


Optimista februar,

emelkedd reszvenyarfolyamok

Az amerikai-kinai kereskedelmi habord iranyabdl
érkez@ pozitiv hirek hatan a januarban indult optimista
hangulat tovabb folytatddott februarban is, melynek
eredményeképpen a vilag vezetd részvénypiacai
szépen visszahiztak az oktdber-december honapokban
elvesztett értékeiket. Olyannyira, hogy az amerikai
vezet§ tézsdeindex, az S&P500 februar végére ismét
a 2800 pontos szinteket nyaldosta, mikdzben év végén
meég a 2350-es pontértéken is jart.

Osszességében azonban elmondhatd, hogy az elmuilt
hetek legnagyobb vilaggazdasagi pozitivuma, hogy a
jelentésen nétt a Kina-USA kereskedelmi megallapodas
esélye, ami jelenleg mar joval valészinlbbnek latszik,
mintsem, hogy Ujraelmérgesedjenaviszony afelek kozott.
Az amerikai és a kinai fél tehat hamarosan megallapodast
érhet el a kereskedelmi targyaldsokban, melynek
eredmeényeként az amerikai vamok nagy részét, de akar
az dsszes nemrégiben bevezetett vamot is eltdrdlhetik a
kinai termékekre vonatkozdan, ami hatalmas elérelépést
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jelentene. Trump cserébe azt kérte, hogy Kina t6rdljén
el minden amerikai mez&gazdasagi termékre érvénybe
lévé vamot. A kiszivargott sajtohirek szerint az amerikai
és a kinai elndk marcius 27-én talalkozhat egymassal és
taldlkozojukon mar megallapodas is szUlethet.
Tavolabbi kérdés azonban, hogy ez mennyire lesz képes
stabilizalni a vildggazdasag jelenlegi korrekciojat, ami
féként a gyartdsorokat érintd kereslet visszaesésében
mutatkozik meg.

Joljartak tehat azok a befektetsink, akik nemijedtek meg
a tavaly év végi részvénypiaci elbizonytalanodastdl, és a
komolyabb korrekcio ellenére is kitartottak részvénypiaci
pozicidik mellett. Februar hdnapban mind az USA
piacok, mind az eurdpai vezetd részvénypiacok jelentds
nyereséget értek el. Az 6sszeurdpai Eurostoxx50 index
mintegy 5%-ot izmosodva, 3300 pont folé tornazta
magat, a német DAX index pedig 3% feletti nyerdvel
11.600 pontig menetelt.




AMERIKA - jol teljesitd reszvenypiacok
a kereskedelmi megallapodas arnyekaban
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A gazdasagi lassulasra utald jelek az amerikai feldolgozoipari
beszerzési menedzser indexekben is felUtdtte a fejét, miutan a
februari adatok, mind a Markit, mind az ISM mutatok esetében
alulmultak a varakozasokat és nagyobb visszaesést mutattak.
Ezzel 6sszességében az latszik, hogy az év elején érdemben
veszitett a tavalyi momentumbdl az amerikai feldolgozoipar,
ezzel csatlakozva a vildg tobb régidjaban mar 2018 eleje ota
tartd visszaeséshez. Fontos azonban megjegyezni, hogy az 50
pont feletti értékek (a Markit 53, az ISM 54,2 februarban) még
bévilést jeleznek, igy a vészharangot kongatni ezek alapjan meg
korai lenne.

A maginflaciés mutatd, amit a Fed is kiemelten figyel 1,9%-on
stagnalt a vartnak megfeleléen, ezzel tovabbra sem mutatkoznak
érdemi inflacids nyomas jelei az USA-ban, igy tovabbra is joggal
varhat ki a tovabbi kamatemelésekkel a jegybank, mely j6 hir a
részvénypiacoknak.

T

T

Evesitett alapon 2,6%-kal ndvekedett az amerikai GDP a tavalyi
negyedik negyedévben, ami fellimullta a 2,3%-os elemzdi
konszenzust. A belsé fogyasztas (+2,8% éves alapon) és a
beruhazasok (+6,2%) huztak a nodvekedést, a nettd export kis
negativ egyenleget mutatott. Ez a gazdasagi bévilés azonban
részben a 2017 végén elfogadott addcstkkentéseknek lehetett
kdszdnhetd, melyek hatasai 2019-ben mar kevésbé porgethetik
a gazdasagot, raadasul az utébbi hdnapok makroadatai tobbszor
is negativ meglepetéssel szolgaltak, igy a jovébeli kilatasok azért
annyira mar nem fényesek.

Az amerikai jegybank GDP-elérejelzése jelenleg 1,8%-0s évesitett
novekedést vetit elére a 2019-es elsd negyedévre. A Fed ezzel
is magyarazza azt, hogy egyelére kivarasra rendezkedett be a
tovabbi kamatemelések kapcsan.

