Befektetési hirlevel 2023 februar

Az év els6 honapjaban tovabb csékkentek az inflaciés félelmek
a vilag nagyobb gazdasagaiban. Mind az EKB mind pedig a FED
csak az elemzok altal vart mértékben, 50 és 25 bazisponttal
emelték az iranyadé kamat mértékét. Az amerikai piacokon
némi fellendulés latszott a legutolsd kamatdontés utan, ugyanis
a szigor( hozzaallas helyett mar a kamatpalya esetleges tetejét
vélték realizalni a befektetdk, illetve a makrogazdasagi mutatak
is egy lassulé gazdasag jeleit mutatjak. Ez hozzajarult a dollar
gyenguléséhez is az eurdval szemben. Nemsokkal késébb azon-
ban fontos munkaerépiaci adat érkezett, amely alapjan a foglal-
koztatottsag tobb mint 500 ezer fével béviilt januarban, hol-
ott az elemz6k lassulasra szamitottak a decemberi 230 ezer f6s
adathoz képest. Az amerikai foglalkoztatottsag kulcsfontossagu
a FED monetaris politikajaval kapcsolatban, a jegybank ugyanis
a talheviilt munkaerépiacban (és a novekvd bérekben) inflacios
kockazatokat lat. A most napvilagra kertlt adatok alapjan mar sok
befektetd majusra is kamatemelést var az amerikai jegybanktol, és
ezek a varakozasok korrigaltak is a korabbi kedvez&bb hangulatt
hirek okozta mozgasokat. Ezek az ellentétes és széls6séges hirek
komoly gond elé allitjak a FED dontéshozoit, bar varhatéan a mun-
kanélkiiliség érdemi emelkedéséig folyamatos kamatemelé-
sekre lehet szamitani, hiszen az esetleges alapkamat emelés és
csokkentés kazotti gyakori valtasok komoly problémakat okozhat-
nanak. A januariinflacio 6,4% volt az Egyesiilt Allamokban, amely a
decemberi 6,5%-0s adat utan csokkenésnek szamit, am nem kife-
jezetten jelent6s, igy varhatoak még kamatemelések a jovében.
A Tavol-Kelet esetében szokas szerint Kina a f6 mozgatérugoja a
piacoknak, a legfontosabb fejlemények jelen pillanatban nem gaz-
dasagi eredetiiek, ugyanis az amerikai légtérbe berepiilt kinai
kémballonok miatt a két orszag diplomaciai kapcsolatai mély-
pontra estek. Azota az USA kereskedelmi korlatozasokat vezetett
be Kinaval szemben és tovabbiakat is terveznek Féként a tech szek-
tor részvényeit illeten kérdéses, hogy ezek mikor és milyen for-
maban valésulnak meg, de mindenképpen jelentts hatasai lesznek.

Az Eurépaba iranyul6 orosz gazimport kozel a felére esett visz-
sza a habor( el6tti szintrél. Mindemellett az eurdpai gaztarozok
toltottsége az elmalt 10 évben tapasztalt maximum szint felett
vannak és ennek hatasara az eurdpai gazar is a 2021. szep-
temberi mértékre csokkent vissza. Magyarorszagon is csok-
kent a gazfogyasztas, f6ként a nagyobb energiaarak és kisebb
mértékben a j6 id6jaras miatti csekélyebb fogyasztas okan.

Az eur6zénaban is a harmadik egymast kdveté honapban
csokkent az inflacié6 mértéke, a decemberi 9,2%-0s értékrél
egészen 8,5%-ra csokkent, amely j6 hir az eurépai gazdasagok-
nak, igy a fejlett piacoknak is.

