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 Fejlett piacok - Pénz és tőkepiaci hírek: 
 
USA 
November utolsó hetére lecsillapodtak a kedélyek az amerikai piacokon, a megelőző héten mutatott jelentős emelkedés 
után konszolidálódott a kereskedés, a befektetők ünnepi üzemmódra kapcsoltak, a hálaadás napja miatti szünnap miatt 
a forgalom is csökkent. Érdemi mozgást sem a vegyes makroadatok sem pedig a törökök által lelőtt orosz bombázó 
lelövése sem váltott ki. A Markit feldolgozóipari PMI novemberi értéke 25 havi mélypontra 52,6 pontra esett. Az USA 
gazdasága a felülvizsgált adatok alapján a III. negyedévben az előzetesen közzétett 1,5%-kal szemben 2,1%-kal bővült. 
A CB fogyasztói bizalmi index novemberben 2014 szeptembere óta nem látott szintre, 90,4 pontra csökkent. A tartós 
cikkek megrendelésállománya októberben 3%-kal nőtt a várt 1,6% helyett. Az új ingatlan eladások októberben 10,7%-
kal emelkedtek, ugyanakkor az értékesített ingatlanok középára 7%-kal csökkent éves összevetésben. A héten a Dow 
index 0,14%-kal csökkent, az S&P 500 index stagnált, míg a Nasdaq Composite 0,44%-kal emelkedett. December első 
hetében ismét nőtt a piaci aktivitás, a piaci mozgást a Fed elnökének nyilatkozatai, a novemberi foglalkoztatottsági 
adat, illetve az EKB eszközvásárlási programjában bekövetkező módosítások határozták meg. Kisebb csökkenéssel 
indult a hét a gyenge makroadatok nyomán, a chicagói üzleti barométer értéke novemberben 7,5 ponttal 48,7 pontra 
csökkent. Az ISM feldolgozóipari index az októberi 50,1 pontról 48,6 pontra esett vissza novemberben, miközben az 
elemzők emelkedésre számítottak. A zuhanó olajár hatására szerdán lefelé indultak az indexek az energetikai és 
közműszolgáltató vállalatok vezetésével. Csütörtökön folytatódott az esés, miután az EKB a várakozásoknál kisebb 
mértékben bővítette az eszközvásárlási programját. A pesszimizmust növelte az is, hogy Yellen ismét utalást tett a 
december közepén várható kamatemelésre. Pénteken azonban 3 hónapja nem látott emelkedés mutatkozott az erős 
novemberi munkaerő-piaci adatoknak köszönhetően. A foglalkoztatottak száma 211 ezer fővel nőtt, a 
munkanélküliségi ráta 5%-on stagnált. A hangulatot az EKB elnöke is javította, aki azt mondta, hogy az EKB szükség 
esetén tovább növeli a stimulus programját. A pénteki rallynak köszönhetően a hetet a Dow és a Nasdaq indexek 0,3%-
os emelkedéssel, míg az S&P 500 index stagnálással zárta.  
 
Az S&P500 index teljesítménye  2015 év eleje óta 

forrás: PortfolioFinancial (licensz: ProfitLine.hu) 
 
