


Tombol a nyar - Juliusban visszatert

a kockazatvallalasi kedv

Kitdrt az igazi nyar, ami a hémérd higanyszalan és
a strandokon hompdlygd tdmegen is ol lathato. A
nyar hatasa mar a tézsdéken is érzddik, hiszen igazi
uborkaszezon alakult ki julius végére.

A gyatra juniusi hénap utan ismét felltotte a fejét a
kockazatvallalas a nemzetkozi piacokon juliusban, ennek
hatan pedig er6sodni tudtak a fontosabb nemzetkdzi
tézsdeindexek (@ német DAX ismét felzarkdzott a
13.000 pontos szint kdzelébe, mig az USA indexek
Ujabb rekordszintekre dragultak) €s a régios devizak is a
nyertes oldalra kertltek. Ebbdl a j6 hangulatbdl a forint
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is kivette részét és honap elgji rémisztének tind 330-
as magassagokbol az eurdval szemben 322 forinton
zérta a hdnapot. Amennyiben augusztusban is kitart a
j6 hangulat és sikerline attérni a 320/322-es technikai
szintet, akkor nagyobb tér nyilhatna meg a forint tovabbi
er@sodése elbtt.
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AMERIKA — csucson a GDP,
melyben a Facebook és a Twitter

Apiaci szerepldk dltal vart 4,2%-kal szemben 4,1%-kal névekedett
évesitett alapon az amerikai gazdasag a masodik negyedében,
ami 2014 o6ta nem latott, kimagasld érték. Ebben jorészt
szerepet jatszott a nettd export nagyjabdl 1%-o0s hozzdjarulasa
a GDP novekedéséhez, ami részben annak is kdszdnhetd volt,
hogy minél t8bb szdjababot igyekeztek exportalni az amerikai
gazdak a kinai importvamok életbelépése elétt. A GDP 70%-at
kitev§ fogyasztdi kiadasok 4%-kal ndvekedtek (a vart 3%-kal
és) az el6z8 negyedévi 0,5%-kal szemben, ami kifejezetten erés
értéknek szamit. A 4%-0s, vagy azt meghaladd GDP ndvekedési
Utemet azonban minden bizonnyal nem lesz képes tartani
hosszabb tavon az amerikai gazdasag, ugyanis az adéreformok
és egyéb fiskalis stimulusok hatasai kifutnak. A kivalé GDP
hirekre a dollar nem mutatott érdemi reakciot (a piac szamitott
a j6 eredményre), mig a 10 éves amerikai kdtvényhozam kisebb
visszaesést mutatott a varttdl enyhén elmarado adatra.

Javaban zajlik az amerikai vallalati gyorsjelentési szezon, igy
az elmult hetekben bdven volt ok az 6rdmre (pl. Amazon
rekord nyereség) és sirasra is (mindkét nagy social-media cég
katapultalt). A Facebook életében Ugy tlinik elérkezett az a pillanat,
amikor végre kiderUlt, és ki is mondtak: ,a fak itt sem nének az
€gig”. A vallalat pénzlgyi igazgatodjanak nyilatkozata szerint az
eddigi negyedévekben megszokott dinamikus arbevétel béviilés
utan fel kell készUini arra, hogy az csdkkenni fog, mikdzben a
felhasznaldk szamanak novekedése is megallt (legaldbbis az

USA-ban és Kanadaban). A Facebook bar tovabbra is a vilag
egyik legjelentésebb on-line médiacége, szamos esetben
megkerUlhetetlen, de a befektet6k most kijozanodtak kissé. A
tarsasag részvényei 20%-ot meghaladd zuhanast mutattak a
gyorsjelentést kdvetden. A Facebook utan a Twitter részvényeit is
kifektették a befektetdk, miutan a havi aktiv felhasznalok szama
stagnalast mutatott (335 milli¢ a vart 338 milliéval szemben), sét
a kovetkezd negyedévben vissza is eshet a tabor. Ez részben
annak volt kdszonhetd, hogy a cég a hamis felhasznalok
visszaszoritasaért kizd, igy a szokasosndl tdbb felhasznaldt is
zaroltak.

