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DEVIZAKERESKEDELEM

Tisztitotuz volt a svajcifrank-sokk

Jelentds letétemelésekhez vezetett a devizapiacon a svdjci frank janudr kozepén bekovetkezett brutdlis er6sodése, ami azzal a pozitiv
hatéssal jar, hogy a kisbefektetdk is kisebb pozicidkat tudnak nyitni, igy lassabban bukjik el 6sszes pénziiket. A lapunk 4ltal

megkérdezett szakértd szerint kollektiv a felel6sség befektetSk és szolgaltatdk kozott, hiszen az aktiv kockazatkezelés nem feltétleniil
erénye a devizapiacon mindségi szolgaltatasokat igéré cégek mindegyikének.

Molndr Gergely | .o
Szorny veszteségeket okozott a svdjci
frank janudr 15-i hatalmas erdsodése,
de egyuttal egy olyan tisztitdtiiz is volt,
amely a devizapiacok mdr fenntartha-
tatlan mértékd tékeattételeinek tjra-
gondoldsdra késztette a piac szerepl6-
it — mondta lapunknak Karagich Ist-
vén, a Blochamps Capital tigyvezet6
igazgatdja. Ahogy a pénziigyi valsag-
nak is szdmos pozitiv hozadéka volt —
mint a koltségcsokkentések vagy a ha-
tékonysag javuldsa —, a devizapiac is
levonta a tanulsdgokat a janudr koze-
pi vérengzésbdl. Ha a j6 oldalat akar-
juk nézni, a kisebb tékeattétel, a na-
gyobb letétigények miatt a forgalom
és a volatilitds is visszaesik.

Ez azzal a pozitiv hatdssal jar, hogy a
devizapiacon szerencsét probaloknak
nem lesz annyira ,.konnyd” elveszteni
a pénziiket. Igaz, az emberek, gyarlé-
sagaikndl fogva sajnos sokszor min-
dent megtesznek azért, hogy ,kifiléz-
2ék” ket — tette hozza. Sokan akarnak
devizdzni, sokaknak vonzé ez a piac,
de az emberek na-
gyon nagy része
csak bukik rajta: a
Nemzetkozi Fize-
tések Bankja (BIS)
kimutatasai sze-
rint a devizapia-
con aktivan ke-
reskedé befektetdk atlagosan 5-7 hét
alatt lenulldzzak a szamldjukat. Ki-
sebb megengedett tékeattétel mel-
lett a korabbi rendkiviili forgalom-
noévekedési dinamizmus is csokken,
igy talan majd nem mozog akkorakat
a piac, és vélhetdleg ez a 95 szazalék-
ban biztos bukasi id6 is kitolédhat —
mondta Karagich.

Szerinte a devizakereskedésben a be-
fektet6i minéség ott kezdédik, ha va-
laki 2-3-4 év alatt folyamatosan pozi-
tiv éveket zar. A hatalmas t6keattéte-

A svajci frank letetje

15-30

szazalékra emelkedett

lek miatt rovid ideig béarki lehet sike-
res, de a tapasztalatok szerint a kap-
zsisdg nagy ur, és ha valaki le is nulldz-
ta a szamldjit, gyakran azonnal vissza
akarja keresni, ami a szarmazékos de-
vizapiac igénybevételére csabitja.

Bér a sokk hatdsdra a devizadzas ta-

lan kevesebb embert fog a piacra von-
zani, a csokke-
nd volatilitas és
a megemelt leté-
tek miatt pedig
lassabban vérez-
nek el, akik még-
is megprobaljak,
de a piac vonze-
reje kevéssé valtozik, mert tobb ténye-
26, igy az alacsony kamatkornyezet, a
még évekig fennmarado béséges lik-
viditds, a platformok technikai fejl6-
dése és nem utolsésorban a nagy szol-
galtatok rabeszél képessége tovabbra
is e felé tereli az tigyfeleket.

