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JEGYZET

A kormany megint huzott egyet a nadragszijon: az eddigi
15% kamatadd mellett tovabbi 13% szocialis hozzajarulast
kell fizetni a julius 1-jén vagy utana lekotott bankbetétek,
megvasarolt lakossagi befektetési jegyek, és megkotott
megtakaritasi célu biztositasok hozama utan. Ez egymillio

forintonként, hozamtdl figgben, par ezer vagy tizezer forin-
tos plusz elvonast jelent (Iasd abrankat), ami felfoghaté ugy
is, mint megtakaritasi portfélionk (devizaban, értékpapirok-
ban valo) diverzifikdlasanak dija, és jo alkalmat ad ra, hogy
Ujra rendezzlik megtakaritasainkat.

1 millié forint befektetés nettd nyeresége
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Hosszu tavu megtakaritasokkal egyébként a teljes
adéterhelés akar nullara is csdkkenthetd. A megemelt
ado egyrészt csak a hagyomanyos értékpapir szamlakra
vonatkozik, a tartdos befektetési szerzédésre (tbsz)
azonban nem. A tbsz-szamlakon elhelyezett befektetések
nyereségét 3 éven bellli pénzfelvétel esetén is csak a 15%
szja terheli, ha azonban legalabb 3 évet var vele valaki, ez
is 10%-ra csOkken, 5 év utan pedig teliesen adomentessé
valik. Ha a szamlatulajdonos a 3. éven belll - de akar a

forras: VIG-szamitas

gyUjtéévben is - feltdri a tbsz-t és arrdl pénzt vesz ki, a
kamatado feletti 13% szocialis hozzajarulast nem kell
megfizetnie. A hagyomanyos és unit-linked megtakaritasi
életbiztositasoknal pedig alkalmazhatdak a biztositasokra
vonatkozé  kamatjovedelem-kedvezmények is. Az
addalap és ezzel az adokételezettség dsszege a felére
csokkenthetd, ha rendszeres dijfizetés esetén a szerz6dés
kezdetétdl 6-10 év telt el (eseti dijbefizetésnél ez 3-5 év),
illetve ennél késbébb teljesen adémentes lesz.



MI TORTENT MEG?

Z6ld lampa az amerikai t6kepiacoknak: a vartnak meg-
feleléen majus végére megoldodott az amerikai kdltség-
vetési krizis. Ami valéjaban nem is volt igazi krizis, hiszen
az Egyesiilt Allamok nem fog csédét jelenteni. Ha mégis
megtenné, az olyan belathatatlan kévetkezményekkel
jarna, amit senki nem mer megkockaztatni.

Az amerikai FED majus elején 25 bazisponttal emelte
az alapkamatot, ami igy mar 5,25%. Mint mindig, a
dontést kovetd tajékoztatéra érdemes odafigyelni. Nos,
a kamatemelést kovetd tajékoztaton egyrészt a FED
kézleményének szbvegezése nagyjabdl megfelelt annak,
melyet 2006-ban hasznaltak a kamatemelési ciklus
tetejénél. Masrészt viszont az FOMC (a jegybanki tandacs)
egyelére nem zarja ki a tovabbi kamatemeléseket, a lazitas
(azaz kamatcsokkentés) lehetéségérdl pedig egyaltalan
nem esett sz6. Tehat még mindig a szigoritas felé billenhet
majd a mérleg nyelve.

Csokkent majusban a kinai ipar termelése. Ami aggaszto,
hisz egyre inkabb azt jelzi: a vilag masodik legerésebb
gazdasagaban bizony megtorpant a gazdasag fellendilése.
A helyi Orszagos Statisztikai Hivatal jelentése szerint a
feldolgozoipar beszerzésimenedzser-indexe (Purchasing
Managers’ Index) 48,8 pontra csdkkent. (Az 50 alatti
szam zsugorodast jelent és ez mar zsindérban a masodik
ilyen hénap.) Az elkévetkezé 12 honap Uzleti bizalma hét
hénapos mélypontra esett a vildggazdasagi kilatasokkal
kapcsolatos aggodalmak kdzepette.

