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BEFEKTETESI KORKEP

Pozitiv kép az USA vallalati szektorban

Az elmilt hetekben a befektetdi fokusz az Egyesiilt Allamokra irdnyult, hiszen azon ttl,
hogy finisébe érkezett az elnokvalasztasi kampany (méar csak két hét van hatra, hogy
végleg elddljon, ki lesz az elnok) a vallalati gyorsjelentési szezon kdzepében is vagyunk.

A szokott mddon, azaz az ALCOA gyorsjelentésével indult a 3. negyedéves jelentési
hullam az USA-ban, nem tul jol: az Alcoa eredménye 2 centtel elmaradt a varakozastol,
raadasul a jovGbeli kilatasi sem tal fényesek, igy a gyorsjelentés hatasara tobb, mint 10%-
ot esett a részvény arfolyama. De ami a legrosszabb, hogy a negativ hangulat nem allt meg
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ennél az egy részvénynél, hanem tovabb terjedt az egész
amerikai részvénypiacra is.

De kar volt koran megijedni, hiszen a folytatas ennél
joval kedvezébb képet mutat.

Azo6ta mar tobb mint 40 cég jelentett az 500-bol az
S&P500 index komponensei koziil. Az eredmény nem
rossz, ugyanis a teljes profit 1,2 %-kal novekedett, ami
majdnem 7 szazalékponttal haladja meg a varakozasokat.
Jo teljesitményt nydjt a pénziigyi szektor, amely 6,2 %-os
béviilést tud felmutatni. Ugyanakkor a fogyaszt6i
szolgaltatasok és a technologiai szektor gyengélkedik,
visszaesést mutat. Ez az utobbi esetében fajdalmas,
hiszen eddig ez volt a piacot htiz6 szektor.

A Bloomberg adatai szerint ennek a negyedévnek mar
jobban kellett sikeriilnie, az ezt megel6z6 négy
negyedévhez képest. Az Gsszesitett el6rejelzések szerint
kétszamjegyt boviilést kellene felmutatni, legalabbis a
hagyoméanyos Bloomberg ,,Earnings Analysis” szerint.

Meglatjuk, hiszen sok-sok cég még nem tette kozzé
szamait.

Az USA makrogazdasagi helyzete

A kiilonboz6 felmérések 9-11 szazalékpontos elényt
mutatnak Clinton javara. Azaz eldd6lni latszik a valasztasi
verseny, de még nem ihatunk el6ére a medve bérére.
Mindenesetre a piacok oriilhetnek az eredménynek, ami
meg is latszik az USA részvényindexek nyugalman.
Politikai megfigyel6k is egyre kevesebb esélyt adnak
Trumpnak a nyerésre, azok utan, hogy Trump vesztét
érezve valasztasi csalasrol kezdett el beszélni tobb
férumon is.

Vegyes adatok érkeztek az USA ingatlan piacarodl: a
megkezdett lakasépitések szama némileg gyengébb lett a
varakozasoknal, szeptemberben 1,05 milli6 épitkezés
kezd6dott, mig a konszenzus 1,18 milli6 volt. Havi alapon
még erételjesebb volt a visszaesés, 9%-os zuhanast
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regisztraltak, pedig az elemzd6k 2,9%-0s emelkedést vartak. Az épitési engedélyek azonban
havi alapon 6,3%-0s emelkedést mutat, szemben az 1,1%-o0s varakozassal.

A kamatemelés id6pontja és varhaté mértéke tovabbra is legmeghatarozobb
makrogazdasagi kérdés: a New York-i Fed elnoke kijelentette, hogy amennyiben a
gazdasag a jelenlegi palyan marad, akkor még idén indokolt egy kamatemelés (melyre
varhat6an decemberben keriilhet sor). A jegybanknak nagyon 6vatosan és fokozatosan
kell emelni a kamatot, és a kovetkez6 két-harom évben az iranyado rata emelkedése
sokkal laposabb lesz, mint barmikor a torténelem soran - jelzik a FED nyilatkozatok.