Taraczky Andrej, a Buda-Cash devi-
zalizletdg-vezetGje azt emelte ki, hogy
a devizapiacok modern torténetében
példatlan, hogy egy nagy deviza olyan
hatalmas napon beliili elmozduldst mu-
tasson, mint tette azt a svdjci frank ja-

nuar kozepén. Egy ilyen rendkiviili ese-
mény természetszertleg el6térbe hoz-
za a kockazatkezelés fontossagat. Bar
a legtobb piaci szerepl6 az események
6ta ennek mértékén valtoztatott, ki-
csit az az érzésiink, hogy mindez esé
utan koponyeg. Lehet, hogy szigorod-
nak a szabalyok, novekednek a fede-
zetigények, de a normal piaci mtko-
déshez képest taldn tulsagosan is. Ez
kisebb pozicidk nyitasat teszi lehetd-
vé, amitdl a volatilitds csokken, ami
megint a letétek csokkenését fogja okoz-
ni. Most ugyan még a szigorabb id6-
szakban vagyunk, de ha a mozgasok
beszikiilnek — méarpedig jelentés koc-
kazati elem ment ki a piacrél a Svaj-
ci Nemzeti Bank (SNB) beavatkoza-
saval és nagy rendkiviili esemény le-
hetdsége jelenleg nem latszik —, akkor
a volatilitas csokkenése kovetkezhet
— mondta Taraczky, hozzatéve, el6bb
vagy utébb a letétek is vissza fognak
dllni, normalizal6dnak.

Ugyanakkor a tavaly nyar kozepi fede-
zetigények, amelyek torténelmi magas-
sdgu tékedttéthez vezettek, mdr nem
térnek vissza. Az alacsony fedezeti szin-
teket az tette lehet6vé, hogy fokoza-

Foto: Reuters.

tos csokkenést kovetden nydrra mély-
pontra esett a devizapiacok volatilitasa.
Aztan egyes devizakban ez elkezdett
megvaltozni: el6szor a rubel értékvesz-
tése indult el a nydr végével — az olaj-
eséssel parhuzamosan —, ehhez csat-
lakozott a norvég korona, ezért a ko-
rondban és a rubelben indokolt volt

Karagich szerint a svajci frank eré-
sodese azert érintette rosszul a vi-
lagot, mert nem a legnagyobb spe-
kulativ jatekosok, sokkal inkabb az
alacsony kockazatuként szamon
tartott ugyfelek buktak nagy to-
megben a befektetési szolgaltatok
altal ,biztosnak” ajanlott konstruk-
ciokon.

nagyobb fedezetigényt el6irni. Az év
végéhez kozelitve a f6bb devizakban
is nétt a volatilitas, kibontakozott a
dollarer6s6dés, de ez még 6nmaga-
ban nem okozott dltaldnos letéteme-
lést, mert nagy volt a verseny a szol-
galtatok kozott — idézte fel a Buda-
Cash munkatarsa.

Janudr 15. aztdn sokkolta piacot, a
svdjci frank letétigénye 15—30 sza-
zalék kozotti szintre nétt. Kordbban
ennek toredéke volt. Mi mar szep-
temberben felvittiik 8 szazalékra a
fedezetigényt az ECB kozelg6 1épé-
se miatt, de voltak szolgaltatok, akik
még janudarban is 1 szazalékos letét-
tel engedték kereskedni az tigyfele-
ket — idézte fel Taraczky. A konzer-
vativabbak ugyanakkor mar 6sz 6ta
4-8 szdzalékos fedezetet kértek. A
devizapiacon volt egy félelem, hogy
mi van, ha felhagy a védelemmel az
SNB, ugyanakkor mélyponton volt a
volatilitas, és az tigyfelek sérelmezték
a 8 szdzalékot is és olyan szolgalta-
tokhoz kezdtek atpartolni, akik csak 1
szazalékot kértek. A dontés 6nmaga-
ban meglepd volt, hiszen mig tavaly
kétszer is volt olyan helyzet az opcios

piacon, ami arra utalt, hogy nyomas
helyez6dik az SNB-re, most janudr-
ban nem tapasztaltunk ilyet - emel-
te ki Taraczky. Az események utin
15 és a folotti szdzalékokkal porog a
svéjci frank, de az elmult két hétben
volt benne akkora mozgas, hogy még
ilyen letét mellett is lehetett vele jol
kereskedni.

Karagich Istvan ugyanakkor ugy véli,
kollektiv a felel6sség befektetdk és szol-
galtatok kozétt. Onmagunk becsapasa
lenne csupan a kétségteleniil varatlan
jegybanki dontést okolni a kialakult
veszteségekért. Kesert dolog az 6n-
kritika, de hidba mutat a val6sagosnal
idillibb képet a 6-8 legnagyobb deviza-
piaci szolgaltaté kifelé, pontosan lat-
szik a minket is megkeresé tobb tucat
befektet6 pozici6ibol és a kereskedé-
si track record-jabél, hogy a szolgal-
tatok és az tigyfelek finoman fogal-
mazva sem voltak érdek azonosak a
devizapiacon... — tette hozza. Allas-
pontja szerint az aktiv kockazatkeze-
1és sajnos nem feltétleniil erénye a de-
vizapiacon mindségi szolgaltatasokat
igér6 cégek mindegyikének.