Európa 
Csökkenéssel indult november utolsó hete az európai piacokon, a kőolaj és a nyersanyagárak zuhanása mellett a 
terrorveszély lehetséges gazdasági következményei is óvatosságra intették a befektetőket. Feszültséget okozott az is, 
hogy Törökország lelőtt egy orosz bombázót. A félelmeket nem tudta ellensúlyozni a novemberi euróövezeti BMI és az 
Ifo német gazdasági hangulatindex emelkedése sem, előbbi 54 havi csúcsra, 54,4 pontra emelkedett, míg utóbbi 1 éves 
csúcsra, 109 pontra kapaszkodott. A hét közepére visszatért a bizalom, rákapcsoltak az indexek, az emelkedést az EKB 
mennyiségi enyhítésének bővítésével kapcsolatos várakozások segítették. A befektetőket az egyedi vállalti hírek is   
felvidították. A hét végére elfogyott a lendület miután gyenge adat érkezett Kínából az iparvállalatok profitjáról, ennek 
ellenére a hetet a DAX index 1,56%-os, a CAC-40 index 0,39%-os, a FTSE-100 index 0,64%-os emelkedéssel zárta. 
Óvatos optimizmussal indult a múlt heti kereskedés, segített a Németországba visszatérni látszó inflációról és a német 
kiskereskedelem első tízhavi növekedéséről megjelent adat is. A piaci lendületet már kedden visszavette az erős  
euróövezeti feldolgozóipari és foglalkoztatási adatok, amelyek csökkentették a további mennyiségi enyhítéssel 
kapcsolatos várakozásokat. 2012 januárja óta a legalacsonyabb szintre 10,7%-ra süllyedt a munkanélküliek aránya az 
euróövezetben októberben. Komolyabb esés csütörtökön mutatkozott az EKB pénzügypolitikai döntése nyomán. Az 
EKB csak -0,3%-ra csökkentette betéti kamatát, holott az elemzők -0,4%-ra számítottak. Az eszközvásárlások kibővítése 
terén is csak a vártnál kisebbet lépett a jegybank. Bár a futamidőt 2016 szeptemberétől legalább 2017 márciusáig 
kitolta, azonban a havi mennyiséget változatlanul 60 milliárd eurón hagyta, miközben a piaci szereplők 75-80 milliárd 
eurós eszközvásárlásban bíztak. Az EKB lépését követő sokkból pénteken sem tértek magukhoz a piacok, folytatódott 
a piaci lecsorgás, amelyet az olaj árának esése is támogatott. December első hetében a DAX index 4,8%-kal, a CAC-40 
index 4,37%-kal, a FTSE-100 index 2,15%-kal csökkent.  
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A DAX index teljesítménye 2015 év eleje óta 
forrás: PortfolioFinancial (licensz: ProfitLine.hu) 
 
Eszközalap ajánlások  
 
Külföldi – OECD – részvény eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Konzervatív vegyes eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► óvatos vétel ▲ vétel ▲ vétel 

 
Kiegyensúlyozott vegyes eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Dinamikus vegyes eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
DeLuxe részvény eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► óvatos vétel ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
New Energy 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
IPO részvény eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 

Feltörekvő piacok - Pénz és tőkepiaci hírek: 
 
Ázsia 
Csökkenéssel indult november utolsó hete az indiai részvénypiacon a közelgő amerikai kamatemelés és a lejáró 
határidős és derivatív kontraktusok miatti portfólió átrendezések miatt. A szerdai szünnapot követően azonban jelentős 
emelkedést mutatott a Sensex index az erős európai és amerikai makroadatoknak köszönhetően. A piac lendülete 
pénteken is kitartott az erősödő geopolitikai kockázatok és a kínai piacokon mutatkozó eladói nyomás ellenére. A hetet 
a részvényindex 1,07%-os emelkedéssel zárta. Kivárással indult a múlt heti kereskedés, a GDP adat és a kamatdöntő 
ülést megelőzően. Az indiai gazdaság a várt 7,3%-kal szemben 7,4%-kal bővült a júniussal záródó negyedévben. A 
jegybank nem okozott meglepetést azzal, hogy nem változtatott kamatszintjén, azonban a novemberben 25 havi 
mélypontra csökkenő feldolgozóipari aktivitás rontotta a hangulatot. Szerdától azonban meredek esés indult, elsőként a 
váratlanul zsugorodásnak induló amerikai feldolgozóipari aktivitás, illetve Janet Yellen kamatemelésre utaló 
megjegyzése, majd az EKB csalódást keltő lépése borzolta a kedélyeket. Aminek eredményeként a Sensex index a 
december első hetét 1,94%-os eséssel zárta. 
Kiadós eséssel zárta a nomberi hónap utolsó hetét a hongkongi piac, ebben az erős dollár miatt zuhanó nyersanyagárak 
mellett a 4-hónapos IPO moratórium lejártát övező feszültség, mellett az játszott szerepet, hogy több nagy kínai 
brókercég ellen is vizsgálatot indítottak értékpapír-piaci visszaélések miatt. A Hang Seng index a hetet végül 3%-os 
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mínusszal zárta. A komolyabb esés után a múlt hét elején magára talált a piac, a részények – főként az ingatlanpiaci és 
pénzügyi vállalatok – emelkedését a további stimulus intézkedésekre vonatkozó spekulációk segítették, miután a 
hivatalos kínai feldolgozóipari BMI novemberben 49,6 pontra csökkent az októberi 49,8 pontról. A piaci alapú Caixin 
PMI index is csökkenést mutatott, hasonlóan a kínai statisztikai hivatal által publikált hivatalos PMI-hoz. A Caixian 
index értéke az októberi 52 pontról 51,2 pontra esett. A hét második felében elfogyott a lendület, miután a befektetők 
szembesültek, hogy a Fed jó eséllyel a 2 héten belül soron következő ülésén a kamatemelés mellett dönt. 
Elkedvtelenítette a piaci szereplőket az EKB vártnál kisebb mennyiségi enyhítése, ennek ellenére a hónap első hetét a 
Hang Seng 0,76%-os emelkedéssel zárta.  
 

