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KISSPEKULANSI PORONDRA LEP A TAKAREKBANK

Kereskedés idéhatarok nélkiil

ki
Az online dewzakereskedesl piacra beIepett a Magyar Tbkurekszovetkezetz Bzmk Rt (Tnkanﬁkbank} L‘L“:l'é“:e‘ ie?"t\nkf .
P p 2 rén. Akad olyan
is, az ilyen ett

kinalé ka térsasdg, amely most kez
abban bxznak hogy a nagysdg kisebb rugalmassaggul jar majd.

- ’ bele ebbe a tevékenységbe, de
DEVIZAKATEGORIAK*

inte kivétel nél-

mar belattak: jobb, ha ezekkel
A nonstop kereskedési lohetg- | 4 Ugyekkel kilon munka-
séggel a Takarékbank dj tigyf s
leket is szeretne szerezni, de

Pids
[iow s ©ls6 korben ast tartjak redlis-

Moo csehtoons doy, ot D2k, ha a mér a bankndl léve
| botic  tuokli, oevatikai cang,  (elSGSorban) budupeshekel s ndpbn:‘\ azonban nem mmk

el- | til kedvezgek a tapasztalata-
ik. A megdllapodas felmon
désa helyelt aztdn az idén ta-
vasszal inkdbb egy tandcs-
ads céget fogadtak fol, on

yei mar latsza-
gy mésik tarsasdg a
gazdasigi igazgat6 vozetés
vel hozta létre azt a hérom-

keril bevonni.
mondla, hogy befokieési szul—
galtatasra mar 21 takaré)
vetkezolsl Katetek Ggynoki
szorzodést. Sok 6 termékel si-
Vert més shinditont mituk,
el6bb-utdbb pedig (ha erre a
KozeljovGben nem is lohet sz

uvaiti ding
“a ket Kizty-eurtpal dovidbat sokszor 32

ewtc ategtidba soofsk, ami persze ma-
00 magint s spreadetjlnt

i a taka- | f6s csoportot, amely kizrolag
BREZINA ékszovetkezeti tgyfelek fi- | fedezeti gyekkel foglalkozik
SZABOLCS wma Anndl is mkﬂbb, mi- | Az dlloményt a miltban
M | ot o lehetGséget a - | egy Anglidbai

Mi vagyunk az  rékbank a spekulansok mclleu | szakemberrel bévitették. J6l-
els6 BANK, egyértelmien ajanlja a deviza- | lehet a csoport tevékeny
amely ilyen vel elégedettek,

kitettséggel rendelkez kisebb
i

szolgdlatdst  ygllalatoknal elmondiak
nyijt Az els6 magyar nyelven md- | ménye tizmilli6kl
16, a kozeljovoben valo:

amtigy (ma még) szinte csak
‘magénspekulansokat vonzo po-
rondra. Jelenleg mér zajlik a
probaiizem, néhany kiemelt
igyfél pedig ezen keresztil

461 s kereskedhet. A ta életre. A pen/llllélelv 12
:/olgnl(u(asl ~ mondta el Bre- dg nyolcezer ugyfele kozil
aina Saaboles, @ péna- s tdke- 100-200 Glelel ma i a hatdr-
piaci izletig igazgal mir i zapiacon, naponta
Teglové daylékor igénye biv.  16bb tiz mili6 our éridkbon

INTERIO KARAGICH ISTVANNAL

,»Ezt nem szabad jatéknak tekinteni”

A Budapesti Frtéktdzsde hatdridds piacdnak tizéves évforduléja alkalmdbal az elmiilt idsk
legaktivabb befektetcjének jird dijat Karagich Istvan kapta, kit mésodmagval 2005-ben a BET
az év jelolt, ezzel a devizap éséért végzett munkajdt is elismerve.

¥ suakombert orrdl a piacrsl kérdeztiik.

1 kodd devizakereskedelmi plat-
formmal egyébként a szaksaj-

16 tavaly dsszel ismerkedhetett
meg a GlobalFX K. j6voltabol
ik >

leg ogy specidlis érdekeltségi
rendszert is kidolgoznak szé-
mukra.

hénapban indul
a Takarékbank online devizake:
os ulLa\ rendszere, a

ogy pénzintézet az

BANKKOZI KONTRA TOZSDE

Hol jobb
uzletelni?

