Merre tart a vilag? Van kiut?
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Amult hétegyértelmien a piacok hektikussagardél szélt, a volatilitas latvanyosan megugrott, az egyes szegmensekben
komoly zuhanasokat lathattunk, az iranyvaltasok gyakorisaga bezavarhatna, a fejlemények azonban szépen
igazoljak varakozasainkat. A részvénypiacokon a technikai kép er6sen romlott, az optimizmus gyorsan tovaszallt,
a pesszimizmus ismét felszinre tort. Az ideiévre szol6 prognozisok a nagy befekteté hazak részérél pont nem errél
sz6lt, hanem a bikapiac tovabbi linneplésérél, most is igazolva a MoneyMoon elemzdit, a medvepiac bekdszdntével
szembestilnek.

A recesszios félelmek is feltdmadtak, a mar tavaly 6sz 6ta altalunk hangoztatott W alaku recesszié ismét elékeriilt (a
megjelend gyenge makroadatok ezt igazolhatjak). A gazdasagi kilatdsok romlasa, a névekvé bizonytalansag az aru-
és nyersanyagpiacokat is nyomas ald helyezte, itt isfals moédon a piac tovabbi szarnyaldsaval szamoltak. Hirtelen a
részvénypiacok attraktiv értékeltsége is kérdésessé valt (feldldozva az dhitott kockazatvallalast), szamunkra az egész
egyre hiteltelenebb magatartést tiikroz. A shortolds most valt divatossa, de esedékessége mar kordbbra volt tehet6,
igazolva stratégidinkat. A szamos probléma megoldatlansdga tikrében gyors megnyugvasra nem szamithatunk,
a dontéshozdk a nyar kdzepette nemzetkozi szinten rendkiviili tandcskozasokat tartanak a teljes 6sszeomlas
félelme altal vezérlve. A fiskdlis és monetaris politika cs6dott mondott a fejlett orszagokban, addssagvalsaguk
mara tagadhatatlan, a/leminésitések nem maradnak el (gondolunk csak a tabunak gondolt Amerika elsé rend(
besoroldsdnak megkérdéjelezésére). A feltorekvék safe haven szerepe kdzben szépen kialakuléban van, a nemzeti
valutak eréssége azonban még kellemetlenségeket okozhat.

Az amerikai fizet6eszkdz hosszd tdvon nemzetkozi tartalékvaluta statuszat minden bizonnyal elvesziti, jelenleg
azonban egy erdsen kockazatkeriil6 hangulatban tarthatjaszlikségszer(ien poziciéjat (hasonléan az amerikai
allampapirokhoz). Az EKB egyre inkdbb letehet a kamatemelésekrél, ez az euro szdmdara nem kedvezhet. Az euro-
dollar keresztben az 1,40-es és 1,45-0s szint dontheti el az irdnyt. Afrank erejét nem lehet kioltani, a svajci jegybank az
euroval szembeni jegyzésben a paritas felé haladva egyre hatarozottabb fellépésre kényszeriilhet. A japdn yen esete
hasonl¢, itt a devizapiaci intervencié viszont mar zajlik, sikeressége azonban kérdéses. Mindkét esetben a tovabbi
er6sodés tere nem igazan latszodik megitélésiink szerint. A régids valutak ellendlléképességében a MoneyMoon
elemzdi csapata nem hisz, a térséget tul optimistan megitélé piaccal ellentétes véleményt megfogalmazva.

Az olaj jegyzéselis nyomas ala kerdilt (a 100 dolldros szintnél a feléfelé kitorés varakozéasaink szerint falsnak bizonyult),
azamerikai WTl jegyzés esetében a 90 dollaros szint elesése nem jelentetett igy akadalyt, putjainkkal hatalmas profitra
tettlink szert. A helyredrazédas egyébként szerintlink folytatddhat, fundamentalisan is aldtamaszthato alacsonyabb
arrégidkba menedzselve végre a jegyzést. Az arany esetében az optimizmus feltdmadt, a felfokozott varakozasok
kdzepette azonban a rally szerintiink nem lehet majd meggy6z6 (szép lassan kapaszkodhatunk fel 2.000 dollar
irdnydba, itt azonban mar komoly profitrealizalasra keriilne sor). Az arany draguldsanak hatékony meglovagoldsa
egyébként is erésen konstrukcié-fliggé a MoneyMoon szerint.

Magyarorszag kockdzati megitélése latvanyosan romlani latszik, az optimizmus varakozasaink szerint mérséklédik,
a sérilékenység tesztelésére sor is keriilhet. A forintmost mér az euroval szemben is gyengilésnek indult,
ebben a 270-es szint'\leklizdése volt az elsé akadaly. A frankkal szembeni jegyzésben ez nem sejtet semmi jot,
a devizahitelesek megsegitésére szamos megoldast emlitenek, de ténylegesen csak néhany mikodhet. A hazai
allampapir-piacon, hlen igazolva stratégidnkat komoly hozamemelkedés bontakozott ki, az elmult id6szakban
bezsakolé kiilféldiek - atgondolva a helyzetet - tdvozasa padldra kiildheti a piacot, finanszirozasi feszlltségeket is
eredményezve végso6 esetben. Az MNBcsak asszisztal, a monetaris politika elveszitette mar hitelességét, a valtozo,
de a fals helyzetelemzésb6l adddd, eleve hibas érvrendszer csufosan kudarcot vallott. A magyar részvénypiacon
mar koran elkezd6dott a kidrusitas, a BUX 20.000 ald bukott, az OTP elvérezni - kiilonben megalapozottan - latszik.

Osszegezve a most latott fejlemények mind a kordbban rendre hangoztatott figyelmeztetéseinket igazoljak, a széles
piac most eddig eladhaté, optimizmusban tulburjanzé allaspontjaval kényszerszer( felllviszgalatot hajthat végre,
ezaltal fajdalmas idészaknak néznek elébe, a MoneyMoon lehetéségekkel telit lat...




