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 Az előadás vázlata 

 
1. a Concorde Csoport  

2. befektetési politika 

3. fundamentális vagy technikai alapon? 

4. mit érdemes figyelni egy papír kiválasztásakor? 

5. hogyan kereskedjünk? 

6. néhány fontos tanács 

7. érdekességek 

8. IPO – mire kell figyelni? 

9. aktualitások – lehetőségek és kockázatok 



 A Concorde a legnagyobb független pénzügyi szolgáltató 

Magyarországon  

 23 ÉV pénz- és tőkepiaci tapasztalat  

 A legnagyobb forgalmú befektetési szolgáltató a Budapesti Értéktőzsdén 

 Kimondottan a MEGTAKARÍTÁSOKRA ÉS BEFEKTETÉSEKRE fókuszált tevékenység 

- 1993-ban alapították pénzügyi befektetők és az Igazgatóság jelenlegi tagjai 

- 100% HAZAI TULAJDONBAN, a kereskedelmi bankoktól függetlenül működik  

- Maximális biztonság és diszkréció, erős tőkehelyzet, ALAPÍTÁSA ÓTA FOLYAMATOSAN NYERESÉGES 

- 42 SZAKMAI DÍJ, vezető helyen a hazai lakossági és intézményi befektetési szolgáltatásokban, privátbanki kiszolgálásban és a 

vállalati pénzügyi tanácsadás területén 

- Concorde Csoport tagjai: Concorde Értékpapír, Accorde Alapkezelő, Concorde MB Partners 

 

“Immáron két évtizede úgy sikerül komoly 

üzleti sikereket elérnünk, hogy közben mindig 

tartjuk magunkat azokhoz a morális elvekhez, 

amelyeket az élet egészében vallunk.” 

 
Jaksity György – alapító, elnök 



 Befektetési politika meghatározása 

 

 ez a legfontosabb – szánjunk rá időt! 

 2 fontos tényező: időtáv és kockázatvállalási hajlandóság 

 (Legalább) 2 dimenzióban kell gondolkozni:  

   kockázat + hozam 



 Befektetési politika meghatározása 

 

Fontos szabályok: 

 a kockázatvállalási hajlandóságnak megfelelően 

 a szándékolt befektetési időtáv függvényében 

 biztos (közeli) kiadásra biztos befektetés! 

 diverzifikáljunk! 

 cash is king! Mindig legyen! (hosszú kötvény ≠ cash) 

 deviza: alapvetően abban, amelyben a jövőbeli kiadások 

felmerülnek 

 tanulási folyamat: fokozatosan (Óvatosan a tőkeáttétellel!) 



 Részvény- vs. kötvénypiac  

teljes hozam alapon az USA-ban 



 Fundamentális vagy technikai alapon? 

 Más idegzetűeknek 

 Más kimenetelek 

 Eltérő kockázatkezelést igényelnek (stop-ok) 

 Eltérő időtávra szólnak 

 Eltérő tranzakciós költségekkel járhatnak 

Egy lehetséges megközelítés 

 

 Fundamentum: Mit? 

 Technikai elemzés: Mikor? 



 Fundamentális vagy technikai alapon? Pl. Tesla 



 Mit érdemes még figyelni egy papír kiválasztásakor? 

 

Milyen piacon vagyunk: Bull vagy Bear 
 

 alapokba tartó pénzáramlás (globálisan, Magyarországon) 

 likviditás: monetáris politikai segítség 

 kamatok alakulása 

 pozícionáltság 

 tőkepiaci ciklus alakulása – kötvényből részvénybe, vagy 

fordítva 

 

Értsük, mit veszünk! 



 …és ez még nem minden 

 

 mik a legfontosabb kockázatok a vállalat életében?  

(tőkeszerkezet, mérlegen kívüli kötelezettségek, kétes követelések, 

nyugdíjkötelezettségek) 

 ne egy vevőtől vagy egy beszállítótól függjön 

 a cash-flow fontosabb, mint az eredmény! 

 A profit nem az innovációból, hanem (akár az ebből fakadó) 

monopolhelyzetből jön! 

 

 mit csinálnak a bennfentesek és a többségi tulajdonosok 

 részvényopciók 

 részvényeladások  

 visszavásárlások 

 milyen a short állomány? 