A magyar inflacié mértéke 25,7% volt januarban, azonban az
els6 kedvezének mondhat6 hir, hogy az élelmiszerek aremelkedé-
sében mar nem olyan nagy az tem, mint korabban. Az el6z6 ho-
napi értekhez képest a ndvekedést féként az tzemanyag arsapka
kivezetésének elh(iz6d6 hatasa okozta, illetve a szolgaltatasok-
ban bekdvetkezd szokasos év eleji atarazasok. A GDP az el6zd
negyedévhez képestt csokkent, az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest pedig 0,9%-kal n6tt, igy a teljes 2022-es évben a habort
s az energiavalsag ellenére 4,6%-0s volt a ndvekedés. A kiilke-
reskedelmi egyenleg tovabbra is negativ, de jelentésen javult
az el6z6 honapokhoz kepést. A relevans alapkamat mértéke
tovabbra is 18%-0s és ez varhat6an marciusig nem fog valtozni.
Aforint jelent6s er6sodésen van til a hénapban, a dollarért és
azeurédértis kortlbelil 20 forinttal kellett kevesebbet adni, mint
egy hénapja. Ennek f& oka a dollar gyengilése a csokkend infla-
cios mutatok miatt, emellett pedig a kérnyez6 orszagok és gaz-
dasagok csokkend inflacioja és varhaté monetaris lazitasai miatt
a magyar 18%-o0s alapkamat roppant kedvezo lehet&séget mutat.
Osszeségében tovabbra is 6vatossaggal kezeljik a piacokat, a re-
cesszio esélye és az inflacié tovabbra is veszélyeket hordoz
magaban, azonban az egyre kedvez6bb hirek és makrogazdasagi
adatok miatt mar kezdenek kedvez6 beszallasi lehet6ségek kiala-
kulni mind a részvény- mind pedig a kétvénybefektetések tertiletén.
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Kotvény eszkdzalapokat érint6 hirek

Az inflaciés adat a varakozasoknak megfeleléen tovabb emelkedett januarban. A korabban vart 25%
helyett 25,7%-ra ugrott az egy év alatti dragulas iiteme Magyarorszagon. Az egyik legfontosabb adatban,
:I_ az élelmiszerek aremelkedésében azonban mar nem tortént emelkedés. A magas aremelkedés utan varha-
toan tovabbra sem szamithatunk monetaris lazitasra az MNB részérél. Ennek hatasara némileg emelkedtek a
kotvenyhozamok a hosszU oldalon, az 5 évnél hosszabb id6tavon atlagosan 30 bazisponttal.

A varakozasoknak megfelel6en a FED 25 bazisponttal emelte az amerikai iranyadé kamat mértékét, amely
igy 4,5-4,75%-on all. Ez mar megkdzelitette azt az 5%-os értéket, ahova a befektetdk korabban vartak
2 a kamatpalya tetejét. A bejelentésre nem reagaltak jelent6sen a piacok, korabban mar bearaztak a vart
emelést. Ezzel ellentétben azonban jelent6s hangulatjavulast okozott Jeremy Powel jegybankelndk
bejelentése, mely szerint az inflacié csokkenése esetében akar a kamatcsokkentés is elképzelhet6.

A kamatdontd (lésen az MNB tovabbra is kitartott a 18%-0s egynapos kamat mellett, amely tovabbra
is az iranyadd kamatnak szamit. Mindamellett bejelentették a kotelezd tartalékrata 5%-r6l 10%-ra vald
3 emelését aprilistol, amely tovabbi likviditas-csokkentést jelent a gazdasagban. A forint jelents er6sodé
tendenciat mutatott a hénapban, az eurdval szemben 385, a dollarral szemben pedig 360 korili értékig
er6sodott, amely foként a dollar gyengiilésének, és a tovabbra is szigorl monetaris politikanak tudhaté be.

Részvény eszkdzalapokat érintd hirek

A FED tajékoztatojan bevezetett enyhités lehetéségére pozitivan reagaltak az amerikai részvénypiacok.
1 A NASDAQ és az S&P 500 index is 2-3% emelkedést mutatott utana és egy jelentésebb emelked6 trend
volt megfigyelhet6 egész hénapban.

2 Az eurdpai fejlett piacokon kedvezéen alakultak az inflaciés mutaték januarban, amelynek hatasara mind
a német DAX, mind pedig a francia CAC 40 index is emelkedéssel zarta a hénapot.

Magyar tekintetben az OTP és a MOL teljesitett kiemelked6en a hénapban. A Mol arfolyama az olaj aranak

emelkedéseére, illetve az osztrak OMV allomasainak varhata felvasarlasara reagalt j6l, az OTP pedig lezarta
3 torténetének legnagyobb felvasarlasat, miutan a szlovén versenyhat6sag megadta az engedélyt a Nova
KBM megvasarlasahoz.

A vilag egyik leggazdagabb emberének, az indiai Gautam Adani cégének, az Adani Enterprises-nak a rész-
vényarfolyama néhany hét alatt 60%-ot zuhant. A zuhanas azutan kezd6dott, hogy a Hindenburg Resear-
4 ch elemz6 cég szamviteli és t6zsdei manipulacioval, valamint a hatésaggal valo 6sszejatszassal vadolja

Adaniékat, majd tobb hitelmingsité is lemindsitette a vallalatcsoportot. Tovabbi problémat okozhat, hogy
rengeteg indiai cégnek van jelentds kitettsége a csoportban, igy kérdéses, hogy a cégérias 6sszeomlasa
okoz-e rendszerszintii problémakat a tavol-keleti piacokon.