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

a BREXIT, nincs megoldas

Az eurozonabdl érkezd inflacios adatokban végkeépp
nem lathatd érdemi valtozas: a vart és az el6z6 havi
1,1%-kal szemben csupan 1%-kal nétt év/év alapon
a maginflacio, igy az EKB erdfeszitései ide vagy oda,
de tovabbra sem sikerll a 2%-hoz kdzeli cél iranyaba
elmozdulni. Ezek ismeretében valoban nehéz lesz
megkezdeni a monetaris politika normalizaciojat.
Publikaltak a negyedik negyedéves német GDP
masodik becslését, ami igazolta, hogy negyedév/
negyedév alapon stagnal a német gazdasag, ev/ev
alapon munkanaphatassal igazitva pedig 0,6%-kal nétt,
a 6 visszatarto erd az export lehetett.

A Brexit kordli viharfeln6k tovabbra sem vonultak el:
A brit parlament megszavazta May javaslatat, hogy
ha a parlament ismét leszavazza a Brexit tervezetet,
akkor marcius 14-én a parlament szavazhat a hataridd
hosszabbitasarol(ezmostalegvaldszintbbforgatokdnyv).
A munkaspart hivatalosan is megfogalmazta, hogy
megismeételt népszavazast szeretnének kiharcolni,
ez szintén nem szamit meglepetésnek, hiszen a part
vezetbje az elmult idészakban mar tobbszor is beszélt
errdl.

A fejlett piaci részvényekbe befektetd eszkdzalapjaink
szép emelkedést mutattak be februarban (ol. Fejlett
vilag rv. ea., Vilagmarkak rv. ea., Kdlfoldi OECD rv. ea.)

Az 50 vezetd eurdpai vallalatot tomoritd EuroStoxx50 Index

arfolyama az elmult 1 évben
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FELTORFEKVO PIACOK —
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~ jelentésen né Kina sulya az MSCI

FELTORFEKVO PIACOK - jelentésen né Kina stlya az MSCI
indexben

A kinai nbvekedési félelmek, amik aztan globalis ndvekedési
félelmekké nétték ki magukat, jécskan ranyomtak bélyeglket
a tavalyi utolsd negyedévben a részvénypiaci hangulatra.
Idén viszont eddig 180 fokos fordulatot latunk a 2018 végi
vildgvége hangulathoz képest, kérdés, hogy ez a fordulat
mennyire megalapozott. A részvénypiaci arfolyamok alakulésa
koztudottan a varhatd gazdasagi ndvekedés egyik fontos
eléremutato indikatora, még akkor is, ha klldnbbz6 oda-
vissza csatolasok vannak a ketté kozott. Amennyiben a kinai
részvényindex, a Shanghai index idei mozgasat tekintjlk,
stabil emelkedést lathatunk idén az elsé két honapban.
Tovabbi pozitiv hir a kinai részvénypiac szamara, hogy az MSCI
bejelentette a kinai indexek felllvizsgalatanak eredményét.
2019 novemberéig harom Iépésben fog megnégyszerezddni

a kinai piac sulya a feltdorekvé piaci indexben. Ezek
eredményeként Kina sulya az MSCI feltdrekvé indexen belll
a jelenlegi 0,72%-rdl 3,3%-ra emelkedik, ami piaci szakértdi
becslések szerint mintegy 40 milliard dollart mozgathat meg,
ami jelentds vételi erct jelenthet a kinai részvénypiacon.
Mindekdzben tovabb csdkkentek februarban a kinai beszerzési
indexek, vagyis egyeldre nem latszik akereskedelmitargyalasok
meghosszabbitasanak Uzleti bizalomra gyakorolt pozitiv
hatasa. A statisztikai hivatal adatai szerint a szolgaltatdiparban
54,7 pontrol 54,3 pontra, a feldolgozodiparban pedig 49,5
pontrdl 49,2 pontra esett az index, ami bar ,kerekitési hiba”
szintd mérséklédés, de semmiképpen sem biztato jel.

A feltorekvd piaci részvényekbe fektetd eszkdzalapjaink kdzul
az Azsia fokuszU Himaldja eszkézalap és a Fejlett vildg rv.
eszkézalap is jelents nyereséget értek el.