Az inflacio éves alapon 1,1%-r6l 1,5%-ra emelkedett szeptemberben. Az adat kozel
kétéves csucsot jelent, de megfelel a varakozasoknak. A maginflacio 2,3%-rol 2,2%-ra
csOkkent, mikozben az elemzd6k stagnalasra szamitottak.

A szeptemberi kiskereskedelmi forgalom nem okozott meglepetést, a havi alapa
0,6%-0s bdviilés a vartnak megfelel6. A gépjarmi- és energiadraktol tisztitott mutatod
0,3%-kal emelkedett, ami szintén egybevag a konszenzussal.

A Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi indexének oktoberi el6zetes értéke 87,9
pontra siillyedt, ez pedig 1ényegesen rosszabb a vart 91,8 pontnal.

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

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

Eurépai gazdasagok

Az EXB tegnap publikalt hitelezési felmérése szerint a harmadik negyedévben megallt a
hitelezési feltételek lazitasa a vallalati szegmensben, s6t a bankok egy sziik kore mar
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szigoritast tervez a negativ alapkamatok miatt. A kamatokon feliil a hitelfelvétel egyéb
koltségeit is elkezdték novelni egyes bankok a vallalati tigyfelek esetében.

Az eur6zoénas inflacios adat nem okozott meglepetést, szeptemberben 0,4%-0s volt az
aremelkedés, havi alapon és éves alapon egyarant. A maginflaci6 pedig 0,8% volt.

Skocidban ismét népszavazasra tiznék a fliggetlenség kérdését. A Brexitet kvetGen
mar tobbszor lathattunk olyan nyilatkozatot, hogy Skdcia inkabb az EU tagja szeretne
maradni, mint Nagy- Britanniaé, és errdl akar egy jabb népszavazas keretében is
dontenének. Most viszont mar ténylegesen torvénytervezetet készitenek el6, ami lehet6vé
tenné a 2014-es szavazas megismétlését.

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

Eszkozalap ajanlasok

Rovid tav (1 éven beliil) Kozép tav (1-3 év) Hosszu tav (3 éven tul)
Kiilféldi - OECD - TARTAS OVATOS VETEL VETEL
részvény eszkézalap
Konzervativ vegyes TARTAS OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap
Kiegyenstilyozott TARTAS OVATOS VETEL VETEL
vegyes eszkobzalap
Dinamikus vegyes TARTAS OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap
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Révid tav (1 éven beliil) Ké6zép tav (1-3 év) Hosszu tav (3 éven tul)
De Luxe részvény TARTAS OVATOS VETEL VETEL
eszk6zaap
New Energy CSOKKENTES TARTAS TARTAS
Eszko6zalap
IPO részvény TARTAS OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap

Magyar gazdasag, forint, részvénypiac

A magyar gazdasag S&P altali felmindsitése utan szarnyra kapott forint megijedt a “nagy
falatnak” 1atsz6 300-as szintt6l és megfordult (gyengiilni kezdett) az elmilt napokban.
Mindezek ellenére - amennyiben a pozitiv nemzetkozi hangulat nem valtozik - a
kozeljovében Gjabb tAmadast indithat majd, azaz tovabb er6sodhet a hazai fizet6eszkoz.

EUR/HUF arfolyam alakulasa (3 h6nap)

2016.07.22 - 2016.10.20 307.07
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A magyar részvénypiac toretlen kedvvel novekszik honaprél honapra (mar 29.000 pont
folott jar a BUX jegyzése), csiicsra jar az OTP, a MOL és a Richter részvénye is, mikézben
a Magyar Telekom papirjait az alacsony hozamkornyezetben meglévs vonzo
osztalékhozama teszi egyre vonzobba.
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A BUX index teljesitménye (3 hénapos tavon)

2016.07.22 - 2016.10.20

Forras: PortfolioFinancial
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Eszkozalap ajanlasok

Roévid tav (1 éven beliil) Ké6zép tav (1-3 év)

