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JEGYZET

OVATOSSAGGAL KEZELJUK A PIACOKAT, A RECESSZIO
ESELYE ES AZ INFLACIO TOVABBRA IS VESZELYEKET
HORDOZ MAGABAN, AZONBAN AZ EGYRE KEDVEZOBB
HIREK ES MAKROGAZDASAGI ADATOK MIATT MAR
KEZDENEK KEDVEZO BESZALLASI LEHETOSEGEK KI-
ALAKULNI ELSOSORBAN A KOTVENYPIACOKON

Marciusra jelentésen csdkkent az amerikai inflacio: a feb-
ruari 6 szazalék utan joval kisebb mértékd, 5 szazalékos
volt a fogyasztoi arak emelkedésének éves lteme — ilyen
alacsony inflaciét 2021 majusa éta nem mértek. Az ok,
hogy a benzin ara csdkkent — a nyersolaj hordonkénti ara
marcius kdzepére 65 dollarra esett, mig februarban még
meghaladta a 80 dollart. Nemcsak az éves, de az egyhavi
dragulads is alatta maradt a varakozasoknak, ugyanakkor
sajnos a maginflacios nyomas tovabbra is jelentds.

A makacsul magas bérleti dijak tovabbra is tamogatjak az
inflaciés nyomast, ami valészinlleg oda vezet, hogy a Fe-
deral Reserve a kdvetkezé hdnapban ismét kamatot emel.

AMERIKAI MUNKANELKULISEG
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Ahogy megtette azt mar az el6z6 hdénapban is. Jeremy
Powel jegybankelndk akkor ugy nyilatkozott: tovabbi mo-
netaris szigoritasra mar nem lesz sziikség. A bankcs6dodk
miatt ugyanis szigorodtak a pénzpiaci feltételek — a pénzin-
tézetekkel kapcsolatos problémabdl gyorsan politikai tékét
kovacsoltak: Joe Biden elndk mar néhany nappal a fizetési
nehézségek napvilagra kerilése utan slrgette az elédje,
Donald Trump altal bevezetett enyhitések megsziintetését
— ez pedig segit az inflacié elleni harcban. Kevesebb hitel,
kisebb vasarloers. Am érdemes figyelni az 6vatossagra inté
jelekre: az amerikai munkaerdpiac tovabbra is roppant erds,
a munkanélkiliségi rata 53 éves mélypontra esett vissza ja-
nuarban (3,4%) és marciusban is csak 3,5% volt. Alacsony
munkanélkiliség idején a munkaaddk munkaerd-kereslete
meghaladja a kinalatot. Egy ilyen feszes munkaerépiacon
a munkaadodknak jellemzéen magasabb béreket kell fizet-
nidlk, hogy vonzzak az alkalmazottakat, ami végsé soron
a bérinflacié ndvekedéséhez vezet. Teljesen tehat mégsem
lehet készpénznek venni a kamatemelések leallitast.
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MI TORTENT MEG?

Japan 6t legnagyobb kereskedelmi vallalatanak rész-
vényei jelentds arfolyam emelkedést mutattak, miutan a
vilag egyik leghiresebb befektetdje, Warren Buffet beje-
lentette, hogy ndvelni kivanja cégének részesedését ben-
nik. Az ugynevezett “sogo shosha” cégek — a Mitsubishi,
a Mitsui, az Itochu, a Marubeni és a Sumitomo - driasi
konglomeratumok, amelyek sok kilénb6zé érdekeltség-
gel rendelkeznek. igy némileg hasonlitanak Buffett cégé-
hez, a Berkshire Hathaway-hez, és amelyben az amerikai
milliardos akar 9,9 szazalékig is emelné jelenleg 7,4 sza-
zalékos tulajdonrészét.

Jelentésen nétt a kinai juan szerepe a globalis gazdasag-
ban, jelenleg mar a negyedik legtdbbet hasznalt deviza a
vilagpiacon. Az el6kel§ helyezés annak kdszdénhetd, hogy
Oroszorszag a nyugati haborus szankcidok miatt kereske-

delme nagy részét Kinaval folytatja le, aminek elszamola-
sa pedig juanban térténik. Oroszorszagban pedig mar az
elsé helyen all, megel&zve az amerikai dollart.