KOTVENY ESZKOZALAPOKAT ERINTO HIREK

Magyarorszagon, bar csékken, még mindig valtozatlanul
nagyon magas az inflacié. A KSH hivatalos tajékoztatéja
szerint 21,5% volt az inflacié majusban, ami jelentds
csdkkenés aprilishoz képest. Az MNB majusi varakozasai
szerint a magyar inflacié 2023-ban 15,0-19,5, 2024-
ben 3,0-5,0, 2025-ben pedig 2,5-3,5 szazalék kozott
alakulhat. A jegybank dontétt az iranyadé kamatsav
plafonjanak csokkentésérdl is, és Matolcsy Gyodrgy
ezt kovetéen azt mondta: ha az inflacids szamok
tovabb csdkkennek, akkor havonta 100 bazispontos
kamatcsdkkenésre lehet szamitani. Ez utobbi felértékeli
a magyar kotvény alapokat, mig a jelenlegi magas
kamatkoérnyezetben a révidebb futamidejd koétvények
érnek sokat.

MAGYARAZO

A kamatcsokkentés felértékeli a régi, még magasabb
hozammal kibocsatott kdtvényeket. Ezeknek a hozama
is csOkken, ami ugy valésul meg, hogy az arfolyamuk né.

Erintett alapok*: VIG Magyar Kotvény Befektetési
Alap, VIG MoneyMaxx Feltorekvé Piaci Total Return
Befektetési Alap

Meredeken csokkent majusban a német inflacié. Eves
szinten 6,3%-ot ért el, ami 1,3%-0s csdkkenés az egy
hénappal korabbihoz képest. A zuhand lizemanyag kolt-
ségek és az olcso tdmegkodzlekedés visszafogta az ara-
kat. A francia inflacié is lelassult 6%-ra, ami az elmult
év legalacsonyabb szintje - az elemzd8k és kdzgazdaszok
is magasabb, 6,4 szazalékos aremelkedési statisztikat
josoltak. Az eurdzona két legnagyobb gazdasagaban le-
hdlé inflacio felkeltette a reményeket, hogy az Eurdpai
Kdzponti Bank juliusban leallithatja a kamatemelést.
Erintett alapok*: VIG Fejlett Piaci Allamkétvény
Befektetési Alap

RESZVENY ESZKOZALAPOKAT ERINTO HIREK

Az amerikai NVIDIA vallalat részvényei egyetlen nap alatt
(majus 24-r6l 25-re) 30 szazalékkal dragultak, és ezzel a
cég tézsdei értékeltsége elérte az 1000 milliard dollart,
ami jol mutatja: éridsi nyereségpotencial van — a magyar
befektet6k szamara is — a kuilféldi, f6leg az amerikai
t6zsdében. A New York-i tézsdén forognak a vilag
legnagyobb, mesterséges intelligenciaval (Ml) foglalkozé
vallalatainak részvényei. Az NVIDIA videdkartya-gyartoé is
ebbe a korbe tartozik: a tarsasag grafikus processzorait
hasznaljak fel az MI-k a m(ikddésik soran. Miutan most
mindenki ettdl varja a csodat, a kereslet ¢riasira nétt
a cég termékei irant. A tarsasag idei elsé negyedéves
bevétele az elemzb8k altal vart 6,5 milliard dollarnal tébb,
mintegy 7,2 milliard lett.

Az Nvidia arfolyama a new yorki tézsdén
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Erintett alapok*: VIG MegaTrend Részvény Befektetési
Alap

India tovabbra is fényes csillag a romlé vildggazdasag-
ban, a 30 legjobb helyi vallalatot kdvet§ Sensex t6zs-
deindex az elmult egy évben 20 szazalékot emelkedett.
Nem csoda: a vildg most mar legnépesebb orszaganak
GDP-je 6,1%-kal bévllt az év els6 harom hénapjaban az
elézb év azonos idészakahoz képest. Ez névekvé lendi-
letet jelez: majdnem masfélszerese ugyanis az elzé ne-
gyedévi 4,4%-nak. India a vilag leggyorsabban ndvekv§
nagy gazdasaga, a 2022-23-as pénzligyi évben a gazda-
sag teljesitménye tdbb, mint 7 szazalékkal lett nagyobb.

