BLOCHAMPS PENzZUGYI TANACSADO KFT.

HIRLEVEL

Tisztelt Partnerunk!
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MAGYAR HIRLAP 2003. aprilis 28. (12. oldal)

»AKi nem tesz semmi biztonsagi intézkedést, az gyakorlatilag spekulal, mégha tudtan kiviil is
teszi azt: méghozza a devizapiacon, amelyik a legkockazatosabb teriiletét jelenti a
professzionalis jatékosok szamara is. Szerencsére a pénziigyi rendszer fejlettsége mar olyan
magas szinten all, hogy évek 6ta megvan a lehetésége ennek a rizikofaktornak a Kisziirésére.

Rosszul jart az a balszerencsés exportdr, aki 2002 november végén a hagyoméanyosan zdldhastiban
elszdmol6 orosz partnerével kotott 100 ezer dollaros szerzOdést janudr kozepi fizetéssel. Az iigylet
nyé¢lbe tlitésekor ugyanis 240 forint koriili akkori arfolyammal kalkuldlva még 24 millids bevétellel
szamolhatott, mig a kovetkezd év elsé honapjanak idusan a forint er6sddésének €s a dollar egyidejii
gyengiilésének kovetkeztében a szamla ellenértéke mar csak 22 milliét hozott a konyhara. Ha
kényszerli okokbol — mint szdmlainak kifizetése, vagy a munkabérek rendezése - azonnal at kellett,
hogy valtsa a megkapott pénzt, minden bizonnyal sorscsapasként fogta fel, hogy a masnapi MNB-s
forintgyengitd intervencionak “kdszonhetdéen” mar ismét 23,8 milliot kapott volna — ha tud varni. A
hazai fizetdéeszkoz arfolyamanak a monetaris politika miatti, mesterséges gyengitése viszont az
importéroket hozta kellemetlen helyzetbe, hiszen beszerzéseik dollar-ellenértékét par nap leforgésa
alatt 8-10 szazalékkal dragabban tudtak csak megvasarolni. A helyzet az eurdt hasznal6 orszagokkal
kapcsolatban is ugyanez, avval a kiilonbséggel, hogy a januari beavatkozds még nagyobb, 10
szazalék folotti elmozdulast produkalt, mig azoéta “csak”™ 4-5 szazalékos savban mozog az arfolyam.

Az importéroket el0szor januarban komolyabban sjté arfolyam elmozdulas veszélyeit az
exportorok ugyanakkor mar masfél éve folyamatosan ,,nydgik”, anyagi veszteségeik mellett lassan
romld versenyképességiik formdajaban is. ( Lasd. Az 5 legnagyobb exportdr tavaly év végi
demonstrativ k6zos sajtotajékoztatdja a forint altaluk tulzottnak tartott erésddése ellen...)

Persze nem csak a kiilkereskeddket érinti érzékenyen a kérdés, hanem minden olyan gazdasagi
szereplét, amelyiknek bevételei és kiadasai nem (csak) ugyanabban a pénznemben keletkeznek. igy
folyamatosan veszélyben vannak példaul a devizahitelt felvevok, a torlesztések és a kamatfizetés
miatt, de hasonld problémaval szembesiilhetnek akar az utazasi irodédk is, amelyek hazai
igyfeleiknek forintban szerveznek tidiiléseket, mig kdotelezettségvallalasuk hatdron tali partnereik
fele kiilfoldi fizetdeszkozben all fenn. Mégis az export-import cégek lehetnek a legnagyobb
vesztesek, hiszen a versenyképesség fokozasa érdekében sokszor akar 60 vagy 90 napos fizetési
hataridok vallalasara is kényszeriilve folyamatosan retteghetnek az arfolyamok ingadozésatol.

Az arfolyamkockdzat kivédésének legegyszeriibb, de csak ritkan kivitelezhetd modja, hogy a
bevételek €s a kiadasok pénznemét egy platformra hozzuk: tehat példaul egy eurdban értékesitd cég
beszallitoival, munkatarsaival is euro-kifizetésben 4allapodjon meg. ( A kockazat kivédését
természetesen ezzel csak a Cég oldotta meg, a kockdzatot az alkalmazottakra haritva...)
Amennyiben ez nem miikddik, ugy — mivel minden hazai vallalkozas rendelkezik bankkapcsolattal
— célszerli a szdmlavezetd pénzintézethez fordulni, és a fizikai adasvétellel megegyezd Gsszegre és
hataridore ellentétes iranyu (tehat a példanal maradva exportOr esetén a vevo fizetési hataridejére, a
vételar eurd-Osszegére forintért torténd eurd-eladasi) arfolyam-fedezeti ligyletet kotve még ma
bebiztositani a jovoben befolyo kiilfoldi fizetdeszkoz forint-ellenértékét. Ha az eur6 a szamla
ellenértékének befolyasahoz kozeledve egyre kevesebbet érne, ugy a kisebb értékesitési bevételbol
eredd veszteséget a fedezeti szamlan felgyiilemld pénziigyi nyereség kello6 mértékben ellensulyozza.



Az import6roknél (vagy éppen devizahitel-torlesztoknél) természetesen forditott a helyzet: 6k a
kiilfoldi pénz hatdridés megvasarlasaval mar elére bebiztosithatjdk maguknak az aktudlis euro
(vagy barmely mas deviza) arfolyamat a kifizetések idopontjara.

