Honvéd Klasszikus, Kiegyensulyozott és Novekedési Portfolié
a Generali Alapkezel6 vagyonkezelésében
(2010. marcius)

Allampapirpiac

Marciusban a vilagszerte uralkodé optimista hangulatnak kdészdnhetéen tovabb
folytatédott a hozamok csokkenése a kotvénypiac teljes palettajan. A hozamok az
éven beldli lejaratu allampapiroknal 40-50, mig a hosszu oldalon (10-15 éves) 60-65
bazisponttal csokkentek, de a legnagyobb esést a 3-5 éves papiroknal figyelhettuk
meg (75-80 bazispont). Marcius végén az MNB 25 bazisponttal csokkentette a
jegybanki alapkamatot, amely megfelelt a piaci konszenzusnak, ezzel el is érkeztunk
arra a szintre, amelyet még az év elején a piac a monetaris lazitasi ciklus aljanak
gondolt. A folytatas szamunkra kevésbé tlnik egyértelminek. A mar-mar euférikus
hangulatban egyelére csak kisebb megtorpanasokat hoznak a begylrizé
kockazatok, mi azonban, miutan inkabb a fundamentalis megkozelités tesszik le a
voksunkat, ezektél nem tudunk teljes mértékben eltekinteni. A portfolionkat éppen
ezért semmiképpen sem sulyozzuk fellil a benchmark-hoz képest.
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A portfoliok kotvény részén jelentésebb atalakitast nem végeztink, a szabad
pénzeszkdzOket els6sorban az 5 éves szegmensbe allokaltuk, a piaci hozamokban
bekovetkezett valtozasok a dontésunk helyességét igazoltak.

Részvények
Rendkivul j6 honapot zartak a tézsdék marciusban. A tékepiacokra aramld likviditas

12,51%-kal emelte a BUX index arfolyamat. Hasonl6an jol szerepelt a régios piac is.
(+10%). A fejlett piaci tézsdék is egyenletes emelkedést kdvetéen 5%-kal dragultak.



A hénap folyaman mind a magan, mind az onkéntes agazatban noveltik a CETOP
indexbe fekteté —cseh, lengyel, magyar- részvények aranyat. E mellett a magyar
részvény piacon is torténtek inveszticiok. A gazdasagi ciklus fordultaval, a gépipari
cégek elétérbe keriilését prognosztizalva a RABA részvényeibe fektettiink 834 Ft-os
aron. Az arfolyam a hénap végén 889 Ft volt. E mellett a kozepes kapitalizacioju
papirok kdzul a Fotexet preferaltuk. A fokozatosan csdkkentettik a tulsulyozott OTP
részvenyek aranyat, az eladasi arfolyamok 7300 és 6541 Ft k6zott szorddtak.
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