A Hang-Seng index teljesítménye 2015 év eleje óta 
forrás: PortfolioFinancial (licensz: ProfitLine.hu) 
 
Latin-Amerika 
Kicsúszott a latin-amerikai piacok alól a talaj az elmúlt 2 hétben, a zuhanó olaj és nyersanyagárak, és a Brazíliában 
szélesedő korrupciós botrány hatására, amely már vezető politikust, szenátort  és bankárt is elért. Felerősödtek azok a 
félelmek, hogy a korrupció elleni harc során kisiklanak a költségvetés rendbetételére irányuló erőfeszítések. 
Mindennek köszönhetően november utolsó hetében a Bovespa index 4,7%-ot esett, míg a mexikói IPC index 1,44%-kal 
került lejjebb. A piaci lejtement a múlt héten is folytatódott, miután a brazil legfelsőbb bíróság beleegyezett a 
befolyásos bankár, Andre Estevez határozatlan idejű őrizetbe vételébe, ami tovább fűtötte a terebélyesedő politikai 
botránnyal kapcsolatos aggodalmakat. Nem javított a hangulaton, hogy a brazil gazdaság a harmadik negyedévben a 
vártnál nagyobb mértékben, 1,7%-kal zsugorodott. Ugyanakkor csütörtökön szembe ment a globális és a régiós 
trenddel a brazil piac, meredeken emelkedett, miután egy vezető jogász belekezdett Dilma Rouseff elnök 
elmozdítására/kiszorítására irányuló folyamatba, mindez pedig felélesztette azokat a várakozásokat, hogy az országot 
bénító válság a végéhez közeleg. Az erős novemberi amerikai munkaerő-piaci adat és az OPEC közgyűlését követő 
olajáresés hatására pénteken már a brazil piac is gyengült. A hetet a Bovespa index 1,11%-os, a mexikói IPC index 
2,8%-kal esett.  
 
Eszközalap ajánlások  
 
Himalája 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Ajánlás : Eldorádó 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv ( 1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 

Hazai pénz- és tőkepiaci hírek 
 
Hazai makrogazdaság 
Csúnyán visszaestek a beruházások, a III. negyedévben 3,4%-os csökkenés mutatkozott év/év alapon, ha az első három 
negyedévet nézzük, akkor stagnálás (-0,3%) mutatkozott. A munkanélküliségi ráta az augusztusi-októberi időszakban 
6,4%-os volt, ami a tavalyi időszakhoz képest 0,7 százalékpontos csökkenés. A foglalkoztatottak létszáma 4 millió 266 
ezer fő volt, 115 ezer fővel több, mint egy évvel korábban. Októberben az ipari termelői árak 1,3, ezen belül a belföldi 
értékesítés árai 3,8%-kal voltak alacsonyabbak. 2015 első tíz hónapjában az ipari termelői árak 0,9%-kal csökkentek az 
egy évvel korábbihoz képest. Továbbra is lendületben a feldolgozóipar, a beszerzési menedzser index novemberben 
56,2 pontra emelkedett az októberi 55,3 pontról. Nőtt a termelési és az új megrendelések alindex értéke. A 
kiskereskedelmi forgalom októberben 4,5%-kal nőtt éves összevetésben, leginkább a nem élelmiszer-kiskereskedelem 
(7,8%) felfutásának köszönhetően.  
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A második becslés alapján a szeptemberi külkereskedelmi többlet 855 millió euró volt, ami meghaladta az előzetesen 
publikált 814 millió eurót. A felülvizsgált adatok alapján a hazai GDP a III. negyedévben 2,4%-kal nőtt az előző év 
azonos időszakához viszonyítva, előző negyedévhez viszonyítva pedig 0,6%-kal emelkedett. Az első becslésben közölt 
III. negyedévi adathoz viszonyítva a második becslés adata 0,1 százalékponttal emelkedett.  
 