A janudri sokk utdn nemcsak a svéj-
cifrank-parok letétigényét novelték
meg, hanem az 6sszes devizaét, az
eurd/dollar példaul 1-rél 2-re emel-
kedett. Osszességében arra lehet sza-
mitani, hogy sokkal dinamikusabbak
lesznek a letétvaltozasok, gyakrabban
fordul majd el6, hogy egy-egy deviza-
nal nd a letét, aktivabb kockazatkeze-
lés lesz jellemz6.

Taraczky szerint akik megégették ma-
gukat, vatossd valnak vagy egy ideig
pihennek, de egy id6 utdn visszahiv-
ja a piac a probdlkoz6 szellemteket. A
devizapiac a nagy mozgéasok és a sok-
szintisége miatt lett vonz6. Most olyan
id6szak kovetkezhet, amelyben sokan
inkabb a tézsdék felé fognak kacsin-
gatni, de lehet, hogy fél-egy év mulva
megint a forex lesz a slager.

BANKSZEKTOR

Meglepetést okozott az ING és az UniCredit

Az eredmény soron enyhe csalédast okozott a befektet6knek az ING Bank vartnal alacso-
nyabb negyedik negyedéves nyeresége, am az osztalékfizetés hire feledtette a gyenge ered-
ményeket. Az UniCredit sem remekelt az év utolsé harom hénapjaban, lengyel lednya

ugyanakkor bejelentette, hogy megvennék a Raiffeisen Polbankot.

ML PO LB e
Kil6tt az ING részvénydrfolya-
ma arra a hirre, hogy a menedzs-
ment hét év utan ismét kész osz-
talékot fizetni, annak ellenére,
hogy a tavalyi negyedik negyed-
évben a banki tizletdg nyeresé-
ge alulmulta az elemz6i varako-
zasokat. A holland pénzintézet
legkevesebb 470 milli6 eurdt,

azaz papironként 12 eur6centet
oszt majd szét részvényesei ko-
z6tt, miutdn sikeriilt torleszte-
nie a gazdasagi valsag kitorése-
kor kapott 10 millidrd eurds al-
lami ment6csomagot. Az oszta-
1ék akar még ennél is nagyobb
lehet, miutdn a menedzsment
dontése alapjan a profit 40 sza-
zalékat juttatja majd vissza a tu-
lajdonosoknak.

A bank 548 milli6 eurd nyeresé-
get termelt az oktober—decem-
beri idészakban, szemben az egy
évvel kordbban elért 686 mil-
li6 eurds profittal. A Bloomberg
elemzéi konszenzusa 570,8 mil-
li6 eurdt vart. Az eredmények
ennek ellenére nem torték le a
befekteték kedvét, az osztalékfi-
zetés hire ugyanis megtette ha-
tasat — mondta a Bloombergnek

Cor Kluis, a Rabobank elem-
z6je, aki tovabbra is felilsu-
lyozdsra ajanlja az ING papir-

A Raiffeisen Polbank
konyv szerinti ertéke

1,44

milliard eurd

jait. A bank novemberben je-
lentette be, hogy 53 ezer {6s al-
kalmazotti létszamat 1700-zal
csokkenti csoportszinten, erre
a célra 375 milli6 euro6t tarta-
lékolt. A negyedévben az ING
1,2 millidrd eurd bevételt ért el,
szemben az egy évvel korabbi
626 milli6 eurdval. A tarsasag
tékemegfelelési mutatoja 11,4
szazalékra emelkedett a szep-
tember végi 11,1 szazalékrdl. A
fert6zott hitelekre képzett tar-
talék az el6z6 évi 560 milli6 eu-
rérél 400 millié eurdra csok-
kent az év végére, a menedzs-
ment pedig nem szamit tovab-

bi tartaléknovekedésre az olaj-
szektorban érdekelt véllalatok
esetében, annak ellenére sem,
hogy a portféliéjaban jelentds,
27 millidrd eur6 értékd ilyen
eszkoz taldlhato.

Ekozben enyhén alacsonyabb
negyedik negyedéves profitrol
szamolt be az olasz UniCredit,
ennek ellenére 2 millidrd eurds
éves profitcéljat sikeriilt teljesi-
tenie. Az elmult év utolsé ha-
rom hénapjéban a netté nyere-
ség 170,4 milli6 eurd lett, szem-
ben a 180 milliés elemzéi kon-
szenzussal.

) Folytatas a 10.oldalon



