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Osszességében egy gyenge évet lathatunk a globalis
részvénypiacokon, a piac kettévalt és érdemi hozamtermelést
egyediil az amerikai részvénypiacoktol lehetett latni, mig a
feltérekvo piacok kifejezetten rosszul teljesitettek. Bar az amerikai
részvénypiacok folyamatosan csucsokat dontégetnek,
Osszességében a globalis részvények nem tekinthetéek
draganak, a koétvénypiacokhoz képest pedig még mindig ez a
preferalt eszk6zosztaly - hangzott el a Generali Alapkezel6 Uzleti
rendezvényén. A vagyonkezel6 szakért6i szerint a fejlett
bankszektor, azon beliil is els6sorban a vonzé osztalékhozammal
biré eurépai banki részvények, a védelem- és haditechnoldgia,
illetve a kiberbiztonsag jelenthet kedvezé befektetési lehetdséget
a kézép- és hosszabb tavon gondolkodé megtakaritoknak.

A rendezvényt Schuszter Péter, a Generali Alapkezel6 vezérigazgatéja nyitotta meg, aki elmondta: az eimult 1-
1,5 évben egy Uj stratégiai iranyelv mentén indult el a Generali, ennek kapcsan kiemelt szerepet kapott az
alapkezel6 és a vagyonkezelési lizletag a tarsasagon beliil. A régids biztositok felvasarlasa mellett a Generali
alapkezel6i fronton is erdsit, el6készités alatt all példaul egy lengyel alapkezeld atvétele. A vagyonndvekedési
tervekkel kapcsolatban megjegyezte, hogy az idei évben egy kevésbé tamogatd téke-és pénzpiaci kérnyezet
van, emellett a MiFID 2-nek valé megfelelési Iépések is kevesebb teret és id6t hagytak az ligyfélakviziciéra, de
ebben valtozast varnak a kozlejovében.

Pallag Robert, a Generali Alapkezel6 befektetési igazgatoja té6zsdei korképében az alabbi fébb torténéseket, és
a jovore vonatkozo6 varakozasokat emelte ki:

v' Az eddigiek alapjan egy gyenge évet lathatunk a globalis részvénypiacokon, a piac kettévalt és érdemi
hozamtermelést egyedil az amerikai részvénypiacoktdl lehetett latni, mig a feltérekvé piacok
kifejezetten rosszul teljesitettek. Mikdzben az S&P 500 tobb vezetd Ooridsvallalata folyamatosa
torténelmi csucsot dont, a vilag tébbi részvénypiaca a januari csucs 6ta jelentésen leértékel6dott.

v' Tavaly arra lehetett szamitani, hogy az inflacio tartésan emelkedni fog, ehhez képest most az latszik,
hogy a hosszabb tavu inflaciés varakozasok nem nagyon mozdultak, illetve alacsonyak. A hosszabb
tavu, strukturalisan alacsonyabb inflacios kilatasok miatt pedig mérsékelt szinten normalizalédhatnak a
globalis kamatok a jévében.

v' A piaci likviditds cstkkenése sem tortént olyan gyors Utemben, ahogy arra sokan szamitottak, a
globdlis jegybanki mérlegfédsszegek 12 havi valtozdsa j6vére fordulhat majd minuszba. Tovabbi
kamatemelések johetnek, varhatéan 2019 év végére kerlilhet a Fed iranyadé rata a 3% koriili szintre.

v' Az amerikai gazdasag érett szakaszban van, a Trump nevével fémjelezheté stimulus hatasai most
lehetnek a csucson, igy a kérdgjelek sokasodnak a kovetkezd idészakban. Ugyanakkor a Generali
szakértdi szerint a kévetkez6 egy évre el6retekintve még alacsony a recessziés veszély, adott a tér az
egészseges vallalati arbevétel- és eredmény bdévilés elbtt, igy a ndvekvd kockazatok ellenére még
mindig korai lehet szignifikansan leépiteni a részveny portfélidkat.
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Az Egyesiilt Allamokhoz képest Eurépa lemaradasa jelentds a gazdasagi ciklusban. Az egyik
legnagyobb lemaradd az elmult 10 év tékepiaci szarnyalasaban az eurdpai pénzlgyi szektor volt,
amely jelentés osztalékhozammal, vonzé arazassal rendelkezik, igy kedvez az értékalapu
befektetéknek. Raadasul oktéberben fontos katalizatort jelenthet az olasz koltségvetési tervek
elfogadasa.