Hazai részvénypiac 
November utolsó hetében is folytatódott a hazai részvénypiac szárnyalása, a BUX index 2,54%-ot erősödött, igaz a 
forgalom 39 milliárd forintra csökkent a megelőző héten elért 61 milliárdról. Erős emelkedéssel indult a hét az OTP, a 
MOL és a Richter papíroknak köszönhetően, kedden a hangulatra rányomta a bélyegét, hogy a török légierő lelőtt egy 
orosz gépet a török-szír határon. Szerdán éaz erős amerikai és európai makroadatok fokozták a vételi erőt, amely 
csütörtökön is kitartott. Pénteken azonban már az eladók kerültek fölénybe. A hét nyertese a Richter volt, amely 6,5%-
kal erősödött, az OTP jegyzése 1,78%-kal, a MOL papírja 1,11%-kal emelkedett, míg a Magyar Telekom árfolyama 
0,97%-kal csökkent.  A novemberi emelkedés után profitrealizálással indult a december első hete, a BUX index 0,35%-
kal került lejjebb 57 milliárd forintos forgalom mellett. Az OTP és a Richter lendülete a hét első felében még vitte  a 
piacot,  azonban szerdán éles fordulatot vett minként papír, komolyabb eladói nyomás/korrekció bontakozott ki, 
amelyet a romló nemzetközi piaci hangulat is támogatott. Az index heti szintű visszaesését fékezte, hogy a kezdeti 
gyengélkedés után a   hét második felében magára talált a MOL és a Magyar Telekom árfolyama. Az OTP 5964 
forinton zárta a hetet, ez 0,77 %-kal kevesebb az előző heti záróáránál. A Mol az előző pénteki záráshoz képest 0,77%-
kal 13.805 forintra emelkedett. A Magyar Telekom 2,46%-os emelkedést produkált, és 417 forintra nőtt az árfolyama. 
A Richter-részvények értéke 1,91%-kal 5402 forintra esett.  
 
A BUX index teljesítménye az év eleje óta 

forrás: PortfolioFinancial (licensz: ProfitLine.hu) 
 
Mire számíthatunk? – BUX index kilátások (heti technikai elemzés) 

 
forrás: PortfolioFinancial (licensz: ProfitLine.hu) 
 
Megerősítést kapott a 22.850 pontnál húzódó ellenállás áttörése, az emelkedés, korrekció a Bollinger-szalgon kívül 
lévő 24.000 pont érintését követően indult. A múlt héten megindult korrekció folytatásaként a továbbiakban 
visszatesztelésre kerülhet a kitörési pont (22.850), ezt követően azonban újraindulhat az emelkedés 27.000 pont 
irányába. Az MACD vételi jelzésen. 
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Kötvénypiaci események 
A rövid papírok esetében kisebb, aa hosszú papíroknál nagyobb hozamelkedés mutatkozott a másodpiacon az elmúlt 
két hétben. Megállt a 3 hónapos DKJ hozamának emelkedése, amely 0,80%-ról 0,73%-ra esett vissza. A kereslet 
november utolsó hetében még erősvolt, a múlt héten azonban már gyengének mutatkozott, sőt már a felkínált 
mennyiséget sem tudta eladani az ÁKK. Az év végéhez közeledve felpörgette kötvényeladást az államadósságkezelő, a 
tervezett 47 milliárd forinttal szemben 70,5 milliárd forintnyi kötvényt kelt el a legutóbbi aukción. Erős kereslet 
mutatkozott a papírok iránt, a 3 éves kötvény hozama 1 bázisponttal 1,88%-ra, az 5 évesé 8 bázisponttal 2,46%-ra, a 10 
évesé 1 bázisponttal 3,28%-ra csökkent. A múlt héten 4-hetes kincstárjegyeket bocsátott ki az ÁKK, kibocsátás kerek 1 
százalékos átlaghozammal történt. Csak a tervezett kincstárjegyek felét sikerült eladni a 12 hónapos kincstárjegyekből, 
ráadásul a hozam is tovább emelkedett 0,99%-ra emelkedett. 
 