Az amerikai drias olajvallalatok gyenge negyedéves jelentésekkel
rukkoltak el6: mind az Exxon, mind a Chevron szamai gyengébbek
lettek, mint a piaci varakozasok. El6bbi esetében tobb esetben az
olaj kiteremlése akadozik, mig utdbbi a vartnal gyengébb profitot
egy részvény-visszavasarlasi programmal szeretné kompenzalni.
Osszességében azonban elmondhatd, hogy az S&P 500 index
tagjainak 80 szazaléka jelentett a vartnal jobb részvényenkeénti
eredményeket, ami a legmagasabb arany az elmult 10 évben.
Ugyanez elmondhatd a bevételi adatokra is, ahol a cégek 74%-
a verte az elemzdi konszenzust. A profitszintek atlagosan 23%-
ot néttek, és a varakozasok hasonld szinteket mutatnak 2018
masodik felére is, mikdzben 2019-ben mar lassulasra lehet
szamitani.

Az amerikai S&P500 Index arfolyama az elmult 1 évben
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EUROPA - kivezetik

az eszkozvasarlasi programot

Nem okozott meglepetést az Eurdpai Kozponti
Bank julius végi kamatddntése, sem az azt kovetd
sajtotajékoztatd. A  kamatokat a varakozasoknak
megfeleléen tartottak (0%-on) és a jegybanki Iépések
(itemezésében sem tértént valtozas. Ev végén kivezetik
az eszkdzvasarlasi programot és legalabb jové nyarig
maradnak az alacsony kamatok is. Az EKB elndke szerint
az inflacio koérdli bizonytalansag enyhdlt, de még nem
szabad gy&zelmet hirdetni. A piaci szakértdk tobbsége
jelenleg jov6 szeptemberi vagy oktoberi kamatemelés
lehetdségét latja valoszintinek.

Javult Gérdgorszag megitélése: Az S&P valtozatlanul
hagyta Gorogorszag B+ hitelmindsitését, azonban az
eddigi stabil kilatasokat pozitivra javitottak, mert javulast
latnak a koltségvetés és a ndvekedés terén is.

A vezetd eurOpai tézsdeindexek pozitiv korrekciot
mutattak julius honap soran, mind a német DAX, mind a
francia CAC40 folyamatos hizast produkalt. Az eurdpai
részvenyekbe befektetd eszkodzalapjaink arfolyamai is
szepen kovették a tézsdei emelkedeseket, igy azon
Ugyfeleink, akik a kockazatosabb részvényekbe is
fektettek, nyereséget konyvelhettek el maguknak.

Az 50 vezeto eurdpai vallalatot tomoritd EuroStoxx50 Index

arfolyama az elmult 1 évben

3700,00 -

3600,00 -

3500,00 -

3400,00 -

3300,00 -

3200,00
- — o — o ~ — 2] <
o™ — o~ o - (o] - o o
~ o) = o o o < 7o) ~
o (=} — — o o o o o
~ ~ ~ ~ o0 o0 o0 o0 )
— i ) ol ol -l ) — )
o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ (o] o~ [V o~

Befektetési hirlevél



e

e

Kina Uj intézkedésekkel probalja élénkiteni a belsd keresletet
annak érdekében, hogy ellensulyozza a kereskedelmi haboru
okozta lassulast. Példaul a K+F kiadasokat tamogato
adocsokkentést vezetnek be, mig az infrastruktura fejlesztése
érdekében specidlis kdtvényeket hoznak létre.

A Bloomberg értesllései szerint Kindaban a jegybank
csoOkkentené a bankok t6kekdvetelményét, ezzel tdmogatva
a likviditas ndvelését, amitdl a hitelezés bdévilését varjak, és
amivel ellensulyozni szeretnék a kereskedelmi korlatozasok
negativ hatasat. A bankok arfolyama pozitivan reagalt
az értesllésre. Mindekdzben tovabb folytatodott a jlan
gyengulése, az USDCNY arfolyamot mar 6,8 folott is

jegyezték. Spekulaciok szerint a hirtelen iranyvaltasban a
jegybank intervenciodja jatszott szerepet.