Az elmult idészak egyik legjobban teljesitd devizdja lett
a magyar forint. Az eurdval és a dollarral szemben egy
éves csucsot ért el marciusban. A j6 teljesitménynek t6bb
oka is volt. Els8 sorban a nemzetkdzi 6sszehasonlitasban
is kiemelked6en magas, 18%-o0s iranyado forint kamat -
Romaniaban példaul a jegybank legutébb januar elején
emelte 25 bazisponttal 7 szazalékra az alapkamatot. A
masodik ok, hogy tavaly év végén sikeriilt megegyezni az
Eurdpai Uniods forrasokrdl — ennek szimbolikus jelentésé-
ge is fontos. De az energiafogyasztas csdkkenése és a
gazar esése is segitett (az energia importhoz sok forintot
kell devizara valtani) és a dollar gyengulése is a feltérekvé
devizak malmara hajtotta a vizet.




ESZKOZALAPOKAT ERINTO HIREK

KOTVENY ESZKOZALAPOK

1.

Kellemetlen meglepetést okozott a marciusi inflaciés
adat: a hazai aremelkedés Uteme (25,2%) alig csok-
kent, ami tovabbra is dvatossagra intheti a jegyban-
kot. Egy ideig még maradhat a magas forintkamat.

. Az amerikai jegybank a varakozasoknak megfeleléen

25 bazisponttal 5 szazalékra emelte az iranyadd ka-
matot, a kamatpalya tetejét azonban jelent6sen ala-
csonyabbra varjak a befekteték, mint a bankcsdéd eldtti
el6rejelzésekben — ez felértékeli a dollarkotvényeket.

RESZVENY ESZKOZALAPOK

1.

Er6s6dtek az amerikai t6zsdék, mert nem lett cséd-
hulldam a pénzlgyi szektorban. Az S&P 500 és a Dow
Jones ipari index is 5%-kal kerUlt feljebb. A legjobban
a technoldgiai cégeket tomorité Nasdaq index emel-
kedett 10%-kal.

. A magyar t6zsde is jol teljesitett. A blue chip papirok

kozul a Richter gyogyszergyartd 40 milliard forintos sa-
jat részvény visszavasarlast jelentett be, a MOL olaj-
cég pedig rekord méretli osztalék kifizetésére készlil.

Evente 1 milliard dollart kélt mozifilmek készitésére az
Apple azzal a céllal, hogy megvesse a labat Holly-
woodban és Uj eléfizet6ket szerezzen streaming szol-

galtatasahoz. A hirre a nagyobb amerikai mozi-rész-
vények, mint példaul az IMAX és az AMC, valamint az
Apple arfolyama is 4-5%-kal er6sodott.

. A Tesla kozzétette az els6é negyedéves jarmligyartas—

és szallitasi adatait, amely alapjan a cég tébb mint
harmadaval tudta névelni a leszallitott jarmuinek sza-
mat az el6z6 év azonos idészakahoz képest. A hirt
pozitivan fogadtak a befekteték, az autégyartd papir-
jainak arfolyama 5%-ot emelkedtek.

. Az Alibaba kereskedelmi platform tulajdonosa, Jack

Ma visszatérhetett hosszu, “Onkéntes” kilfoldi szam-
Gzetésébdbl. A cég holdingga alakul, nagymértékdi
részvénykibocsatast tervez, a miniszterelndk pedig
a korabbi korlatozasok utan reformokat és piacba-
rat kormanyzast igér. Az Alibaba arfolyama a hirre
20%-ot emelkedett, de a tdbbi technoldgiai tarsasag
részvényarfolyama is néhet.

. Spekulansok célkeresztjébe kerlilt a legnagyobb

német pénzintézet, a Deutsche Bank a svajci Credit
Suisse-csédhelyzet kialakulasa utan. A bank ugyan
szintén konyvelt el veszteséget a kdtvényeinek nagy-
mértékl arfolyamesése miatt, azonban komoly prob-
Iémak kialakuldsanak egyel6re nincs nyoma. Ennek
ellenére a bank arfolyama tébb mint 8%-ot esett.



