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BEFEKTETESI KORKEP

Kezdé6dik a gyorsjelentési szezon az USA-ban

Az elmult honapok eseményeit leginkabb a makrogazdasagi események iranyitottak. A
nyari idészakot Nagy-Britannia unios kivalasaval kapcsolatos népszavazas, majd a
BREXIT-dontés korbécsolta fel, mikozben az elmult hetekben hazai (jo) hirek is érkeztek.

A Standard&Poor’s hitelmindsit6 - a Fitch Ratings korabbi dontését mintegy megerdsitve

- "BBB minusz" devizaad6s-besorolast adott Magyarorszagnak, mellyel felmindsitette
Magyarorszagot a befektetésre ajanlott kategoriaba.

A kovetkez6 hetekben a befektet6k az USA piacara, azon beliil pedig a vallalati
eredményekre fognak figyelni, reagalni, hiszen kezdédik a harmadik negyedéves

Az elemzésben szereplé elméleti és gyakorlati elemzések, ajanlasok, vélemények a tajékoztatast szolgalijgk és nem mindsiilnek
értékpapirok vasarlasara vagy eladasara torténd felhivasnak. A dontést mindig a befektetének kell meghoznia, és az ebbdél szarmazé
kockéazatot is kizarélag a befektetd viseli.
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gyorsjelentési szezon a tengerenttlon. Ahogy az
negyedévrél-negyedévre lenni szokott, els6ként az Alcoa
teszi kozzé szamait, mekybdl megtudjuk, hogy sikertilt-e
hozni a tarsasagnak az elemzdi varakozasokat. A
kovetkezo hetekben valamennyi fontosabb tarsasag
jelenteni fog, a nyugat-eurépai piacon azonban csak
oktober végén kezdddik a jelentési idGszak.

Technikai szemmel (a tézsdei grafikonok mozgasat
figyelve) az USA vezet6 részvényindexének, az S&P500-
nak a grafikonjan egy izgalmas alakzat korvonalazédik,
méghozza egy haromszog formacié. Csokkend volatilitas,
szikiilé mozgastér jellemzd, és az utdbbi hetekben mar
csak egy nagyon sziik tartomanyban mozgott az arfolyam.
Hamarosan egy nagyobb mozgas johet az alakzatbol (az
irany egyelGre kérdéses), ezért érdemes figyelemmel
kisérni a kitorést, mert rovid id6 alatt nagy utat jarhat be
az index.

Az USA gazdasaga

Az USA-ban tovabbra is a kamatszint koriili hirekre figyel
a piac leginkabb. A FED-en beliil a kamatemelést
tamogatok szama hamarosan valtozhat, és az inflacio
belathato id6tavon elérheti a 2%-ot, ezért ha az adatok
tovabbra is kedvez6en alakulnak, akkor a kamatemelés
tamogatottsaga nem kérdéses.

Szeptemberben 156 ezerrel béviilt a mezdgazdasagon
kiviil foglalkoztatottak szdma, az adat csal6dast okozott,
mert elmaradt a 170 ezres varakozastol. A
munkanélkiiliségi rata 4,9%-ro6l 5%-ra emelkedett,
mikozben az aktivitasi mutatd 62,8%-r6l 62,9%-ra
emelkedett. Az atlagos 6rabérek 2,6%- os boviilést
mutatnak éves alapon, mely megegyezik a piaci
varakozasokkal.

Az ISM szolgéltatoipari index 57,1 pontos szeptemberi
értéke jokora meglepetést okozott az az el6z6 havi 51,9
pont utan, rdadasul a piac csak stagnalast vart. A Markit
altal publikalt beszerzési menedzser index 52,3 pontos

értéke is némileg jobb a vart 51,9 pontnal.
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Hajrajaba érkezett az elnokvalasztas is az USA-ban, masodjara is 0sszecsapott egyméssal
Clinton és Trump. Az els6 szocsatdjukhoz képest keményebb masodik iitkozetet - a
kiadott kozvélemény-kutatasok szerint - kis kiilonbséggel Clinton nyerte.

Az elnokvalasztas viharos eseményein tul egy sokkal valésagosabb vihar, a Matthew
hurrikan is lecsapott az USA keleti partjaira, melynek a gazdasagra is jelent6s hatasa van
(pl. olaj arfolyam).