Mark Mobius ismert feltérekvé piaci befektetd, elemzd
szerint Kindban még tovabbi tézsdei esések jdhetnek, hiszen
szamos negativum érinti a kinai tézsdét, példaul a magas
eladdsodottsag €és a kereskedelmi haboru. Mobius altalaban
rendkivll optimistan szokott nyilatkozni a feltdrekvd piacokral,
koztik Kinardl is, igy mostani nyilatkozata mindenképpen
szokatlannak tekinthetd.

A 24 feltorekvo piaci orszagot tomorito MSCI Emerging Market

Index arfolyama az elmuit 1 évben
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A julius kbzepén még jocskan 35.000 pont alatti BUX
index felébredt a januar ota tartd lecsorgasabdl (ne
feledjuk, év elejgn még 41.000 pont folott is jart a hazai
tézsdebarométer!) és pozitiv fordulat jeleit mutatta.
Augusztus elejére mar 37.000 pont folé ugrott vissza
a BUX, kdszdnhetben leginkabb az ujjaéledd Richter
részvényének. AlapvetéenaMOL ésaz OTPRisdlteljesitett
juliusban, mig augusztus elsé napjaiban a MTelekom
részvényét is megtaldltak a befektetSk. Osszességében
tehat a 4 vezetd részvény egylttes erdvel segitette a
hazai részvénypiac nyarkdzepi emelkedését.

A koétvénypiacon is a megnyugvas jelei mutatkoztak,
a 10 éves kotvénypiaci hozamok a jdlius eleji 3,8%-0s
szintekrél a 3,3 - 3,5 % kozotti szintre mérséklédott,
mely a hazai hosszu kdtvényeket tartd eszkdzalapok
szamara arfolyamemelkedést indukalt.

Jol jartak az elmult hdénapban azok a befektetdink,
akik a hazai instrumentumokat (kdtvény, részvény,
vegyes alapok) részesitették elényben befektetési
portfélidjukban, hiszen ezek mindegyike pozitiv iranyu
elmozdulast mutatott.

A BUX Index arfolyama az elmult 1 évben
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Menedzselt eszkozalapok
— megoldasok kuldonb6zo
elethelyzetekre

Horizont és Navigacio
vegyes eszkozalapok

Az eszkbzalapok eszkdzeit bankbetétekbe, hazai és kulfoldi
allampapirokba, banki, jelzalog-hitelintézeti és vallalati kibo-
csatasu kotvényekbe, hazai és nemzetkdzi részvényekbe, va-
lamint t6zsdén kereskedett befektetési alapokba (ETF) fekteti.
Az eszkdzalapok célja, hogy az ajanlott befektetési idétav alatt
az inflaciot meghaladd hozamot érjen el egy jol diverzifikalt,
a piaci varakozasok fluggvényében folyamatosan kiigazitott,
vegyes portfdlio segitségével. Az eszkbzalapok befektetési
célterllete globalis, dsszetétellk jol diverzifikalt, a kockaza-
tokra forditott kiemelt figyelem aktiv portfdlid menedzseléssel
parosul.

Horizont 5+ vegyes eszk6zalap

Horizont 10+ vegyes eszko6zalap

Az, hogy mekkora kockazatot vagyunk hajlandok val-
lalni és mennyi a hatralévd idétartam a megtakaritasi
célunkig, meghatarozza, hogy mely eszkdzalapot ér-
demes valasztanunk megtakaritasaink elhelyezésére.
Minél hosszabb idétavban gondolkodunk, annal ma-
gasabb lehet a kockazatosabb eszkdzok (pl. rész-
vények) aranya, mivel elegendd id6 all rendelkezésre
az ezekben rejl6 magasabb hozampotencidl kihasz-
nalasara. Az id§ elére haladtaval azonban célszerl a
kockazatos eszkdzok aranyat csdkkenteni a mar elért
eredmények megdrzése vagy €pp egy esetleges vesz-
teség elkerllése érdekében. Ha nem szeretnénk azzal
foglalkozni, hogy a hatralévd tartamtdl és a kockazat-
vallalé hajlanddsagtdl figgbden éppen milyen portfoliot
érdemes tartanunk, valasszuk a menedzselt eszkoz-
alapokat.