> st oovapue
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mialan érvet sorolnak, hogy mi-
e i fobban mindon gyt ba s ézsdl ke
t devizapiaci Ggyleteinél inkibb
1A loglobbesor st hangoratj,
zsdei termékek standardizdltak mind
dssaagek, mind lfralok tointteben fgy ezek
a Iel,n(kkhb esetben fedik le egy ugyfél valos
t, mig a bankkozi piacon teljes mérlékr

zabott gyletekkel tudijak

ént emiftk,

> e

— Elobb-utébb az euré min-
denképpen torvényes fizetdesz-
Koz lesz. Magyarorszigon. Nem
veszi ez majd el a kenyerét?

~ Az egy-egy orszig, régi6 dl-
tal megtermelt GDP tobbszoro-
s6t képviseld derivativ piacok-

an éppen az a fantasztikus,
hogy az instrumentumok széma
szinte korlitlanul gyarapithato.
Mindigakadoak ol dr s i
melyeket
kezelni kell. Ezt mi sem bizo-
nyftja jobban, mint hogy az
eurézéndban a nemzeti valutak
leviltasival még nagyobbra
néttek a pénziigyi piacol

- Ehhez azonban megfeleld
piaci kérnyezet is kell. On
szerint kidllja a hazai kirnye-
el a nemzotkozi probat?

 Kereskedési tevékenysé-
gink az unioba val6 belépéssel
mér nem csak a BET-re korld-
toz6dik, hanem szémos klfol-
gl pactnarel gk kpescla-

gy nap mint nap szembe-

i a5 pi-
acok kozotti kulonbségekkel
Talin a legszembetdndbb elté-
kotési koltségeknel je-
ok, mig ugyanis a piacga:

KARAGICH ISTVAN

g sttt ssrint  bliidsdovitval
6k 80-90 szazaléka hat hetnél tovabb nem
Kipes a piacon marad, imort artalhat, A o
pasztalataim pedig azt mutaljdk, annak, aki egyedul,
a sajdt esasben bizva mendszkedik ide, a nyersi esé-
Iye gy 30 szdzalékos.”

yit
ku ek, a bankkozi placnk megﬁelelu igylet-
g eselén 24 ori tosznek
lehsluvs a7 igylelek szaméra is.
A t6zsdei napi azt je-
o fodoro tgylet fonndlldsa slatt
épzelhets, hogy komoly likvidi-
tist gondba kevdl a Ggy1éL - ssomben a ban-

atsfgaiot mallet vichaidan oz alematis pi
acok nyernek majd nagyobb teret, ami
ban a BET és a Keler bevételeit érinti, mmthuby
a befektetési szolgaltatok dijaikban, illetve ra-
ikban tovibbra is érvényesitik profitelvérdsai-
kat. Ma a tzsdei
senyfeltételekkel kia
szotosére righatnak.

- Ez az egyetlen tényezd, ami gdtolhatja a
hazai szabvanyositott piac fejlodését?

~ Emellett, persze etd] egydltaldn nem figget-

lem

A devizapiaci szolgaltatasokat kinglo befektetési szol-
galtatoknal az izletek 90 szazaléka nem pénzintézeti
szakértdk szerint is bankkizi izlet. A tranzakciok mint-
egy 40 szézalékt azonban a piac szereplGinek vélemé-
nye szerint 4t lehetne terelni a tizsdére, amennyiben
nem lenne ekbora (korilbelal haromszoros) dijkdlonbség
a Ket piac kozott. E2 — durvan alulbecsiive  brdkerce-
ek napi atlagos forgalmat — 15-20 milld eurds forga-
lomnbvekedést hozathatna a tizsdének és a Kelemek.
Szakértdk szerint sok igazsag van abban, amivel a ban-
Kok érvelnek. Mindez azonban egyszerten elterpil amel-
Tett, hogy a banki fedezés dltalaban ma is széles marzs
mellett, mindenféle verseny nélkil folyik.

i technika
tozzon. Elssorban az rjegyzok intézményének
hadrendbe dllitéséra van szikség, vagyis arra,
hogy bankok vallaljanak: t67sdei ijogyz6i funkei-
61, ami drakat és likviditist hozhat a

lentkez yet-

en torv

ki iigyletek hitelkeret ter]
olyan, mint ha a bank a velo.