A 24 feltérekvo piaci orszagot tomoritd MSCI Emerging Market

Index arfolyama az elmuit 1 évben

1300,00 -
1250,00 -
1200,00 -
1150,00 -
1100,00 -
1050,00 -
1000,00 -

950,00 -

900,00 T T T T T T T T T T T T
0 = ) ) 0 00 ~ © © n n < o
~ o] N N N ~ ~ ~ N ~ ~ ] ~
o o < 7] © ~ o0 ol o - ~ o N
o o =) o =] [=) =] =] = - — o =]
o0 oo ) ) ) o0 o0 o0 ) ) o5 ) )
— — — — — — — — — — — — —
o o o o o o o o o o o o o
I I N N N N N ~ N N N N N

Befektetési hirlevél



MAGYARORSZAG -
Felmindsitések, rekordszinten az OTP,
40.000 pont felett stabilizalodd BUX

Az S&P hitelmindsitd és a Fitch is meglépte a felmindsitést,
ezzel Magyarorszag mar két fokozattal a befektetdi kategoria
hatarvonala f6I6tt, BBB kategdridban van, stabil kilatasokkal.
Ez azt jelenti, hogy a besorolasunk BBB minuszrol BBB-
re valtozott stabil kilatassal. Kiemelték, hogy a kuilsé
dllamaddssag 10 szazalék ala csdkkent az elmult években,
ami jelentds, 34 szazalékpontos csdkkenés a GDP aranyaban.
Ebben jelentds szerepet jatszott a kilkereskedelmi tébblet, s
a bearamld unios pénzek. A kdltségvetésben az elkdvetkezd
években 2 szazalék kordli hianyt varnak, mig az allamaddssag
az elkdvetkezd években dinamikusan csokkenhet.

12.000 Ft folé ugrott a legnagyobb hazai blue-chip, az
OTP Bank részvényeinek arfolyama, miutan a bankcsoport
rekordszintd  bevételrél és nyereségrél szamolt be
gyorsjelentésében. Teljestlt Csanyi Sandor dlma, azaz
kdzel 1 miliard eurd nyereséget ért el 2018-ban az OTPR,
ami forintra leforditva 325 milliard forintnyi tisztitott addzott
eredménynek felel meg. Kisebb matematikai kerekitéssel az
OTP Bank naponta kb. 1 milliard forint nyereséget termel
a tulajdonosoknak, azaz a tarsasdg részvényeseinek.
Csodalkozik ezek utan valaki még, hogy miért is forog 12.000
Ft-on a részvény? Mindekdzben szamos elemzéhaz tovabb
emelte a bank részvényeinek célarfolyamat, és 14-15.000 Ft-
os arfolyam-el6rejelzéseket is olvashatunk jelenleg. Az OTP

tovabbi novekedésének zaloga lehet a tovabbi expanzio,
azaz Ujabb és Ujabb régids bankok felvasarlasa, mely bar
az osztalék dsszegét csokkenti, de a vallalat értékét tovabb
béviti, ndveli. Az OTP Csoport tékearanyos megtérllése egész
Eurdpaban az egyik legmagasabb, joval magasabb, mint a
hasonld régids lefedettséggel rendelkezd bankcsoportokeé.
Az OTP 2019-es éve is kimagasloan jo lehet a menedzsment
kommunikacidja szerint, ami jo hir a hazai részvénypiacban
gondolkodd befektetdinknek, hiszen az OTP a BUX indexen
belll a legnagyobb komponens, 39%-ot meghalado sullyal.
A vérakozasokat meghaladd eredményrdl adott szamot
a MOL is. A nettd profit 78 milliard forint lett, mikdzben az
elemzék 47 milliard forint kordli értéket vartak. A Magyar
Telekom a varakozasoknak megfelel6 eredményt tett kozze,
amelyben 7,1 milliard forint profitrél szamolt be. Ez jelentés,
51 szazalékos bévllés tavalyhoz képest, de ez elsGsorban
egy 3 milliard forintos egyszeri tétel miatt van, a régi székhaz
értékesitéshez kapcsoldddan. A cég a tavalyi év utan 25
forintos osztalékot tervez fizetni, mig a jovd évi tervezett
osztalék 27 forint.

A pozitiv vallalati eredmények ellenére a BUX index februarban
stagnalt, 40-41.000 pont k6zott oldalazott, igy befektetsink is
stagnalast tapasztalhattak a hazai részvénytulsulyos és hazai
vegyes alapjaink arfolyamaban.

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

Horizont és Navigacio
vegyes eszkozalapok

Az eszkdzalapok eszkdzeit bankbetétekbe, hazai és kulfoldi
allampapirokba, banki, jelzélog-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 idStav alatt
az inflaciot meghaladd hozamot érjen el egy jol diverzifikalt,
a piaci varakozasok flggvényében folyamatosan kiigazitott,
vegyes portfolid segitségével. Az eszkdzalapok befektetési
célterllete globadlis, dsszetétellk jol diverzifikalt, a kockaza-
tokra forditott kiemelt figyelem aktiv portfdlio 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

. Szamlapénz



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 eszkozalap
Kiegyensulyozott Vegyes eszkdzalap
Konzervativ Vegyes eszkdzalap
Koétvény eszkbzalap

