Honvéd Klasszikus, Kiegyensulyozott és Novekedési Portfélié
a Generali Alapkezel6 vagyonkezelésében
(2010. aprilis)

Allampapirpiac

Aprilisban, ha nem is a korabbi hénapok dinamikajaval, de folytatédott a hazai
kotvénypiaci hozamok csokkenése. A hozamgorbe teljes spektruman 20-25
bazispontos lemorzsolddast tapasztalhattunk, ez alél kivétel a 3-4 éves szegmens
volt, ahol a hozamesés mitegy 45 bazispontra rugott. A jegybank 25 bazisponttal
csOkkentette az alapkamatot a hdénap végén, ami megfelelt a varakozasoknak,
hiszen a lazitdas makro oldalrél mindenképpen indokolt, a dontés pillanataban pedig
még a kuls6é kornyezetbél sem voltak szamottevd begylrizé kockazatok
erzekelhetbk. Ezzel egyultt ugy véljuk, tovabbra sem art az dévatossag, hiszen a
hitelpiaci feszlltségek egyre erésebbek és el kell jdbnnie annak a pillanatnak, amikor
a magyar kotvénypiac sem tudja magat teljes meértékben fuggetleniteni ezen
folyamatoktol. Ami biztatd, hogy a belsé kereslet tovabbra is egészségesnek latszik,
raadasul még mindig rengeteg pénz parkol nagyon rovid lejaratu
instrumentumokban. A kovetkezd id&szakban legfeliebb semleges stratégia
kovetését tartjuk indokoltnak.

Referenciahozamok alakulasa (2010. aprilis)
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A portfélidk aprilisban a referenciaindexhez kézeli atlagos futamidejlek voltak, az 1-2
éves szegmens egyértelmlU alulsulyozasa és a 3-4 éves szegmens egyertelm(
felllsulyozasa mellett. Az ebbdl adodoé futamidé kockazatot a hosszabb (10-15) éves
szegmens enyhe alulsulyozottsaga kompenzalta.



Részvények

A kiemelkedd marciusi teljesitmény utan aprilis kdzepéig elérték lokalis csucsukat a
régios indexek. A BUX 6sszességéeben mérsékelt tovabbi emelkedéssel igy is 25,000
pont kbézelében zarta a hdénapot, jelentésebb mozgasok nem torténtek a vezetd
részvenyek esetében. A kisebb papiroknal a marciusban vasarolt Raba részvények
teljesitménye emelhet6 ki, egy hénap alatt ujabb 7%-kal 950 Ft-ig dragultak a gy6ri
jarmipari holding papirjai.

A régios CETOP 20 indexbe uj komponensként kerultek a szlovén gydgyszergyarto
Krka és a lengyel Bank Zachodny részvényei, mindez nem hozott érdemi
szektorszintl valtozast a referenciaindex 0sszetételét illetéen.

Aprilis végén a gordg problémak begyiriizésének és az amerikai pénziigyi
szektorban folytatott vizsgalatok hatasara, a globalis hangulat romlasaval
parhuzamosan az elmult id6szakban felllteljesité magyar részvények keriltek
eladasra a portfélidkbaol.
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