s kothetdek. E¢ rid6s termékre ugyanolyan ditételt hataroz
n

Ezzel

Kapasolatb;

llalk

illo egy hi- | tudnak

telbirdlati x'lhu.hlm/ hasonloan) 6gy virtué- | ogyes szereplok még mindig, ogy Képzel ved6.

lis szimlat nyitna, és azt tenné lehetové, | burok alatt probélnak menedéket taldlni e pia-

hogy a cég az it olhelyezett o koc- | ci torvények hatasaival szemben.

kzlasson. Konnyen beléthat6 persze, hogy - Panlasan mire gondol?

Uyl posicic akér o tvevok dltal alkalmazott dijak

gyobb veszteséget mutat, akkor azt a b dmlh) Innym!:ﬂ jelenleg a BE’ kolt-

hagyja 526 nélkil ségei teszik ki T dijsti piaci szer
s oo | ponthil ologadhatdhb, mivel mindeh ogyes ha-

zdasig keg
yai tljes mértskoen ervenyes\llm meg.

en a Kelernél a nominélisan
nagyobb értéket képviseld termékek dijai ma-
asabbik, annak ollonére, hogy som 2bb, som
kevesebb raforditast nem igényel egy dolldr-
vagy egy angolfont-alapi kontrakius feldolgozi-
sa. Ez nem funkcionalis, hanem egy Kliringhéz-
nak megfeleld mikodést jeloz. A két szervezet
egylt tobbet keres, mint az tgyletekben résat
vev brokercégek. Ugy vélem, az ivilt-
sigos helyzet nem sokdig élvezhet6. A jelenlegi

zataikat ndluk fedezik. Ervelnek példdul azzal,
hogy a szabvényositott termékek nem képesek
megfelelni az egyedi igénycknek..

—Ezen a téren mindenképpen kulonbswu
kell tenni a cégek koztt. Azoknak a
Tatoknak ugyanis, amelyek a multinacion
tirsasagokhoz hasonl6 szinvonalon szervezik
meg az ilyen tevékenységiiket, valoban elenged-
hetetlen a banki partner

sk A 1, ouon >
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A hatdaridds devizay ib

1n Gt

felszamitott dijakat mar most is egyfajta tékepiaci ,ny

a kovptkpzo évre tervezett aduvaltums A BET és a Keler dltal
doként” kezelik a befek

1

a tovabbi terhek egyértelmiien

a bankok felé terelhetik az iizleteloket

> s vasunn
A Kordbb teveknek megfelelden vt §

4nt6l is folyamnye fagy

gon - \LILML’HL Xi momrégiben ogy ro

i

ron-
an ezek szerint ismét valtozott. A avaly a7
negfogalmazot-
1 a magénsz
drfolyam- és Ggyleti nyereség
természetesen
drmaztatott tigy-

zsdei
formém ban szerzett jovedelme
beleérive az bsszetelt vagy s
let elszamolt nyereségét - 10
kulcesal ads: Gkulcs ebben a katego:
tezik, de a tézsdén igy saeraet
nyoreség etk mindsiil, igy a
{6k mull, Torsdoi tgyletnok ssdmit terméso-
tesen a BET-e agy
az OECD-orszégokban makodo, a t6kepiaci
torvény szerint elismzrl (szabélyozott) piacon
végpehalot tanzakei i Az ugyanceak aklor

16k, az adoévre osszesitelt veszteség pedig két
évre elhatdrolhat6 lenne. Tovabbi (esetleges)
kedvezmény: kamat- vagy t6zsdei jovedelem-

te az osztalékot) is a jelenle

bl legfeljebb 50 ezer forint utén nem kell  ADGTERHEK
megfizetni az adét, ha kamat-
b6l 6 t6rsdet tgylotal svinm

szizalé]

delme nem éri el

564
kedhet, a mai ala

vére réadasul a killon adoz6 Tirsa

Magansienély qm.ua B e
sty tisasigi st trsasdg) ot edveaménnel

lékra,

INTERJU KARAGICH ISTVANNAL

kos elvonds terhelné majd. Ez
kules a tervek szerint 2010-ben emel-

dgok az idén janudr
1-jé161 adozds elotti profitjukat
csak a s/abalyuu)ll piacokon
Kottt iigyletek nyereségének

felével csokkenthetik. A tor-
vénybol ugyanis kikerilt az

amely meghaf
olt iddbon makodik, az drak
alakulasa nyilvanos. A cégek
eselében nem tudunk arrdl,
hogy a jogalkotok kiemelnék
az adotorvényekbdl a szabi-
Iyozott piacra vonatkozo ked-
Lﬁ/mel\)l e1,2 cégek fedezet
égének szorgalma
e o o i
gikus lépés.

