaik végére értek, és mar 2024-re kilatasba helyeztek kamatcsokkentéseket. Mind Eurépaban, mind
az USA-ban meglepetést okozott az alacsony inflacid, 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, tébb
mutatd is recesszidt jelez, igy a koétvényhozamok itt is jelent6sen csdkkentek, a német 10 éves
allamkoétvény hozama 2% ala esett. Mindez hozzajarult az EURUSD trendjének megfordulasahoz, az
arfolyam végul 1,06-on allt meg. A recessziés félelmek ellenére az amerikai és az eurdpai részvények is
jOl teljesitettek az év végéhez kozeledve, az S&P 500 és a DAX index is 10% koruli ndvekedést mutatott a
negyedik negyedévben.

A feltérekvd piacok az év elején kedvezd helyzetben voltak Kina Ujra nyitasa és a gyenge dollar miatt, am
a vart er8s teljesitmény az év nagy részében elmaradt. Kina gazdasagaban az ujra nyitast kovetd
felpattanas csalddast keltéen sikerilt, melyet tovabb nehezitettek ingatlanszektoranak eladdsodottsagi
problémai, igy a kinai részvénypiac komoly veszteségeket szenvedett el. Ezt némileg ellensulyozza, hogy
a Kinan kivuli feltérekvé gazdasagok devizai és allamkotvényei is varakozasokon felll teljesitettek a fejlett
gazdasagokkal szemben, és erds ndvekedést 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 lazabb kommunikacidja utan
csokkent

Magyarorszagi helyzet

Magyarorszag gazdasagi kornyezetét 2023-ban meghatarozta a magas inflacié, majd az azt kovetd
dezinflacio, és a gazdasag kibocsatasanak csdkkenése. 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 koérali 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 jellemzoi

2023.januarjaban az Alap hivatalos dokumentumaiban beépitésre kerlltek az ESMA sikerdij szamitas
modszertan iranyelvnek valé megfeleltetés.A fenti valtozas nem érintette az alap befektetési politikajat.

Az Alap egy magas kockazatl szarmaztatott alap. A befektetési politikajaval 6sszhangban, a portfolioban
részvények, révid és hosszu lejaratu forintban és devizaban kibocsatott allamkotvények, vallalati
kotvények, atvalthatd kotvények és szarmaztatott termékek lehetnek. Az alapban a portféliomenedzserek
globalis makrofolyamatokrol kialakitott képe alapjan alakitjuk ki az eszkdzosztalyok kozti allokaciot és
valasztunk egyedi befektetési instrumentumokat. Az Alap jelenleg els6sorban olyan eszk6zokbe fektet,
amelyek inflaciés kornyezetben jol teljesitenek. A 2023. év nagy részét dezinflaciés folyamatok
jellemezték, ezért az Alap kockazati szintjét alacsonyan tartottunk, kisebb, taktikai jellegli pozicidkat
vallalva. Az Alap dsszetételében tortént valtozasokat a kilénbdzé piaci lehetéségek kiaknazasanak célja
indokolta.

Az Alaphoz kapcsolédé letétkezelési tevékenységet a Citibank Europe plc. Magyarorszagi Fioktelepe latta
el 2023. november 9-ig, utana az Erste Bank Hungary Zrt vette at az Alap letétkezelését.

Vezetd forgalmazd: VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.

Az Alap 2023-as zar6 netté eszkdzértéke 3,14 milliard HUF (,A” sorozat), 5,20 milli6 EUR (,E” sorozat),
4,68 milliard HUF (,I” sorozat), 12,50 ezer PLN (,P” sorozat), 5,51 milliard HUF (,R” sorozat), 2,22 millié
USD (,U” sorozat), 80,05 ezer EUR (,F” sorozat), 47,67 ezer USD (,V” sorozat) valamint 151,13 ezer CZK
(,C” sorozat) volt.

A mérleg fordulénapja utan bekovetkezett Iényeges események

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

A vallalkozas folytatasanak elve érvényesiil.

Budapest, 2024. aprilis 26.
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