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iRTA: FEKETE EMESE

NG6i elemz6k. Ok a kivételek,
akik erdsitik a szabalyt.

\ I Yy u ; W T -r'r.
\ '\{, ,"1_ i Wi .
; 2 e : Trippon Mariann,
v R i 7 . Kiss Ménika
B L ey ) és Tabanyi Monika
" versenytarsak, de
A - nagy volt kozottilk
i ol \ az dsszhang

FOTOK: ORBITAL STRANGERS

Osszerd

mikor harom né egy
kavé mellett masfél 6ran
at egymas gondolatait
tovabbfiizve arrol disku-
ral, hogy mikor emel ka-
matot a Fed, mik a nyerd
befektetési stratégiak, és
milyen sokkok johetnek még a vilagban, az
a gyakorlod pénziigyi ujsagironak is ajszert
élmény. Egy kézen meg lehet szamolni a ma-
gyarorszagi bankokban, befektetési szolgal-
tatoknal tartésabban dolgozo, vagy, ne adj’
isten, vezetd elemzdi,
vagyonkezel6i pozici-
Ot bet6lt6 néket.
Trippon Mari-
ann (CIB), Tabanyi
Moénika (Concorde) és
Kiss Monika (Equilor)
udité6 kivételek. 15-20
éve foglalkoznak
makroelemzéssel,
részvényelemzéssel, devizakkal vagy port-
foliokezeléssel. JOl és elismerten csinaljak,
raadasul még élvezik is.
Leszamitva talan azt a részt, amikor
konkrét befektetési Gtleteket varnak téliik.
Egy elemz6 mar csak ilyen, akkor érzi jol

=

ntottunk egy

A PENZNEK
MOST NINCS

Bekotott szemmel most nem lehet pénzt keresni a piacon.

asztalt.

elemzGi kerek

magat, ha nyugodtan turkalhat az ada-
tokban, szdmolgathat, trendeket vazolhat.
Az mar a befektetési tanacsadok dolga, hogy
ennek alapjan javasoljanak valamit az tigy-
feleknek. Ha a tipp nem jon be, a balhét is 6k
viszik el.

A befekteték viszont altalaban nincsenek
erre tekintettel, igy az elemzd sem uszhatja
meg a kinos keresztkérdéseket. Rogtonzott
kerekasztalunk résztvevdi is szamtalanszor
atélték mar azt a helyzetet, hogy kiallnak az
tgyfelek elé, el6adjak cizellalt progndzisu-
kat, majd a vége mindig va-
lami egészen lecsupaszitott
kérdés. ,,0ké, de akkor most
vegylink aranyat?”

1dén Gsszel a szokottnal
is nehezebb dolguk van.

A kamatok nullan. A Fed

a globalis befektetdi vilag
szerepldinek idegein tancol
arégdta lebegtetett ka-
matemelés folytonos halogatdsaval. A kinai
gazdasdag erds lassulasa idénként panikot
gerjeszt a fejlett piacokon. A lefelé tarto
olajar a feltorekvé gazdasagokat veszélyez-
teti. A nagy bizonytalansagban a legelemibb
valasztas is nehéz.
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»TABANYI MONIKA

privatbanki iizletagvezet, Concorde Ertékpapir Zrt.

KET EVE MAR a Concorde Ertékpapir privatbanki izleta-
gat vezeti, tiz tanacsadoval szazmillidrdos Ggyfélvagyont
kezelnek, de el6tte 15 éven at - ugyanitt - 6 is elemzd
volt. Akkor kezdte a szakmat, amikor még telefaxon
érkeztek a tézsdei gyorsjelentések a kibocsatoktol, és

az szamitott a Kdnadnnak, hogy lett a cégnek egyetlen
Bloomberg-eléfizetése. 23 évesen ravetette magdt a mo-
nitorra, Uszott a hatalmas informaciétengerben, és turta
az adatokat.

A szdmokkal mindig nagyobb baratsagban voltam,
mint barmi massal” - mondja magarél. Nem meglepd,
hogy az opcidk arazasabdl irta a diplomamunkajat a Koz-
gazon, ahol Szaz Janos kurzusait szerette a legjobban.

A makrogazdasagot tul elméletinek taldlta. Az izgatta,
hogyan, mibe érdemes befektetni. Kutatdmunka, elérejel-
zés, vallalatokkal valé kapcsolattartds - a Concorde-ban
mindig is erés volt az intézményi befektetdi kor, féleg
Oket kellett elemzésekkel tdmogatnia, eléjik kellett kiall-
nia, hogy milyen régidban, milyen papirokat vegyenek,
mennyit ér egy adott cég.

