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MI TORTENT?

Oriasi arfolyamcsokkenést mértek a New Yorki Ertéktozsdén. A
30 legnagyobb értékii tarsasag részvényeinek atlagos arfolyam
valtozasat méré Dow Jones ipari index és az 500 legnagyobb piaci
értékii vallalatot , kovet6” S&P 500 mutatd néhany nap alatt tobb,
mint 10 szézalékot zuhant. Mivel ezzel az eséssel a kurzus mar
kozel 20 szazalékkal marad el az elmilt egy év (pontosabban 52
hét) arfolyam cslcsatdl, igy az évek ota egyre csak emelkedd
t6zsdéken hivatalosan is bekdszontott a , korrekcid”.

Mi volt az ok? Elsddlegesen az elmult évek talan tulzott arfolyam
emelkedése, amit a — gazdasagélénkitési célzattal - évek dta
nulla szazalékkoriili betéti kamatok is tilizeltek. A befektetdk,
ha hozamot akartak elérni, kénytelenek voltak szinte korldtlan
mennyiség(i részvényt vasarolni.

Mivel a részvények arfolyamat dontéen a mogottik allo vallalatok
kovetkez6 10-15-20 évre vart nyeresége hatdrozza meg, igy abban

Sep Oct Nov 15

forras: MARKETWATCH

egy kisebb eltérés is drasztikus valtozast okoz a mostani t6zsdei
értékelésben. Marpedig a hosszabb tavu kilatdsok az elmdlt
hénapokban jelentés mértékben romlottak.

Egyrészt Amerikaban, ahol épphogy csak megindult a gazdasagi
novekedés, varhatéan mar az 6sszel emeli a jegybank az iranyadd
dollar kamatokat. A cél a gazdaség tulzott — és ezaltal inflaciot ger-
jeszt6- novekedésének kordaban tartdsa. A befektet6k azonban
attol tartanak, hogy a hitelek draguldsaval tul nagy lehet a féke-
zGdés és tobb éves recesszid johet. Masrészt a vildggazdasagi
novekedés eddigi motorjanak tartott Kinaban is lassul az évti-
zedekig kétszamjegy(i GDP novekedési iitem, jelenleg mar csak
~mindossze” 7 szazalékkal szamolnak. Ezeket a romld kilataso-
kat kovetik most le a vilag t6zsdéi. A vilaggazdasag novekedése
egyébként 2012 6ta mar inkabb csak illizid. A valodi gazdasagi
novekedés ugyanis mindig maga utan vonja a nyersanyagok iranti
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kereslet novekedését, és ezzel azok dranak emelkedését is. Ha
viszont a nyersanyagarak csokkennek, az azt mutatja, hogy a ter-
mékek (amelyekhez azokat felhaszndljak) irant csokken a kereslet.
Ha egyre olcsobb a fém, akkor valdsziniileg egyre kevesebb au-
tot is gyartanak. llyenkor a gazdasdg ,fékez”. Ez latszik a CRB
nyersanyag arindex mozgasabdl mar harom éve, ugyanakkor az
amerikai t6zsdét kovetd S&P 500 index a kdzelmultig emelkedett,
Ujabb és tjabb rekordokat dontve. Ezt hivja a t6zsdei szakzsargon
~buboréknak”, hasonld az ezredforduldn tortént, amikor a valds for-
galom és nyereség nélkiili internetes cégek részvényeit értékelték
indokolatlanul magasan. Most a t6zsdeindexnek tobbé-kevéshé
vissza kell térnie a nyersanyagar-indexhez.

Mi varhato? A t6zsdei korrekcid a legrosszabb esetben akar 50
szazalékos eséssel is jarhat. A legvaldszin(ibb azonban, hogy mar
tul vagyunk a nehezén. Az els6, panikszerii eladasok az altalanos
pesszimizmus miatt még minden t6zsdét sujtottak (ezeket allitolag
kereskedési robotok automatikus eladdsai okoztak), am azoknak
az orszagoknak a részvénypiacai, amelyeknek gazdasaga ,rend-
ben van”, hamarosan erdsodni kezdtek. llyen az amerikai t6zsde
(az éves GDP ndvekedés még mindig 2,3%) és Eurdpa (a gyenge
eurd versenyben tartja az exportcégeket) is. Mindent dsszevet-
ve a vilag nagyobb tozsdéi az év elejéhez képest koriilbeliil
»hullaban vannak”, azaz csak az idei extra nyereségiik ment
veszenddbe.

AZ AMERIKAI TOZSDE ES A NYERSANYAGOK ARVALTOZASA

Markets Wl Chart of the Day
S&P500 index and commodities index
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MIT ERDEMES TENNI?

Panikra ugyanakkor nincs ok, az év elejéhez képest valdjaban nincs
veszteség a vilag nagy t6zsdéin, a nagy év eleji emelkedés utan
most vagyunk ,nullan” — probalnak nyugtatni befektetési tanacs-
adok. Akik szerint eladni mar nem érdemes, sokkal inkabb szemez-
és az eurdpai borze, mig a kinai — és regiondlis kozelségiik és az
aktiv (izleti kapcsolatok miatt — az azsiai részvényekkel egyelére
érdemes 6vatosnak lenni.

A VILAG TGZSDEI 2015-BEN

Persze a t6zsdéken biztosra menni nem lehet, ezért a megnoveke-
dett kockazatokat mindenképpen érdemes ,,stop” meghizasokkal
kezelni. A megtakaritdsok egy részét — amig a ,vihar eliil” — ér-
demes kockazatmentes, forint pénzpiaci alapokban megdrizni,
hogy az arfolyam korrekcid végén legyen mivel tjabb, nyereséggel
kecsegtetd befektetéseket eszkozolni. Pénziigyi valsagok idején jo
portfolié elem lehet még az arany is, de mindenképpen érdemes a
befektetési dllomanyt tobb, kecsegtetd célpont kdzott megosztani.

Dragon everybody down
Stockmarkets, January 1st 2015=100

w— [TSE 100
we= FTSE Euro 100
w— S&P 500

=== China, CSI 300
w MS(CI Asia

Jan Feb Mar Apr

May Jun Jul Aug
2015

Source: Thomson Reuters

forrds: Thomson Reuters



Osszeallitotta: Kolozsi Gabor, kdzgazdasz, gazdaséagi szakujsagird
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