A véltozdsok igy sem ma-
radhatnak hatéstalanok a t6:
dei forgalomra. Az adémene-
testg megszlingse s a fords
ad6 kulcsdnak mérseklése
Cayarint a bankok fols torol
he(v majd a spekuldnsokat. A

pedig ~ leg-

25 helyett 10 KALKULABIG  81abbis & Tokarékbank példs-
ogy- ja ezt mutathatja - valészing-

Mi dnt leg haflanddak Tosznck 3 s7

apjdn 18 sziza- o vigén? balyozott piactél elfordul

igyfelok fogadisara.

»Ezt a terepet nem szabad jatszotérnek tekinteni”

> roumts 11 oousty

Ebben a korben a pénziigyi szolgdltatk kozotti versenyben

rendszatin § drakat kapnak & tgyflek. Egésaen més

2 belyze azokndl a cégkndl,amelyekoek eszOkbe sem ot tesze-
t. A fed

fede-

4

ol
i stratégidk Kidolgorisaval, odoret médszereik diver
liséval, szakmai referencidkkal bird tandcsadol

jat6l akir egy-két forintig terjedhetnek. Sarkitottans példaul cgy
évi 10-15 millidrdos forgalmi vallalatnl elméletben gy otmil-
1 forinért 50 il orintot lehet megtakaritan

seintén specidlis igényil cogekkel?
modollon nyuged
kiilondsen az Egyesiilt Allamokban a nagy hat
CBOT, a CME) ezeknek a tarsasigokn nyeit is vigan ki-
szolgilidk. Meggydzddésem, hogy a cégek szamara jobbra kony-
velési, szempontok alapjan ol el, hogy a bank-

idds 16zsdek (a

vel komoly mértékben javithatninak pénziigyi eredményiikon.
Jelent6s devizakiteltségii cég esetében példaul egyszerden ért-
hetetlen, hogy miért nincs megfelel6 Reuters-elfizetés. Marpe-
dig tudomésom szerint ilyen kapcsolat csak nagyon kevés valla-
latnl iizemel.

- Ennek nem a kiltségtakarékossdg az oka? A valds idejii
drfolyamokat tartalmaz Reuters meglehetdsen draga.
ogy mit tartunk draganak vagy olcsonak, mindig viszo-
s kérdése. Aki nem ismeri az arfolyamokat - arrél most ne

jukkal dolgoznak, 6s nem t6zsdére viszik a fedezeti dgyleteiket.
eti poziciok nyereség-, illetve veszt
fiiggetlen att6l, melyik piacon kotik az 2
ek (pidful & doviva mannyisége, a7 teyle tariama, hatirido)

Gzsdei kontraktusok ktotiségei osszhangba hozhatok — a
i zletek havi lebontdsban megkdthetok a standardizlt

gyan néz ki a szisztéma akkor, ha valaki brokercégen
keresztal kot fedezeti ugyletet?

is beszéljiink, hogy akad olyan, a fedezeti tigyletekert fo
716, aki rékra teljesen ,kikapcsol” -, az nem tudja megitél
hogy a bankiol megfelels ajanlatot kapott-e. Az egymilli6 eur6s
fedezeti iigylet kétmillis forgalmat képvisel - a pozicio ny
it 6 vhrésft egyarint sahmolva -, 6 ckkore volumonnél tfil
lérny? drfolyamkiilonbség kétszdzezer forintos kiilonbizetet je
A banki rképzés pedig rendkival erdsen ngyfélfuggs, a