Hogy fogadjdk ezt egy nétéI? Altaldban a vilag legter-
mészetesebb mddjan, de akadnak kivételek. Volt olyan
tézsdei részvénykibocsatds, amihez az akkor hat hénapos
terhes Moénika irta nagy hassal az elemzést, ,,az Ugyfél
pedig az egész folyamat alatt nem birt megbaratkozni
ezzel”. R4 volt irva az arcara, hogy ,,ez a terhes né fogja
az én cégemnek az intézményi értékesitését tdmogatni
egy elemzéssel?”. De végll sikeres tranzakcio volt, min-
denki orilt, 6 pedig késébb sziilt még egy gyereket.

15-20 év alatt egyszer sem fordult meg a fejében, hogy
mas palyat kellett volna valasztania. Azt is nehezen tudna
elképzelni, hogy mds cégben tegye ugyanezt. Kicsit 6sz-
szenbtt a Concorde-dal, a baratai egyben a kollégai is.

A felel6sség vallaldsat ugyanakkor nem volt kénny( meg-
tanulnia, szerinte taldn ez az, ami elriaszthatja a n6ket
ettdl a pdlyatdl. Hidba mondja az elemzé, hogy egy cég
tobbet ér, ha kdzben jon egy kinai juanleértékelés, kocka-
zatker(l6bbé valnak a befektetdk, és esik a piac. llyenkor
mondhat az ember barmit, elsdpri az ar.

MIT OLVAS?

« Szive szerint szépirodalmat, de esténként husz percre
van hitelesitve, utdna elalszik.

» A multkor kivételesen akadt két-harom o6rdja egy hét-
végén, gyorsan kiolvasta a Szonyecskat Ljudmila Ulicka-
jatol.
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Ebben a kérben
6k is most
beszégettek el6szor

KOTVENYT VAGY RESZVENYT
A kritikus dontés mindig az eszkozallokacié. Ha az
ember tuljut azon a dilemman, hogy a pénzét inkabb
kamatozo eszk6zokben (kotvényben) vagy részvényben
fialtassa, a tovab-
bi valasztasoknak
mar joval kisebb
a jelentdségiik,
mutat ra Tabanyi
Monika.

Feltorekvo
vagy fejlett piaci?
Dollarban vagy
euroban denomi-
nalt? - folytatja Trippon Mariann. Ha készpénzt tartunk,
akkor kilépjiink-e a dollar-euré-forint haromszogon
tulra? Vegyiink fontot, svajci frankot? Ezt a szempontot
mar Kiss Monika teszi hozza.

A probléma csak az - és ebben mindharman egyetér-
tenek —, hogy mig akarcsak egy évvel ezel6tt volt valami
egyértelmli eredménye egy ilyen levezetésnek (valo-

MOST JON
A MELOS RESZ.

szintleg az jott ki, hogy fejlett piaci részvényt érdemes
venni, és inkabb dollart, mint eurot), ma nincs jé megol-
das. Egyik rosszabb, mint a masik.

Vagy csak nagyon nehéz ratalalni. Itt jon be a profik
extra tudasa. Azoké, akik napi nyolc 6raban grafikonok-
kal és vallalati adatokkal foglalkoznak, és probalnak
raérezni, mi lesz a piac kovetkez6 lépése. Kiss Monika ezt
ugy fogalmazza meg, hogy a piac nagyon gyakran nem
is a varakozasokon, hanem a varakozasokba vetett hiten
alapul. Mér nem is egy fordulot kell el6re latni, hanem
azt, hogy mire fognak majd holnap szamitani. Ha ezt ki-
talalod, akkor tudod, hogy merre megy a t6zsde.

Ezt most azért sem konnyl megtenni, mert példaul
avilag talan legfontosabb pénziigyi intézménye, a Fed
minden eddigi idei szdmitast keresztiilhtzott. Ev ele-
jén még mindenki arra fogadott, hogy legkésGbb a nyar
végén elkezd6dik a monetaris szigoritas, vagy ahogy
mostanaban inkabb nevezik, a normalizalasi ciklus. De
a befektet6k 60-70 szazaléka mar azt sem hiszi el, hogy
ez decemberben megtorténik.