Amerikaban a szolgaltatoipari beszerzési menedzser index (ISM non-manufacturing)
hatalmasat ugrott, mert a megrendelés allomanyok nagyot néttek az elmult honap soran.
Igy volt is 6rom az USA-ban és a vilagban is. Ugyanis a piacok azokat a jeleket varjak mar
egy ideje, amik alatdmasztjak az év végére vart fellendiilést.

Az amerikai S&P500 index teljesitménye (az elmult 3 honapban)

1 day 5 day 1 month 3 months 1 year 5 years max

Europai gazdasagok

Hosszt évek 6ta nem ugrott ekkorat a német export, mint idén szeptemberben. Az export
h6/ho6 alapon 5,4%-kal, év/év alapon pedig 9,8%-kal boviilt, jelentGsen feliilmulva a piaci
varakozasokat, ami 2,2% volt a h6/h6 alapi mutatora. Ezzel parhuzamosan az import
3,0%-kal boviilt az el6z6 havi értékhez képest, mikozben a piac csak 0,7%-o0s emelkedésre
szamitott. Az export megugrasa elsésorban a Kinaval folytatott élénkiil6 keresletnek
tulajdonithato.

Az eurd-orszagok pénziigyminiszterei jovahagytak Gorogorszag szamara a
mentécsomag Gjabb, 1,1 millidrd euros részletét. Vagyis a pénziigyminiszterek
kedvezden itélték meg az eddig végrehajtott gorog reformokat.
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Tovabbra is szenved az angol font: a mult héten 6sszeomlott az angol font arfolyama
az azsiai kereskedésben, majd egész nap nagyon hektikusan mozgott. Rovid id6n beliil 6
szazalékot zuhant a dollarral szemben, amelyre 1987 6ta nem volt példa. Rdadasul a
jelenlegi szintet utoljara és akkor is csak atmenetileg 1985-ban lathattuk. Piaci
megfigyelGk szerint a hirtelen zuhanést az algoritmizalt (szamitogépes) kerekedési
rendszerek okozhattdk. Szamos ,stop loss” megbizas teljesiilt egy kritikus szintnél rovid
id6 alatt, amely Gjabb ,stop loss” megbizasokat indukalt - ezért szakadt hirtelen nagyot a
font.

Az IMF kimondottan negativ véleményt publikalt a nyugat-eur6pai és amerikai bankokkal
kapcsolatban. AZ IMF szerint a f6 probléma most nem a bankok t6kehelyzete, hanem a
gyenge jovedelemtermelo6 képességiik. A problémat egyébként mar maguk a bankok
is felismerték, tobb nyugat-eurdpai bank a mult hetekben jelentett be jelentGs
létszamleépitéseket a jovedelemtermel6 képesség visszaallitasa érdekében. Az IMF szerint
az eur6pai bankok harmada és az amerikaiak negyede kiizd komoly probléméakkal.

Piaci értestilések szerint az EKB-nal mar azon dolgoznak, hogyan vezethetnék ki a
jelenlegi havi 80 millidrd euros eszkozvasarlasi programot. A hirek szerint 2017 mérciusa
utan 10 milliarddal csokkentenék, de az is lehet, hogy jelenlegi formajaban marad
életben. A hir azért sokkold, mert alapvetGen a piac még mindig lazitasban gondolkodik
Eur6paban.

A német DAX index teljesitménye az elmult 3 honapban

1 day 5 day 1 month 3 months 1 year 5 years max

forras: Google Finance
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Eszkozalap ajanlasok

Révid tav (1 éven beliil) Ké6zép tav (1-3 év) Hosszu tav (3 éven tul)
Kiilféldi - OECD - TARTAS OVATOS VETEL VETEL
részvény eszkozalap
Konzervativ vegyes TARTAS OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap
Kiegyensilyozott TARTAS OVATOS VETEL VETEL
vegyes eszko6zalap
Dinamikus vegyes TARTAS OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap
De Luxe részvény TARTAS OVATOS VETEL VETEL
eszk6zaap
New Energy TARTAS OVATOS VETEL VETEL
Eszko6zalap
IPO részvény TARTAS OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap

Magyar gazdasag, forint, részvénypiac

7”7

Szarnyakat kapott a felmin@sitést6l a magyar forint arfolyama és régios szinten nagyon
komoly er6sodést mutatott a hazai fizetGeszkoz az elmult hetekben. A felmindsitésen tul
Atovabb taplalja a forint erejét a jelent6s tobblettel rendelkezé fizetési mérleg. A
harmadik jo hir pedig a forint szAmara az MNB nemrég hozott dontése, amely a 3
hoénapos betétekkel és a finanszirozasi 0sszegekkel kapcsolatos.