KUlfoldi részvény eszkodzalap
Likviditasi eszkdzalap

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

New Europe eszkdzalap

Selection Abszolut Hozam eszkdzalap
Vegyes |. eszkdzalap

Vegyes Il. eszkdzalap

) ) . 3 éves 5 éves

3 honap 6honap 12 honap évesitett évesitett
-0,30% -0,77% -4,83% 12,48% 3,12%
0,86% -6,00% 5,68% 8,55% 9,01%
0,14% -2,20% -0,01% 6,33% 4,29%
3,92% 11,57% -2,58% 12,91% 0,90%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
-0,46% -4,01% -1,73% 10,24% 9,02%
0,24% -0,84% -1,28% 3,77% 3,63%
0,71% 0,66% -1,06% 1,79% 3,27%
1,40% 2,55% -0,33% 1,57% 3,94%
-0,28% -5,06% 1,89% 6,73% 5,93%
-0,13% -0,12% -0,50% -0,36% 0,18%
0,46% 9,85% 6,59% 19,44% 20,60%
0,87% -0,75% 0,31% 4,03%

1,12% -1,43% 0,77% 6,18%

0,42% -0,49% -0,79% 1,72%

0,18% 2,94% -0,39% 8,35% -2,45%
-0,24% -0,46% -2,43% 1,33% 2,32%
0,98% 4,64% 1,72% 6,30% 8,44%
0,82% 7,31% 4,19% 12,41% 14,07%

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

Tallézd abszolut hozam eszkbzalap
Vilagjaro koétvény eszkdzalap

Vilagmarkak részvény eszkdzalap

Quantis exkluziv eszkdzalapok™®

New Tigers eszkdzalap

Top Trend eszkdzalap

Eurd alapu eszkdzalapok™

Amazonas eszkdzalap

Azsiai ingatlan eszkdzalap

Eurd Részvény eszkdzalap

Eurdé Részvény Plusz eszkdzalap
EuroKotvény eszkdzalap
EuroProtect80 vegyes eszkdzalap
Olympic eszkdzalap

Uj Technoldgidk eszkdzalap

3 hdnap 6 hdénap 12 hdnap
-0,59% -3,70% 4,40%
0,83% -1,79% -4,19%
1,61% 3,18% 1,17%
0,81% 7,70% 5,54%
1,52% 0,68% 2,15%
1,51% -0,28% 2,78%
1,49% 1,89% 1,80%
0,00% 0,18% 0,08%
0,93% 2,30% 1,65%
1,59% 1,49% 3,00%
-1,10% -3,91% 581%
. ) . 3 éves 5 éves
8 honap 6honap 12 'honap évesitett évesitett
2,88% -3,08% -4,26% 8,58% 5,22%
-0,44% -0,70% -1,80% 0,28% 3,25%
) ) . 3 éves 5 éves
8 honap 6honap 12 honap évesitett évesitett
5,81% 14,68% -3,18% 12,48% 2,12%
5,50% 4,12% 3,58% 6,19% 7,60%
2,24% -1,85% 1,45% 5,66% 4,42%
3,33% 2,57% -3,96% 7,93% 3,59%
1,01% 1,20% -0,08% -0,62% 1,02%
0,31% -2,25% -1,84% 0,46% 0,36%
2,56% 0,62% 6,17% 8,61% 9,94%
6,25% 0,53% 9,48% 17,77% 20,23%

*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?

Februarban is folytatddott a januarban elkezdddé tézsdei
rally. A Dow Jones példaul az év elsd két honapja soran
produkalt 12%-os ndvekedésével alig 3%-kal marad
el az eddigi legmagasabb értékétdl. Ez a rally féként a
pénzlgyi, energia- és ipari szektorok ciklikus készleteinek
andvekedésének kdszonhetd, melyek reményt adhatnak
a bullish befektet6ék szamara. Lehetséges recesszid
bekdvetkezésének a valoszinlisége kicsi.

Az olajarak és egyéb ipari arucikkek arndvekedéseit
valészinlileg az olyan varakozasok okozzak, amelyek
szerint folytatodik majd a gazdasagi nbvekedés.

Az elmdlt 50 év tulinyomd részében a februar egy
kivétel volt a jol teljesitd téli honapok kozott, és egyedul

csak szeptemberben voltak rosszabb teljesitmények.
Ha a januari effektust figyelembe véve januarban a
profittermelés érdekében az eladas a helyes lépés,
februarban eddig a megfelel stratégia a vétel volt, azzal
a szandékkal, hogy az elkdvetkezendd néhany hdnap
szilard nyereségeit ki lehessen hasznalni. Az idei és a
tavalyi év alapjan viszont megszdinni latszik a februarban
vald visszaesés trendje.

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