lent
marzsok a nagy forgalmat hozo megbizok két-harom filléres di

- Az dr a jelenlegi gyakorlatban nem a nyilvénos, koncentrélt
piacon alakul ki, versenyben, a kereslett6l és a kinlatt6l fig-
g venni vagy eladni akar, az nem is taldlkozik a tobbi
vevtvel s eledéval, o nem bishat sbhan, hogy sok bl vilo-
gatva a szdméra legjobb azletet othet mog. Ehelyot a bréke
te ki dra valmelyik bankicl, amelyik o suft maga lal a
lott dron tud tizletet kotni (mi is késztetns re), s ezek
a gyakorlatilag mar kész uizletet viszik el \\\/mmhn

utin

Karagich Istvan cégének, a BloChamps Capital Kit-nek a 2005, éi ntt rbeve-
tele kozel 250 millio forint volt, adézott eredménye pedig 200 milli6 foldtt alakult.
A Bardcsi Istvannal vezetett kit. altal vallott ars poetica az iigyfélkazpontisagot, a
privatbanki szellemiséget helyezi eldtérbe. A hat alkalmazottal mkodd tarsasag
20-30 aktiv gyfele részére — amelyek kazott tGzsdei és volt tizsdei tarsasagok
egyarant megtalalhatok — izletviteli tanacsaddi szolgaltatasok keretében, azok ré-
szeként rfolyamkockazataik kezeléséhez is nyit segitséget. Meghatarozd tehat a
tirsashg devizapiaci akivitsa, iy nem csoda, hogy mr felvelddit: vegyenek
résat egy e specialzlodott alap Kialakitdszban
Maadér, Vagys ohbon az et Hncolathen o fusds funkeida
nem jut érvényre
Ay olohbi olvetésére visszatérve: jelen kirilmények kizatt
mi késztethetné a bankokat arra, hogy a hozzdjuk kot6ds kis-
és kozepes véllalalakm a szikebb sdvban mozg6 drakat jegyzd
tézsdére terel
- Me,,neléss-m

. De.
zletben érdekelt
ali, intézményi by aldo/amt k@ll vl ha ol skarja
Kertln ennek a plcnak  margnal

~ Nem tilzds marginalizalodasrdl beszélni akkor, amikor a
piac folyamatosan ng, persse nom kevéssé annak o spokuldnsi
etenak Kosthotdon, amly ux Sslotek: omét adja?

~ A spekulansok létfontossdgi
példdul jolont6s ikviditist bistosfianak, Gor
b6l azonban a cégeknek kellene mindenképpen fedezniiik koc-
Kizataikat. At ssokiam mondant, hogy a7 s tirsasés spekul
igazéin, amelyik halogatja a fedezést.

— A tapasztalat ezzel szemben azt mutatja, hogy a hatdr-
idés ugyletek egyre tobb magdnbefekiets figyelmét is felkel-
tik. Az egyik broker régebben azt mondta nekem, a devizapi-
ac az igazi ,nagypdlya”, oda hatszor fontolja meg mindenki,
beteszi-c a labdl...

 Tapasatlataim szernt annak, <ki egyedul, o

va o nyrés sélye gy 30 srisalékon, A
ak megfelel korultekintéssel, jo kondiciok-
imogatissal lehet elérni kor még csak ott
tartunk, hogy legaldbb ugyanolyan ardnyban nyerhot valaki, mint
amennyiben bukik. Ext nem szabad itéknak tekinte
int az erre a piacra belépok 80-90
b nem képes a piacon maradni, ki-

pontjébé, hisze
ns«g,v A/meonl

P,km is

i
e tovi
meriti tartalékail
e Iz van, akkor i hogyan tudott ennyi idén keresz-

tal megmaradni, st ogyre nagyobbra ndni ezen a palydn?

N dovisapiaci bofoktotisok vape n négy iinyeluat otk
szom el6tt: alapos szakmai felkés riltekint6 tervezés

kocl sssziondlis banti hattér, Vallom, hogy
euen az flon haladva garantdltnak lehet venni a hossz tévi no-
vekedést még ebben a rendkiviil kockdzatos piac szegmensben
ie. Ennok a ssabilyrondazornek a jovoltibal a2 utobbi 2 évben
mindig sikerilt lampapir-piaci hozamok minimum duplé-
jat teljesiteniink

~ Az utbb iddk igencsak hektikus drfolyammozgasait ho-
gyan vészelte

~ A nyereség ezen a terilelen nem fiigg az dltaldnos tendenci-
k6], s6t a piac mozgasinak iranyAtl sem