Szeptemberben volt utoljara ez a befektetetési eszkoz korlatlanul elérhetd, amely utan egy
atmeneti likviditasi zavar keletkezett a piacon. A rovidtava kamatok elkezdtek néni,
tovabb4 a forint iranti kereslet is novekedett.

A Budapesti Ertékt6zsde részvényindexe, a BUX 28 438,95 ponton zart pénteken, az

s

el6z6 hetinél 774,70 ponttal, 2,80 szizalékkal magasabban. A részvénypiac forgalma
34,01 milliard forint volt az el6z6 heti 40,3 milliard forint utan. A vezet6 részvények koziil
az OTP 3,26 szazalékkal, a Mol 2,53 szazalékkal, a Magyar Telekom 2,44, a Richter pedig

2 87 szazalékkal er6sodott a mult hét folyaman.
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EUR/HUF arfolyam alakulasa (3 h6nap)
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Eszkozalap ajanlasok

Rovid tav (1 éven beliil) Kozép tav (1-3 év) Hosszu tav (3 éven tul)
Magyar részvény OVATOS VETEL VETEL VETEL
eszkozalap
Vegyes |. eszkbzalap OVATOS VETEL VETEL VETEL
Vegyes Il. eszkdzalap OVATOS VETEL VETEL VETEL
Kotvény eszkozalap OVATOS VETEL VETEL VETEL
Likviditasi, Pénzpiaci VETEL VETEL VETEL

2011 eszkozalap
Azsiai piacok

A Samsung ismét azt kérte a felhasznaloktol, hogy ne hasznaljak Galaxy Note 7
késziilékeiket a tlizveszély miatt és ezzel parhuzamosan a késziilékek értékesitését is
felfliggesztették. Ezek alapjan tovabbra sem sikeriilt megnyugtaté megoldast talalni a
tlizesetekre. A hirre a Samsung arfolyama jelentGs eséssel reagalt.
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Mar a japan jegybank sem hisz az inflaci6s cél elérésében. Kuroda jegybankelnok arrol
nyilatkozott, hogy a 2%-os inflacios cél elérése néhany honappal tovabb tarthat, mint arra
szamitottak, igy a cél teljesiilése 2018-ra csuszhat.

Eszkozalap ajanlasok

Rovid tav (1 éven beliil) Kozép tav (1-3 év) Hosszu tav (3 éven tul)
Himalaja részvény OVATOS VETEL OVATOS VETEL OVATOS VETEL
eszkozalap
Eldoradoé részvény OVATOS VETEL OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap

Eszkozalap ajanlasok - Eurds eszkozalapok

Rovid tav (1 éven beliil) Kozép tav (1-3 év) Hosszu tav (3 éven tul)
EuroRészvény TARTAS OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap
EuroKé&tvény TARTAS VETEL VETEL
eszkozalap
Uj Technolégiak OVATOS VETEL OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap
Olympic részvény OVATOS VETEL OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap
Eurorészvény Plusz OVATOS VETEL OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap
Azsiai ingatlan TARTAS OVATOS VETEL OVATOS VETEL
részvény eszkézalap
Amazonas részvény OVATOS VETEL OVATOS VETEL OVATOS VETEL
eszkozalap

Eszkozalap ajanlasok - specialis alapok

Rovid tav (1 éven beliil) Kozép tav (1-3 év) Hosszu tav (3 éven tul)
Arfolyamfix 2019 VETEL VETEL 2019-ben lejar
eszkozalap
EuroProtect 80 OVATOS VETEL OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap
Selection eszkézalap VETEL VETEL VETEL

Makroadatok forrasa: profitline.hu, ERSTE
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Az elemzésben szerepld elméleti és gyakorlati elemzések, ajanlasok, vélemények a tajékoztatast szolgalijak és nem mindsiinek

értékpapirok vasarlasara vagy eladasara torténd felhivasnak. A dontést mindig a befektetének kell meghoznia, és az ebbdl szarmazéd
kockazatot is kizarolag a befektetd viseli.



