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Piaci 6sszefoglalé

A tegnapi napon folytatdodott a janudr utolsé napjaiban az amerikai részvénypiacrdl kiinduld és altalanos
esést generald korrekcids hullam. Az S&P500-as index 4% feletti esést szenvedett el, a Dow Jones szintén
4% felett, 1175 ponttal esett, mig a NASDAQ index 3,8%-kal értékel6dott le. Ezzel a janudr 26-an beallitott
csucsoktol lefelé 7-9 szazalékos mértékben tavolodtak el a vezetd indexek.

Az altalanos korrekcid az azsiai- és eurdpai kereskedésre is atterjedt. A részvénypiac volatilitas jelentdsen
megugrott. Az S&P 500 volatilitdsat mérd VIX index értéke 37,3 %-ra emelkedett a csiitértok nap végi
13 %-o0s szintrdl. A VIX index utoljara 2015 augusztusaban allt a tegnapi zarashoz hasonlé szinten.

A részvénypiaci esés mogott leginkabb a vartnal jobb makroadatok kovetkeztében emelkedd
kotvényhozamok allnak, amit egy erésen tulvett allapotban érte a piacokat. (Négyhavi emelkedés utan
(szeptember-december) janudrban még tovabbi 2,5-8,6 %-kal emelkedtek a vezeté amerikai indexek.)

Az er6sebb gazdasagi adatok gyorsabb Gtem{ FED kamatemeléseket vonhatnak maguk utan és az erre
vonatkozd spekuldcié miatt az amerikai hosszi hozamok jelentésebben emelkedtek (2,6 %-rdl 2,85 %-ra
emelkedett az amerikai 10 éves hozam), ami altaldban t6kekivonast indukal a kockazatos eszk6zokbél. Az
algoritmikus kereskedési rendszerek és a technikai alapon keresked6 befektet6k eladasai tovabb fokozzak
a korrekciot.

A XIV nev( rovid tavu volatilitas ETN (exchange traded note) — amivel a volatilitas csokkenésére lehetett
poziciot felvenni — tegnap éjszaka cs6dbe ment. Ebben az ETN-ben 1,6 millidrd dollarnyi befektetés volt,
a nap végi elszamoldara még 99 S volt, azonban ma reggel 4,22 S-os arat indikaltak.

Tobb technikai szint is megtort, igy ezen az alapon az esés folytatdodhat, azonban a tipikus kockazatos
eszkozok ugy, mint a feltorekvd piaci devizak és a vallalati kotvényfelarak kevésbé érezték meg a negativ
hangulatot.

A gazdasagi adatok tovabbra is kivaléak, az USA GDP ndvekedésére vonatkozé Atlanta FED becslés 5,4%-
os elsé negyedéves novekedést prognosztizal jelenleg és valamennyi ,leading” indikator tovabbi erés
novekedést vetit el6re. Az amerikai addécsomag kovetkeztében a vallalati részvényvasarlasok is
felporoghetnek idén, ami szintén tamaszt nyujthat a részvényeknek. A monetaris kornyezet kissé
szigorodik a FED kamatemelései miatt, azonban a tobbi nagy jegybank még messze van a szigoritastol.

Az alapok arfolyam valtozasaban is meg fog jelenni az elmult napok piaci mozgasa, de varakozasaink
szerint kisebb mértékben, ugyanis az alapok alulsulyban vartak a piaci fesziltségeket. Az alapkezel6
folyamatosan figyeli és értékeli a jelenlegi piaci eseményeket.
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