1010 1020

Hosszu tav (3 éven tul)

Magyar részvény OVATOS VETEL VETEL
eszkozalap

Vegyes |. eszkozalap OVATOS VETEL VETEL
Vegyes Il. eszkozalap OVATOS VETEL VETEL
Kotvény eszkodzalap TARTAS OVATOS VETEL
Likviditasi, Pénzpiaci VETEL VETEL

2011 eszkozalap

Azsiai piacok

VETEL

VETEL

VETEL

OVATOS VETEL

VETEL

A kinai export szeptemberben 10,0%-ot zuhant, mikozben az elemzdk csak 3,3%o0s
visszaesésre szamitottak. Az import 1,9%-kal csokkent, mikozben a varakozas mérsékelt
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novekedés volt. A rendkiviil gyenge export gyenge globalis keresletre utalt és egyuttal a
juan arfolyamat is nyomas ala helyezi.

A harmadik negyedévben a varakozasoknak megfelel6en 6,7%-ra lassult a kinai GDP
novekedés. Negyedév/negyedév alapon a szezondlisan igazitott mutat6 1,8% volt, ami
szintén megfelelt a varakozasoknak.

A szeptemberi kinai ipari termelés ugyanakkor enyhén elmaradt a varakozastol, 6,1%-
kal béviilt, szemben a 6,4%-0s varakozassal. A kiskereskedelmi forgalom 10,7%-0s
béviilésére ugyanakkor nem lehetett panasz, az ugyanis megfelelt a varakozasoknak.

Kindban a hitelallomany bdéviilésével kapcsolatos adatok érkeztek, szeptemberben
20%-0s boviilést mutattak a szamok, mikozben a varakozas enyhe visszaesés volt.

Kinaban a termelé6i arak tobb mint 4 évet kovetden el0szor emelkedtek, kozben az
inflacio 1,9% lett, feliilmulva az 1,6%-os varakozast. A vartnal magasabb adatok
megnyugtattak a piacokat, mert azt jelzik, hogy a belsé kereslet relative erds, ha mar a
tegnapi kiilkereskedelmi adatok kiabranditora sikertiltek.

Eszkozalap ajanlasok

Révid tav (1 éven beliil)

Ké6zép tav (1-3 év)

Hosszu tav (3 éven tul)

Himalaja részvény
eszkozalap

Eldoradé részvény
eszkozalap

TARTAS

OVATOS VETEL

OVATOS VETEL

OVATOS VETEL

Eszkozalap ajanlasok - Eurés eszkozalapok

Rovid tav (1 éven beliil)

Kozép tav (1-3 év)

OVATOS VETEL

VETEL

Hosszu tav (3 éven tul)

EuroRészvény
eszkozalap

EuroKotvény
eszkozalap

Uj Technolégiak
eszkozalap

Olympic részvény
eszkozalap

Eurorészvény Plusz
eszkozalap

Azsiai ingatlan
részvény eszkézalap

Amazonas részvény
eszkozalap

TARTAS

TARTAS

OVATOS VETEL

TARTAS

OVATOS VETEL

TARTAS

OVATOS VETEL

OVATOS VETEL

VETEL

OVATOS VETEL

OVATOS VETEL

OVATOS VETEL

OVATOS VETEL

OVATOS VETEL

VETEL

VETEL

VETEL

VETEL

VETEL

OVATOS VETEL

OVATOS VETEL
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Eszkozalap ajanlasok - specialis alapok

Rovid tav (1 éven beliil) Kozép tav (1-3 év)

SZERZO: PROFITLINE.HU

Hosszu tav (3 éven tul)

Arfolyamfix 2019 VETEL VETEL
eszkozalap

EuroProtect 80 TARTAS OVATOS VETEL
eszkozalap

Selection eszkoézalap OVATOS VETEL VETEL

Makroadatok forrasa: profitline.hu, ERSTE

2019-ben lejar

VETEL

VETEL

8

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.