Horizont 15+ vegyes eszkézalap

Navigacio 5+ vegyes eszkozalap

Navigacio 10+ vegyes eszkozalap

Navigacié 15+ vegyes eszkozalap

. Allamkotvények . Eurépai részvények
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. Amerikai részvények

B Feicos piaci részvények
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Mintaportfoliok

Ahogy az életben, ugy a pénzigyekben is azok a legsikeresebbek, akik tobb labon allnak, azaz megtakaritasai-
kat tobbféle befektetés kozott osztjgk meg. Egy jol dsszedllitott portfolié ugyanis ndveli a biztonsagot, jelentésen
mérsékelve a befektetések kockazatat. Az idedlis portfolioban nemcsak a kiulonb6zé eszkdzosztalyok kdzott
(kotvények, részvények, nyersanyagok), hanem pl. foldrajzilag is megosztasra kertinek a befektetések. A Gene-
rali szakemberi altal 6sszedllitott portfoliomodellek segitséget kivannak nyuijtani a befektetési dontések megho-
zataldban és az elére kitlizott célok elérésében.

Kockazatkeriild
mintaportféliok

Amennyiben On kockézatker(ls Uigyfél,
tehat nem viseli j6l a befektetésekbdl
ered6 pénzlgyi kockazatokat, akkor a
Generali eszkdzalapjai kdzUl egy kocka-
zatkerUl6 portfolio kialakitasat ajanljuk.
Az alacsony kockazatu befektetések al-
tal elérhetd hozamok évrdl évre viszony-
lag jol kalkulalhatok, hosszu tavon pedig
varhatéan meghaladhatjak az inflacio
szintjét.

Kockazatkeriil6 mintaportfélio

Magyar részvény
eszkozalap

Deluxe részvény
eszkozalap

Kulfoldi részvény
eszkozalap

Kotvény eszkozalap

Selection abszolit
hozam eszkozalap

Hazai részvény
eszkozalap
Vilagmarkak részvény
eszkozalap

Fejlett vilag részvény
eszkozalap

Hazai kétvény
eszkozalap

Tall6z6 abszolit hozam
eszkdzalap

Mérsékelten kockazatvallalo
mintaportféliok

Amennyiben On kockazatt(iré Uigyfél,
tehat a befektetéseiben kisebb atmeneti
ingadozasokat elfogadhatonak tart és
tisztaban van azzal, hogy a befektetett
pénz egy részét elveszitheti, akkor a
Generali eszkdzalapjai kdzUl egy kocka-
zattlrd portfdlio kialakitasat ajanljuk.

Mérsékelten kockazatvallalé
mintaportfélio
I

Magyar részvény
eszkozalap

Deluxe részvény
eszkozalap

Klfoldi részvény
eszkdzalap

Kotvény eszkozalap

Selection abszollt
hozam eszkédzalap

Hazai részvény
eszkozalap
Vilagmarkak részvény
eszkozalap

Fejlett vilag részvény
eszkdzalap

Hazai kotvény
eszkdzalap

Tall6z6 abszolit hozam
eszkozalap

Kockazatvallalo
mintaportfdlio

Amennyiben On hosszitavon gondol-
kodo Ugyfél, aki szamara fontos a ma-
gasabb hozam elérése akar nagyobb
kockazattal is, és tisztaban van vele,
hogy befektetése szamottevd vesz-
teséggel jérhat, akkor On szémara a
Generali eszkdzalapjai kozul egy kocka-
zatvallald portfdlid kialakitasat ajanljuk.

Kockazatvallalé mintaportfolié

Magyar részvény
eszkozalap

Deluxe részvény
eszkozalap

Kulfoldi részvény
eszkozalap

Eldorado latin-amerikai
részvény eszkdzalap

Himaldja azsiai

részvény eszkdzalap

Kétvény eszkozalap

Hazai részvény
eszkdzalap
Vilagmarkak részvény
eszkozalap

Fejlett vilag részvény
eszkdzalap

Fejlédd vilag részvény
eszkdzalap

Hazai kétvény
eszkézalap

A hirlevélben bemutatott portféliomodellek hosszu tavu szemléletet feltételeznek, de a portféliok dsszetételét a biztositd folyamatosan nyomon kdveti és évente legaldbb egyszer

sem ajanlattételnek, sem befektetési tanacsadasnak, kizardlag a tajékoztatast szolgdlia. A Generali Biztositd Zrt. a felhasznald vagy harmadik felek felé semmiféle felelsséget
nem vallal az idészeriségért, folyamatos rendelkezésre allasért vagy teljességért, sem pedig az itt kdzolt informaciok felnaszndlasa kdvetkeztében elszenvedett killonds, kozvetett,

eshetbleges vagy kdvetkezményi karokért.
Befektetési hirlevel
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Forint alapu eszkdzalapok |.*