Eszközalap ajánlások  
 
Magyar részvényalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► óvatos vétel ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Ajánlás : Vegyes I. alap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► óvatos vétel ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Vegyes II. alap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► óvatos vétel ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Magyar kötvényalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (a3 éven túl) 
► óvatos vétel ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Likviditási, Pénzpiaci2011 alap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
▲ vétel ▲ vétel ▲ véten 

 

Devizapiac: 
 
Az EUR/HUF árfolyam alakulása 2015 év eleje óta 

forrás: PortfolioFinancial (licensz: ProfitLine.hu) 
 

EUR/HUF 
Látványos forintgyengüléssel indult november utolsó hete, az euró jegyzése 310,60-as szintről 312,50-es szintig ugrott, 
ahol stabilizálódni tudott. Nem mozdult az árfolyam arra a jegybanki nyilatkozatra sem, miszerint van tér a további 
intézkedésekre, azonban a nem konvencionális eszközök kerülhetnek előtérbe már az MNB decemberi ülésen. Az előző 
heti oldalazás után erősödéssel nyitotta a múlt hetet a forint, a török-orosz affér miatti hangulatromlás hatására kedden 
megütötték a forintot, azonban szerdán már ismét 310-es szint közelében volt ismét az EUR/HUF kurzus. Csütörtökön 
EKB döntés után gyengült a forint, a jegyzés 310-es szintről pattant vissza, és rövid idő alatt 313,50-es szintig 
emelkedett. Pénteken az amerikai munkaerő-piaci adatok után erőre kapott a forint, a hetet végül az EUR/HUF 
árfolyam 312,30-as szinten zárta. 
 
 



Az elemzésben szereplő elméleti és gyakorlati elemzések, ajánlások, vélemények a tájékoztatást szolgálják és nem minősülnek értékpapírok 
vásárlására vagy eladására történő felhívásnak. A döntést mindig a befektetőnek kell meghoznia, és az ebből származó kockázatot is kizárólag a 
befektető viseli. 

 
Mire számíthatunk? – EUR/HUF árfolyam kilátások (technikai elemzés) 

forrás: PortfolioFinancial (licensz: ProfitLine.hu) 
 
Folytatódott a szimmetrikus háromszögben az oldalazás, az elmúlt 2 hétben ismét felzárkózott az alakzat felső 
szárához. Miután alulról lépett az alakzatba az árfolyam, így jó esély van a további emelkedésre, ha kitör a 
háromszögből, akkor komolyabb forintgyengülés következhet, képbe kerülhet a 320-325 forintos euró árfolyam. Az 
MACD vételi jelzésen.  Érdemi forinterősödés csak 310 forintos támasz-szint törése után indulhat.  
 
EUR/USD 
Az amerikai kamatemeléssel és az euróövezeti mennyiségi enyhítés kibővítésével kapcsolatos várakozások 
fokozódásával folytatódott a dollár szárnyalása az euróval szemben, az EUR/USD jegyzése az 1,05-ös szinthez 
közelített.  A múlt héten azonban az EKB kamatdöntő ülése nem várt fordulatot eredményezett, az EUR/USD 2009 óta 
nem látott mértékben emelkedett, melynek következtében a novemberi esést majdnem teljesen ledolgozta. Az 1,052-es 
mélypontról pattant vissza a devizapár, és pár óra leforgása alatt 1,095-ig emelkedett. Pénteken az erős amerikai 
munkaerő-piaci adat és az EKB elnökének galamb hangvételű nyilatkozata nyomán 0,1875-ös szintig esett vissza a 
kurzus.  
 
Eszközalap ajánlások  
 
EuroRészvény eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
EuroKötvény eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Új Technológiák eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Olympic részvény eszközalap  
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► óvatos vétel ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
EuroRészvény Plusz eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
Ázsiai ingatlanrészvény eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► tartás ► óvatos vétel 

 
Amazonas eszközalap  
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► tartás ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
 



Az elemzésben szereplő elméleti és gyakorlati elemzések, ajánlások, vélemények a tájékoztatást szolgálják és nem minősülnek értékpapírok 
vásárlására vagy eladására történő felhívásnak. A döntést mindig a befektetőnek kell meghoznia, és az ebből származó kockázatot is kizárólag a 
befektető viseli. 

Eszközalap ajánlások – árfolyamvédett alapok  
 
TrendMax árfolyamvédett eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► óvatos vétel ► óvatos vétel 2016-ban lejár 

 
ÁrfolyamFix2019 eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► óvatos vétel ► óvatos vétel ▲ vétel 

 
EuroProtect80 eszközalap 
Rövid táv (1 éven belül) Középtáv (1-3 év) Hosszú táv (3 éven túl) 
► óvatos vétel ► óvatos vétel ▲ vétel 

 