 



 Kereskedés: hogyan csináljuk? 

 megbízás típusok: limitáras vs. piaci 

 óvatosan vagy kitépve a könyvet? 

 stop loss 

 fundamentális alapon tágabban  

 technikai alapon szűkebben 

 stop vs. put opció 

 hírfigyelés, döntés, cselekvés 

 hiba esetén zárjuk azonnal a pozíciót 

 a pénz nem a brókeré, nem neki kell döntenie! 



 Néhány további tanács 

 nyerni lehet, de visszanyerni nem! A jövő számít 

 próbáljunk mindent objektíven végiggondolni 

 ne ragaszkodjunk egy pozícióhoz 

 ne torzuljon a realitásérzékünk 

 

 nem lehet minden döntésünk helyes 

 portfólió-szemléletben gondolkodjunk! 

 tudjuk előre, hogy mennyit áldozhatunk! (Stop-loss) 

 

 a fák nem nőnek az égig 

 figyeljük a kamatokat is 

 a BUX nem diverzifikált portfólió 

 külföldi befektetésnél gondoljunk a devizakockázatra is! 



 Részvények árazása és a kamatok 



 Egy grafikon, amit nagyon kell figyelni 



 Miből jön össze a hozam (eredményváltozás, árazási 

szorzó, osztalék) 



 Gazdasági ciklus és eszközosztályok:  

nem mindegy, mikor melyiket 



 Néhány (meglepő) érdekesség 

 A globalizációval emelkedik a korreláció az egyes eszközosztályok 

között 

 Türelem rózsát terem: alacsony P/E-jű részvények jobb 

teljesítménye 

 A tőzsde és a gazdaság teljesítménye hosszabb távon is elválhat 

egymástól. 

 Felfelé a várakozások, lefelé sokszor a tények viszik az 

árfolyamokat 



 IPO – mire figyeljünk? 

 Árazás – növekedési kilátások 

 Piaci szentiment (hangulat) 

 Likviditás (globális és a papírra vonatkozó) 

 Mekkora diszkont jogos 

 Piac, adózás 

 Lock-up (további eladási korlátozás) – lesz még eladó? 

 Tőkeemelés vagy kiszállás 

 Intézményi és/vagy lakossági 

 Allokációs módszer: itthon fair, külföldön nem egységes 

 

 „Hype” 

 Nagy volumenű vagy „low float runner” 

 Benchmark tag lesz-e? 

 



 Két példa: Facebook és ….. 



 ….GoPro 



 

 

 

 

 
 

 A tőzsde és a gazdaság teljesítménye 

1964 vége 1981 vége 1998 vége 

DJIA (pont) 874 875 9181 

GNP változása +373% +177% 

hosszú lejáratú 
államkötvényhozam 

4,20% 13,65% 5,09% 

3 OK: KAMATOK, PROFITRÁTA, MÚLTBELI HOZAMOK (PSZICHOLÓGIA) 



 Aktuális – mit hoz nekünk Donald Trump? 

 kevesebb geopolitikai feszültséget?  

 magasabb inflációt 

 erősebb dollárt 

 magasabb kamatokat mindenhol 

 emiatt gyengébb most a forint 

 

 mi lesz a globális kereskedelemmel? 

 nem az EU a fő célpont, de érinthet minket 

 

 Trump elnökjelölt és Trump elnök különbözik egymástól 



 Aktuális – jön a magasabb infláció? (globális CPI) 

 ….. 



 Aktuális – Fordul(t) a pénzáramlás? Kötvény vs. részvény  



 Aktuális  idén eddig még nem – de ez változhat 



 Aktuális – a világgazdaság kicsit jobban áll 

(globális beszerzési menedzserindexek) 



 …..de vannak kockázatok is 

 EU jövője – politikai kockázatok  

 Kína: 

  ingatlan és hitelbuborék 

 január: ismét megrohamozzák a dollárt a kínai vevők? 

 

 Emelkedő dollárhozamok – itt a fejlődő piaci devizaválság? 

 2017-ben esélyes 

 Trump segíthet ebben – ha jön az adóamnesztia 



 Köszönöm a figyelmet! 

Móró Tamás 

Vezető stratéga 
CONCORDE ÉRTÉKPAPÍR ZRT. 

t.moro@con.hu | www.con.hu  

A CONCORDE CSOPORT TAGJA 
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