ALTERNATIV ESZKOZALAPOKAT ERINTO HIREK

1. Tobb, mint egyéves csucsra dragult az arany, az un-
cianként 2000 dollaros ar mar a torténelmi csucsot
koézeliti. A ralit a gyenglild dollar, a menedék eszkdzdk
irant er6s6dé kereslet és a vartnal gyengébb gazdasa-
gi adatok taplaltak: az Uj munkahelyek szama kétéves
mélyponton, csdkkennek a gyari megrendelések is — a
jegybanki szigor a vartnal hamarabb véget érhet, a ka-
matok maris csdkkennek.
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2. Az olajkitermelés meglepetésszer(i csdokkentéseérdl don-
tott az OPEC+. Oroszorszag mellett tobb kozel-keleti
nemzet is kevesebbet allit eld (6sszesen 3,66 millidé hor-
doéval). Elemzék szerint a kinalat szlkitése a vilagpiaci
arban hordonként 10 dollaros emelkedést indokolhat.

3. Fokozodott a lakaspiac lassulasa, azonban annak mér-
téke elmaradt a varttol — all a KSH 2022-es évet elemzé
jelentésében. Szakértbk szerint az arcsdkkenés idén is
folytatddhat, am drasztikusabb visszaesés a kozeljo-
v8ben nem varhaté.

VEGYES ESZKOZALAPOK

A kotvény, a részvény és az alternativ eszkdzalapokat
érinté hirek. Ezek az eszkdzalapok tdbb tipusu befekte-
tésbdl alinak, a fentebb emlitett, a kdtvény, a részvény, és
az alternativ eszkdzalapokat érinté hirek mindegyike ha-
tassal van ezeknek az eszkdzalapoknak a teljesitményére.
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A HONAP ESZKOZALAPJA:
AKTIV HAZAI KOTVENY ESZKOZALAP

A magyar kamatkornyezet a régids orszagokhoz viszonyit-
va is nagyon magas. Az eszkbzalapban talalhaté papirok
atlagos hatralévd futamideje 5 év koril mozog, az elérete-
kinté hozamok pedig jelenleg 9% koril mozognak. Kocka-
zata az ajanlott tartasi idé alatt alacsony.

Az eszkdzalap aktiv befektetést végez — folyamatosan
elemzik az allampapir piacot és ennek megfeleléen folya-
matosan optimalizaljak a befektetéseket —, jelenleg eny-

hén felllsulyozza a magyar kétvényeket, amely a jelenlegi
gazdasagi helyzetben vonzé lehetéséget nyujt a beszal-
lasra. Célja, hogy kdzéptavon a banki betéti kamatoknal
magasabb hozamot nyujtson a befektetéknek. Ehhez az
eszkdzalap alacsony kockazatu, ugyanakkor az allampa-
piroknal varhatéan magasabb hozamot biztosité banki és
vallalati kibocsatasu, forintban denominalt, hitelviszonyt
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index.hu | napi.hu | marketwatch.com | Duna House

JOGI NYILATKOZAT Felhivjuk tigyfeleink figyelmét, hogy a jelen dokumentum kizarélag tajékoztatdsra szolgal, nem mindsiil ajanlatnak, sem befektetési céld felhivasnak. Noha az anyagot a legnagyobb gondossaggal
és legjobb tudasunk szerint allitottuk dssze, a megjelenitett vélemények, informéciok a késziték egyedi véleményét tiikrozik, tigyfeleink szdmara nem szolgélhatnak hivatkozasi alapként. A dokumentumban kozolt
tajékoztatast a szerz6dG csak sajét feleldsségére és kockazatara haszndlhatja fel. A biztositd sem kdzvetve, sem kézvetleniil nem tartozik jogi felel6sséggel a dokumentumban kozolt tdjékoztatasért, véleményeért.
Az egyes portfoliok és/vagy eszkozalapok vdlasztasa a szerz6dd feleléssége és kockézata. Az ligyféinek e dokumentum felhasznalasabdl vagy arra tdamaszkodo dontéshozatalbdl szarmazo veszteségéért semmilyen
kozvetett vagy kozvetlen felelésség nem terheli a biztositot, az e dokumentumban foglalt informaciok alapjan kdvetelés nem érvényesithetd. Felhivjuk tovabba tigyfeleink szives figyelmét, hogy a multbeli teljesitmények
nem nyUjtanak garancidt a jovébeli teljesitményre nézve! Az eszkozalapok barmilyen multbéli hozama nem jelent garanciat a jovébeni hozamokat illetéen.
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