A bankokban az tugynevezett treasury (“kincstar”)-részlegek végzik ezt a fajta munkat, ahol jol
képzett szakemberek figyelik az arfolyammozgasokat, és szivesen szolgdlnak konkrét tanacsokkal
is. De leginkabb gyors tanacsokkal — ugyanis ezen részlegek igen kis létszammal dolgoznak, igy
inkabb a legnagyobb forgalmat lebonyolité ligyfelekre koncentralnak. A kisebbek helyzetét tovabb
neheziti, hogy méretgazdasagossagi okokbol a minimalis iizletnagysagrend 100 ezer eurdndl vagy
dollarnal kezddédik, igy azok az érintett cégek, amelyek ennél kisebb egyszeri volumenekben
forgalmaznak, nem tudnak ily médon biztonsagot szerezni.

Szamukra megoldast jelenthet a Budapesti Ertéktézsde, valamint az Arutézsde is: itt kisebb
tételekben is lehet mar jatszani, azonban a kapcsolddo dijak, a kozvetitd brokerek koltsége miatt
meglehetdsen draga ez a fajta kockazatkezelés. Ugyanakkor jelentds adoeldny szdrmazik a tézsdék
kozbeiktatasaval: igy ugyanis, ha az arfolyamfedezés esetén példaul egy exportér hataridds
devizaeladasakor a fedezeti szamlan az euro-arfolyam csokkenésével nyereség keletkezik, a
hatalyos rendelkezések alapjan ugyanis a fedezeti szamlan keletkezd pénziigyi nyereséggel a
vallalat adodalapja csokkenthetd, legfeljebb a teljes addzas eldtti profit 50 szazaléka erejéig. A
bankokon keresztiil folyd kockazatkezelés viszont alapvetden a bankkdzi piacon folyik, amely —
mint nem szabvanyositott teriilet - nem tartozik a jogszabaly altal kedvezményezett korbe. A tézsdei
tizleteknél viszont nincs lehetdség a lejaratok tetszdleges megvalasztasara, hanem elére rogzitett
kifutasu hataridék vannak, mig a bankoknal kozvetleniil a kivant idopontra kothetdk tigyletek.
Kozel két éve egy specidlis pénzintézet, a Magyar Exporthitel Biztositod is kinal foként kis- és
kozépvallalkozasok szamadra, kisebb Osszegek biztositasara szolgald terméket, amely rdadasul — a
bankoktol eltérden — fedezeti letétet sem kivan meg. A Balance-kotvény iranti érdeklddés
ugyanakkor mindmadig meglehetdsen csekély: az elmult masfél évben mindossze néhany ligyfél
vette igénybe a biztosito altal népszeriibbnek vélt szolgaltatast.

Aki pedig nem tud valasztani a megannyi banki szolgéltato ¢és termék kozott, vagy csak segitséget
szeretne egyéni kockéazatanak felmérésére, érdemes olyan - a devizapiaci teriiletre specializalodott-
pénziigyi tandcsadd kft-hez fordulnia, ahol volt banktisztviselok, devizapiaci szakemberek
segithetnek néhany szdzezer forintos dij mellett megtaldlni az optimalis, személyre szabott
megoldast a kliens aktudlis problémaira.

A kis- és kozépvallalatok legnagyobb részénél a mai napig nincs devizaarfolyam elmozdulasra
vonatkoz6 kockdzatkezelés — hangsulyozza Karagich Istvan, a BloChamps Pénziigyi Tanacsado
Kft. Igazgatdja, korabban a Kereskedelmi- és Hitelbank devizaiizletiganak vezetdje. A bankarbol
fiiggetlenedett szakember szerint a kérdéses vallalatok tobbségénél- részint persze
koltségtakarékossagi okokbol — nem vélik szét kelldképpen a pénziigyi és a szamviteli tevékenység
(a gazdasagi vezetOket keresd allashirdetésekben elvarasként leginkdbb a mérlegképes konyveld
végzettség eldiras). A konyvek rendben tartasa pedig Karagich tapasztalatai szerint egészen masféle
attitidot kivan meg, mint a financialis tervezés és lebonyolitds. Ugyanigy le kell tudni kiizdeni a
felesleges koltség érzetét akkor, amikor a fedezeti szamlan veszteség keletkezik, ezt ugyanis az
értékesités javulo bevétele teljes mértékben kompenzalja.



Szerencsére egyre tobb vallalat latja be, hogy ami a hazon beliil hidnyzik, azt megfeleld kiilsé
tandcsadokkal potolni lehet, és a tandcsadd dija rovid id6 alatt tobbszordsen tériilhet meg. A
fedezeti ligyletek jelentdségét gyakran nehezen befogado6 vallalati pénziigyi irdnyitok szamara ( és
érdekében) a tanacsadd cégben fontosnak tartjak iigyfeleiknek nem csak megkonstrualni az idealis
fedezeti stratégiat, de meg is értetni veliik annak minden részletét. A még mindig a kivanatosnal
alacsonyabb kis- és kézépvallalati pénziigyi kultira viszont a bankok ¢s a tézsdék feleldsségét is
felveti — talan a Budapesti Ertéktézsde most induldé szemléletformaldo kampanya ennek
lekiizdésében is segithet. Aminek épp ideje: a kozelgd euro-csatlakozasig ugyanis akar 20-25
forintos forint-sav eltolds és az ezzel jar6 volatilitds novekedés sem elképzelhetetlen, ami a
kiilkereskedelemben érdekelteket, mind exportérként, mind importérként ujra komoly kihivas elé
allithatja majd — figyelmeztet a szakember.

Nemcsak vallalatok, maginemberek is jarhatnak jobban vagy rosszabbul a forintarfolyam
valtozékonysaga miatt. A turistak példaul naprdl napra sajat zsebiikon érezhetik a valtozasokat, de
kiilfoldon szolgalatot teljesitd diplomatdink pénztircdja is megérezte az elmult masfél évet: egy
dollarban elszdmold konzul havi fizetése ugy 80 ezerrel, mig egy nagykoveté akar 200 ezerrel ér ma
kevesebbet — forintban szamolva.”