ArfolyamFix 2019 arfolyamvédett eszkdzalap

Del.uxe részvény eszkozalap
Dinamikus Vegyes eszkdzalap
Eldorado eszkdzalap

Global Selection eszkdzalap
Himalaja eszkdzalap
Kiegyensulyozott Vegyes eszkdzalap
Konzervativ Vegyes eszkdzalap
Kotvény eszkbzalap

KUlfoldi részvény eszkbdzalap
Likviditasi eszkdzalap

Magyar részvény eszkbzalap
Navigacié 10+ eszkozalap
Navigacio 15+ eszkdzalap
Navigacio 5+ eszkdzalap

New Europe eszkbzalap

Selection Abszolut Hozam eszkdzalap
Vegyes |. eszkdzalap

Vegyes Il. eszkdzalap

) ) . 3 éves 5 éves

3 honap 6honap 12 honap évesitett évesitett
-3,48% -4,27% -4,22% 0,76% 4,73%
8,00% 8,00% 17,21% 5,97% 9,95%
2,32% 0,02% 5,94% 2,79% 5,61%
-5,52% -7,00% 1,46% 2,12% -1,34%
-0,66% -0,73% 0,12% 0,64% 4,87%
3,67% 1,11% 8,00% 3,17% 10,04%
-0,10% -2,01% 2,52% 2,12% 4,58%
-1,53% -2,55% 0,31% 1,49% 3,81%
-2,80% -3,13% -0,79% 2,05% 3,92%
6,02% 4,61% 11,02% 3,01% 8,43%
-0,24% -0,40% -0,70% -0,27% 0,54%
-6,24% -10,90% -1,58% 12,86% 11,76%
1,28% -0,20% 4,36% 2,711%

2,51% 0,65% 7,04% 4,07%

-0,14% -1,15% 1,55% 1,43%

4,80% -0,66% 12,79% 3,02% -3,78%
-1,59% -1,78% 0,26% 1,29%

-3,89% -5,76% -1,32% 5,20% 6,50%
-5,14% -8,37% -1,39% 8,94% 9,16%

*A bemutatott teljesitmények az eszkdzalapokat terheld koltségek (alapkezelési dij, letétkezelési dij, értékpapirok adasvétele utan felszamitott dij levonasa utan
kerUltek kiszamitasra. A multbeli hozamok nem jelentenek garanciat a jovébeni teliesitményekre nézve.

Befektetési hirlevél
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Forint alapu eszkdzalapok I1.*

Fejlett vilag részvény eszkbzalap
Fejlédé vilag részvény eszkbzalap
Hazai kotvény eszkbdzalap

Hazai részvény eszkbzalap
Horizont 10+ vegyes eszkdzalap
Horizont 15+ vegyes eszkdzalap
Horizont 5+ vegyes eszkdzalap
Pénzpiaci 2016 eszkdzalap

Tallézé abszolut hozam eszkbzalap
Vilagjaro koétvény eszkdzalap

Vilagmarkak részvény eszkdzalap

Quantis exkluziv eszkdzalapok™®

New Tigers eszkdzalap
NOVA eszkdzalap

Top Trend eszkdzalap

Eurd alapu eszkdzalapok™

Amazonas eszkdzalap

Azsiai ingatlan eszkdzalap

Eurd Részvény eszkdzalap

Eurd Részvény Plusz eszkdzalap
EuréKotvény eszkdzalap
EuroProtect80 vegyes eszkbzalap
Olympic eszkbzalap