A legnagyobb veszteséget idén a befektet6knek a globalis feltérekvé piacok okozhattak, ez esetben a
kereskedelmi haboru veszélyei, a kinai lassulas és a dollar er6s6dése sem segitett a piacokon. A
Generali varakozasai szerint azonban egyre limitaltabb a tér a dollar tovabbi er8sédése elbtt, melynek
legfébb okai: az amerikai kdltségvetési stimulus hatasai a jov8ben gyenglinek, az ikerdeficit nbvekszik,
az Eurdpai Kbézponti Bank is jovére elkezdheti az alapkamat normalizalasat, az eurd és a feltérekvo
piaci devizak pedig fundamentalisan alulértékeltek. A Generali Investments 12 hénapos idétavon 1,20-
1,25 kozotti EUR/USD arfolyamra szamit.

Globalisan vizsgalva a befektet6i optimizmus januarhoz képest jelentésen csokkent, magas a
vagyonkezel6knél befektetésre varé készpénz-arany a portféliokban, az Un. contrarian (a tébbségi
véleménnyel szembehelyezkedd) stratégia alapjan pedig a feltérekvé piacok longolasa (akar az
amerikai részvénypiacokkal szemben) lehet a legjobb valasztas most. Az eurdpai részvénypiacokrol
szintén jelentds t6ke tavozott az idei évben, az emelkedési potencial itt is magasabb az amerikai
részvényekhez viszonyitva.

Osszességében a részvénypiacok - kiildndsen a kdétvénypiacokhoz képest - még mindig nem dragak,
az MSCI AC World index arazasa megfelel az elmult 30 év historikus atlaganak, de szamos nehezen
elérejelezhetd (részben politikai, részben gazdasagi) kockazati tényezd miatt indokolt az évatossag. A
kdzép- és hosszabb tavon is extrém novekedési lehetéség el6tt allé szektorok kézill a védelem- és
haditechnolégia, illetve a kiberbiztonsag emelhetd ki.

Schilling Daniel, a Duna House Csoport pénziigyi vezetje az ingatlanpiac kilatasairol beszélt:
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Az ingatlanpiac is egy ciklikus piac (slump, recovery, boom, slowdown), és miutan a bérleti piaci adja
az ingatlanpiaci befektetések bevételeit, ezért a béreti piactol indul a piaci névekedés vagy éppen a
lassulas is.

A magyar és lengyel lakéingatlan-tranzakciok szamat nézve a két piac jelenleg a boom szakaszban
van, a szakérté szerint az elmult harom évben Magyarorszagon éves atlagban 13% koriil,
Lengyelorszagban 18%-kal béviilt a tranzakciok szama.

Jelenleg a lakasarakat jelentésen tamogatja a bémovekedés, ha ez folytatodik, akkor a lakasarakban is
lehet még felfutas.

Az ingatlanpiachoz szorosan kapcsolédik a hitelezési piac, ami a valsagot kdvetéen gyakorlatilag
eltlint. Most az latszik, hogy itthon 2014-et kévetéen évente 50%-kal béviil a jelzaloghitel-allomany,
raadasul a GDP-hez viszonyitott lakossagi hiteldllomany a régiéban még mindig alacsonynak
mondhato.

https://www.portfolio.hu/befektetes/befektetesi-alapok/ime-3-tipp-a-generalitol-mibe-erdemes-

most-fektetni.298442.htmi
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