A Disney jelentds, 7000 f6s leépitésre készUl, amelynek célja, hogy a vallalat atszervezésével nyereségessé
5 tegyék a streaming szolgaltatasukat. Az elbocsajtasok egy jelent6s, 5,5 milliard dollaros kéltségcsokkentési
tervrészét képezik. A vallalat papirjai kedvezen reagaltak a bejelentésre, és 5,5%-ot emelkedtek nyitas utan.

279 milliard eurés arbevételrél szamolt be a Volkswagen a tavalyi évrél, ami jelentsen meghaladta a
2021-es szamokat, emellett a profit 22,5 milliard euréra nétt. A vartnal azonban igy is rosszabbul
6 teljesitett a cég sok tekintetben, és az elmaradast a céltol a vallalat az instabil ellatasi [ancoknak tulaj-
donitotta, ami miatt magas késztermék- és anyagkészletek maradtak kihasznalatlanok. A cég részvényei
idén igy is 13%-os pluszban vannak.

A Microsoft utébbi id6ben legnépszer(ibb szolgaltatasara, a mesterséges inteligencian alapulé chatelési
7 szolgaltatasra valaszul a Google anyavallalata, az Alphabet is sietve kiadta sajat programjat. A szolgalta-

tassal azonban komoly problémak adadtak, és a tesztek alapjan kézel sem annyira fejlett, mint a konku-
rencia programja. A hirekre a vallalat részvényei jelents, 9%-os eséssel reagaltak.
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Alternativ eszkdzalapokat érinté hirek

Az ingatlanpiac a magas inflacié ellenére varhatdéan tovabbra is jél teljesit, a kamatemelések ellenére
:I_ tovabbra is magas a befektetési kedv az inglatszektorban, féként a logisztikai és a raktarozasi szektor
kiemelkedd.

Az el6z6 honap jelentds emelkedése utan visszaesés tértént az arany araban. A csokkenés hatterében az
2 all, hogy az amerikai munkaerépiaci adatok alapjan jelent&sen felgyorsult a foglalkoztatottak szamanak

novekedése, és visszaesett a munkanélkiliség, amely alapvet6en flitheti az inflaciot, és tovabbi monetaris
szigoritasokhoz is vezethet.

Oroszorszag kijelentette, hogy az olaj arsapkara adott valaszul marciustél dnkéntesen napi 500 ezer
hordéval csokkenti a kdolajkitermelését. Ennek hatasara a Brent tipusd olaj ara 4%-kal emelkedett, és jra
3 elérte a 85 dollart. Ezzel szemben a gaz ara tovabb csokkent, és elérte a megawattorankénti 60 dollart,
ugyanis az enyhe id6jaras mellett szintén az eurépai gazarak alakulasanak kedvez, hogy telitettek a kinai
tarolok, aminek kdszénhetéen az import6rok a februari és marciusi szallitmanyokat Eurépaba iranyitjak at.

Vegyes eszkdzalapokat érint6 hirek

Az Eurépai Kézponti Bank a varakozasoknak megfeleléen a decemberi utan ismét 50 bazisponttal tovabb
novelte az iranyado kamat mértékét, amely igy mar 2,5%, tovabba kijelentették, hogy marciusra is hasonld
emelést terveznek. A tajékoztatd alapjan azonban marciustél mar varhaté némilazitas a jegybank részérél,
amelyre az eurd gyengliléssel, a fejlett piacok pedig némi emelkedéssel reagaltak.

H

Az EKB kamatemelésével ¢sszefliggésben a német és francia allamkatvények hozama is 25-30 bazispontos
emelkedést mutatott az egy honap korabbi értékhez képest, amely csokkentette ezen eszkdzok arfolyamat.