Uj Technoldgiak eszkdzalap

3 hdnap 6 hdénap 12 hdnap

6,24% 3,85% 9,53%

0,34% -2,84% 5,84%

-2,21% -2,24% 0,82%

-5,31% -8,92% -0,30%

0,88% 0,22% 5,87%

2,62% 1,49% 8,59%

-0,77% -0,99% 3,02%

-0,09% -0,13% -0,11%

-0,61% -0,77% 3,36%

1,56% 2,42% 2,95%

7,44% 5,39% 12,56%

. ) . 3 éves 5 éves
8 honap 6honap 12 'honap évesitett évesitett
0,27% -2,10% 6,21% 3,76% 6,50%
-0,55% -0,60% 0,14% 0,64% 4,87%
-0,65% -1,19% -1,49% 1,10% 4,04%
, . . 3 éves 5 éves

3 honap 6honap 12 honap évesitett évesitett
-8,00% -9,82% -2,96% 2,02% -0,24%
0,37% -1,43% 2,23% 1,18% 4,65%
3,13% 0,88% 5,07% 1,70% 5,85%
-2,83% -6,81% 0,03% 1,72% 3,27%
-1,13% -0,53% -1,14% -0,30% 1,55%
0,76% -0,32% 0,56% -0,96% 1,71%
3,79% 3,18% 9,32% 4,78% 9,65%
8,23% 5,83% 16,33% 11,90% 15,82%

*A bemutatott teljesitmények az eszkdzalapokat terhelé koltségek (alapkezelési dij, letétkezelési dij, értékpapirok adasvétele utan felszamitott dij levonasa utan
kerUltek kiszamitasra. A multbeli hozamok nem jelentenek garanciat a jovébeni teljesitmeényekre nézve.
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TUDTA-E?

20 évvel ezel6tt, egész pontosan 1998. augusztus 17-
én robbant ki az orosz valsag. Ebben az idészakban
Oroszorszag — tdbb mas feltdrekvd orszaghoz (Thaifdld,
Indonézia, Malajzia) hasonldan — koététt devizaarfolyamot
tartott fenn az USA dollarral szemben. Az Ugynevezett
'Reverse Plaza Accord’ kdvetkeztében er6sddd dollar
emiatt egyrészt nagysagrendileg 50%-kal emelte a
rubel arfolyamat, masrészt jelentésen csokkentette
az azsiai orszagok olaj iranti keresletét. Mivel az
orosz gazdasag nagyban flgg az olaj vilagpiaci aratol
(az orszag bevételeinek kétharmada szarmazott
akkoriban az energiaszektorbdl), a folyamatosan
csOkkend kereslet miatt — az azsiai orszagok 1997-ben
recesszidba kerlltek — nem kizardlag az orosz gazdasag
teljesitménye esett vissza, de az orszag adobevételei
is folyamatosan csdkkentek, ami miatt a GDP 9%-at

kitevd koltségvetési hiany még tovabb romlott. A kétott
arfolyam fenntartasa érdekében az orosz nemzeti bank
folyamatosan devizatartalékainak eladasara kényszerult
(1997. juniuséban példaul 20,4 milliard USD értékben
adott el a tartalékbdl), de mivel a t6ke folyamatosan
hagyta el az orszagot, egyre nehezebbé valt a dollarral
szembeni arfolyam fenntartasa. A helyzet megoldasara
az orosz nemzeti bank a szinfalak mogott targyalasokat
kezdeményezett kulfoldi bankokkal és mas piaci
szerepldkkel, azonban 1998. augusztusaban egy Ujabb
eladasi hullam kovetkeztében a devizatartalék 8,2 milliard
USD-re csokkent. Mind a piac, mind az orosz kormany
el6tt vilagossa valt, hogy a devizatartalék ezen nagysaga
mellett mar nem lehet az arfolyamot fenntartani, amely
végul az augusztus 17-én bekdvetkezd csédhdz és a
rubel leértékeléséhez vezetett.

Jelen kiadvany nem mindsul a Generali Biztosito Zrt. részérdl sem ajanlattételnek, sem befektetési tanacsadasnak, kizarolag a téjékoztatast szolgalja. A Generali
Biztositd Zrt. a felhasznald vagy harmadik felek felé semmiféle felel6sséget nem vallal az idészerliségért, folyamatos rendelkezésre allasért vagy teljességért,
sem pedig az itt kdzolt informaciok felhasznalasa kovetkeztében elszenvedett kiulonds, kozvetett, eshetbleges vagy kdvetkezményi karokért.
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