Erintett alapok*: VIG Feltorekvé Piaci ESG Részvény
Befektetési Alap



ALTERNATIV ESZKOZALAPOKAT ERINTO HIREK

Recesszié van, nyersanyagbdl is joval kevesebbre van
sziikség, mint korabban - ez pedig arcsdkkenést okoz.
Az S&P GSCI nyersanyag index majdnem 11%-ot esett
idén (dollarban), amint az energia, a fémek, a gabona
ara visszaesett. A k6olaj hordonkénti (159 liter) 70 dollar
alatti arfolyama a legalacsonyabb, amiéta Oroszorszag
megtamadta Ukrajnat (2022. februar 24.). Annak ellenére
is, hogy a kitermel6 orszagok mindent megtesznek annak
novelésére: a Kdbolaj-exportaldé Orszagok Szervezete
és szovetségesei, az OPEC+ néven ismert koalicid
oktéberben napi 2 millié hordds csdkkentést jelentett
be, Moszkva ezt februarban tovabbi félmillié horddval,
idén aprilisban pedig nyolc OPEC+ tag Ujabb 1,2 millié
hordéval fejelte meg. Hiaba. A buza 2020 éta nem volt
ilyen olcsd, és a foldgaz is joval olcsdbb lett Eurépaban.
A réz, amely a globalis gazdasag egyik alapja — mivel
az éplletektdl az autdkig sok mindenben felhasznaljak
—, az év elsd 5 honapjan jobbara csak stagnalt. Persze
érdemes résen lenni: a mostani vilagpiaci arak jé
beszallasi pontot jelenthetnek, ha a vildiggazdasag ismét
felfelé veszi az iranyt. Az inflaciés hedge-nek tartott
arany ugyanakkor térténelmi csucsa kozelében all.

Erintett alapok*: VIG Panorama Total Return
Befektetési Alap

DEVIZAS BEFEKTETESEK

Mindenképpen érdemes a megtakaritasokat tdbb devi-
zanem ko6z6tt megosztani (2022-ben honfitarsaink mint-
egy 1400 milliard forintot valtottak devizabefektetésre,
vagy vittek kulféldre, egy osztrak, német vagy éppen
szlovak bankba). A Magyar Nemzeti Bank kamatcsok-
kentésbe kezdett, az uniés pénzekkel lassan mar a ma-
gyar kormany sem szamol — mindendez csdkkentheti a
nemzeti valutank csaberejét, ami kdnnyen a forint gyen-
glléséhez vezethet. Aki erre szamit és szeretné, hogy
megtakaritasai kilféldon is tartsak vasarléértékiiket,
annak a 370 forinthoz kdzeli eurd, de méginkabb a 340
koruli amerikai dollar j6 atvaltasi lehetéséget jelent.

MAGYARAZO

Ha a forint gyengul, nemcsak a kuilfoldi nyaralas, és
a gyerek kulfoldi oktatasa keril tdbbe, de minden
importcikk is.

Erintett alapok*: VIG Feltérekvé Eurépa Kotvény
Befektetési Alap
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A HONAP ESZKOZALAPJA:
UNION-MEGATRENDS VEGYES ALAP

Ujra reflektorfénybe keriiltek a Megatrendek, mégpedig
a Mesterséges Intelligencia (MI) miatt. Amelyik vallalattal
az MI hirbe hozhaté, annak maris szarnyalni kezd az ar-
folyama. Nem csoda, ezek a szolgaltatok ugyanis oériasi
hatékonysag névekedést tudnak biztositani az tgyfele-
iknek: az Ml sztorijaval Ujra ndvekedési palyara Iéphet
szinte az &sszes vallalat, mégpedig a kdltségek elszal-

lasa nélkil — mikézben az elbocsatasok miatt mar most
is javul a nyereség. Az Uj megatrend szinte az egész
t6zsdét huzza magaval (ettdl hajtva tor felfelé a nagyobb
amerikai cégeket tdmorité S&P500 index is), ami révid
tavon Uj befektet6ket vonzhat a piacra. A Megatrend
alap teljesitményét majusban a diszruptiv technolégiai
és innovaciohoz kdthetd szektorok is segitették.
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“A felsorolds nem teljes, a cikkben emlitett esemény tovabbi alapokat is érinthet.
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