NI

Kisebb elmozdulasokon kiviil a legfontosabb arfolyamok nem produkaltak jelentds elmozdulasokat sem
részvény, sem kotvény piac tekintetében, legféképpen azért, mert a legtébb jegybank a vartnak megfeleléen
folytatta a monetaris politikajat, és az elemzdi varakozasoknak megfelel6 adatok érkeztek..

d

Mintaportfoliok teljesitménye

Konzervativ portfolio 7,36% 6,69% 2,45%
Kiegyensilyozott portfolio 8,01% 4,86% -1,44%
Kockazatvallalé portfélio 4,18% 0,10% -4,07%

Aegon Jade EUR életbiztositas mintaportfolioja
Konzervativ portfélio

Kiegyensiilyozott portfélio

Kockazatvallalo portfélio

Aegon Jade USD életbiztositas mintaportfoliéja

Konzervativ portfélio
Kiegyensiilyozott portfélio

Kockazatvallalo portfélio
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A honap eszkdzalap kategoriaja

VIG Magyar Pénzpiaci eszkdzalapok

Az Aegon Biztosito elkdtelezett amellett, hogy minden gazdasagi helyzetben megtalalja tigyfelei szamara azon
befektetési formakat, amelyek a legjobban teljesitenek. Ebben a hénapban a hénap alapjanak a magyar pénzpia-

zammalrendelkezé lehet&ségek. A pénzpiaci hozamok az elmalt hénapokban mar megkozelitették a két szamjegyii

szintet. AzOta ennélis tovabb emelkedtek a rovid oldali hozamok. Magas inflaciés kbrnyezetben, ameddig a mone-
taris politika szigort iranyt mutat, egy kivalé valasztas lehet, hiszen az elére tekinté hozamok a kévetkezé koriilbe-
liil egy éves id6tavra 10% koriili értéket mutatnak. A pénzpiaci eszkdzalapok a portfoélio egyik legalacsonyabb koc-
kazattal rendelkez6 alapjai, ezért remek valasztas a biztonsagos befektetések kedvelsinek. A portf6lio jellemzéen

olyan eszkdzoket tartalmaz, amelyekre allami garancia biztositott, ideértve az allampapirokat és az allami garan-
ciaval rendelkez6 vallalati papirokat is. Osszetétele miatt nagyon alacsony arfolyamkockazatnak vannak kitéve.

Ezek az eszkdzalapok azon kockazatker(ld, illetve atmenetileg szabad pénzeszkdzokkel rendelkezd befek-
tet6k szamara kinalnak befektetési lehetfséget, akik megtakaritasaikat egy évnél rovidebb tavra szeretnék
biztonsagos, stabil befektetési formaba fektetni. Célja a biztonsag és a kiegyensuilyozott teljesitmény elérése
tobbségben magas likviditasd, forint alapd pénzpiaci eszkdzokkel, hazai, valtozd kamatozast eszkdzokkel,
illetve rogzitett kamatozasi eszkdzoknél maximum 3 éven belili lejarattal rendelkez6 hitelviszonyt meg-
testesit6 értékpapirokkal. A pénzpiaci megtériilést a leghiztonsagosabb, alacsony kamatkockazatd eszkdzok
biztositjak a kamatlab ingadozas és a vissza nem fizetési kockazat alacsonyan tartasa mellett.

Hasznos tudnivalok

ﬁ\ﬂﬂﬂ Jegybanki alapkamatok, 2023.02.20.
Magyar Nemzeti Bank (MNB, Magyarorszag) 13,00%
Eurdpai Kozponti Bank (ECB, Eurdpai Unid) 3,00%
Federal Reserve (FED, Egyesiilt Allamok) 4,75%

Jelen dokumentumban megjelend valamennyi informaci6 kizarélag tdjékoztatasul szolgal, ezek semmi-

lyen koriilmények kozott nem tekintenddk ajanlatnak, befektetési tanacsadasnak. A maltbéli hozamok

nem jelentenek garanciét a jovébeni hozamokra nézve. Az Aegon Magyarorszag Altalanos Biztositd Zrt.
nem vallal felelgsséget az ezen informaciok alapjan hozott befektetési déntések kdvetkezményeiért.

Felhivjuk figyelmét, hogy az egyes eszkézalapok kockazati besorolasa kiilonbozd. Az eszkdzalapok
arfolyamainak valtozasaval egyidejiileg valtozik megtakaritasanak értéke. Az eszkézalapok hozama
pozitiv és negativ iranyban is ingadozhat, amely eredményezhet nyereséget és veszteséget is. Felhivjuk
figyelmét, hogy az arfolyamvéltozasbél eredd kockazatot minden esetben a szerzddé viseli. A biztosité
a befektetési egységhez kotétt biztositdsra sem téke- sem hozamgaranciat nem vallal.

@@ Devizaarfolyamok, 2023.02.20.
Deviza
EUR/HUF 385,61 8,21%
USD/HUF

El6z6 zaré Valtozas (elmiilt 12 hénap)

362,52 15,68%
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