»TRIPPON MARIANN

vezetd elemzd, CIB Bank

LENGEM EGYEDUL a szdmok zavarnak a munkdmban”
- szokta magardl mondani Mariann, ami azért kiléndsen
vicces, mert az orszag egyik legjobb makroelemzéjérél
beszéllink. 2013-ban példaul 6 és csapata nyerte a londoni
székhely( Consensus Economics az évi elismerését. 20-30
globdlis elemzdhaz kozul 8k adtdk a legpontosabb progno-
zist a magyar GDP-re. Ugy, hogy év kdzben folyton kilégtak
a sorbdl. ,Mindenki mast mondott, mi meg, mintha szem-
bemennénk az autdpalyan. Nagy volt rajtunk a nyomas, de
kitartottunk, és a végén beigazolddott, hogy jél gondoltuk”
- emlékszik vissza.

18 éve elmélkedik a makro- és tékepiaci folyamatokrol,
és bar manapsag mar nem nézi meg minden éjjel a Bloom-
berg tévén az arfolyamokat, szakmai érdeklédése toretlen.
Nem az izgatja, hogyan zart New York, vagy mennyi volt az
eurd-dolldr, hanem a mélyebb 6sszefliggések. Ez passzol az
analitikus gondolkoddsahoz. No, meg a gyakorlatias dolgok.

Ezért is taldlta vonzonak a tézsde-pénzintézet szakiranyt
az egykori Kulkereskedelmi Féiskolan. Elsé munkahelyén -
a ma mar nem létez6é Dunainvest Tézsdelgynokségnél - kis
hijan értékesitét csinaltak beldle. Egy hosszu pszicholdgiai
tesztbél az jott ki, hogy elemzdnek és értékesitének is egy-
arant j6 volna, de azéta is halds akkori hirtelen dontésének.
Nehezen tudna feldolgozni, ha valaki az 6 tanacsai utan ve-
szit, mdrpedig ez egy értékesiténél benne van a pakliban.

Miutdn a Dunainvestet megroppantotta az orosz valsag
és a dotkomlufi kipukkanasa, a céget 2001-ben atvette az
Erste. Mariann viszont a CIB-ben folytatta, 2003-t6l a bank
vezet6 elemzéje, és ma mar az arca is. Neki kell kifelé meg-
jelenitenie a bank szakmai &llaspontjat. Es mivel ezt elég
sokszor meg kell tennie, 6t és fél éves ikerlanyai nagyjabdl
annyit latnak a munkajabdl, hogy ,,anya bankban dolgozik,
anya eléaddast tart, anya a radiéban van”.

Egyébként azt vallja magardl, hogy inkdbb fius agya
van. Fiukkal bandazott mar gyerekkoraban is, majd a nem
kimondottan szelid kézilabdat valasztotta, hogy élsporto-
|6ként is megméresse magat (NB I.-ig jutott a DVSC-vel).
A munkaban is jobban megtaldlja a hangot a férfi kollégak-
kal. Ez kész szerencse, mert a pénziigyi elemzék korében -
idehaza - ez amugy is adottsag.

MIT OLVAS?

« Ha teheti, angolul olvas. Egy szépirodalmat mindig egy
szakirodalom valt, dltaldban olyan kdzgazdaszoktol - Joseph
Stiglitztél vagy Dani Rodriktél -, akiket ugyan nagy elméleti
koponydknak tart, de a gyakorlat is érdekli 6ket.

« Nyaron elengedte magat, krimiket fogyasztott.

2015. NOVEMBER FORBES | 149



NOK A TRENDEK MOGOTT

-

m 1

életleniil
bb mindketten

Holott az amerikai gazdasag szamai erre mar j6 alapot
nyujtottak volna, csak kozbejott Kina. Az a Kina, amely
avilag nyersanyagigényének jo részét felhasznalja. Olyan
a kinai gazdasag szerkezete, hogy a GDP-t nagyon eré6for-
ras-igényesen allitjak el6. Ha viszont a kinai beruhazasok
titeme lassul, akkor az orszag nem igényel annyi nyers-
anyagot, az olaj ara tartdsan csokken.

Ez nagyon kellemetleniil érinti a feltérekvé orsza-
gokat. Koziiliik is azokat, amelyeknek a koltségvetése
erdsen az olajra tamaszkodik. A dolog tehat Osszetett, és
mivel az amerikai gazdasagra is visszahat, a Fed kamat-
emelésére vonatkozd varakozasok - hiaba bizonygatjak
ennek ellenkezgjét a Fed dontéshozo6i - most mar 2016
tavaszara csusztak at.

A bizonytalansagot sohasem szeretik a piacok, bar az
sem egyértelm{, hogy mekkora 6rom lesz, ha egyszer
tényleg bekovetkezik a kamatemelés. Trippon Mariann
szerint az okozhat Gjabb fejtorést, hogy a nagy jegyban-
kok most nem egy iranyba mennek. Ha a Fed szigorit,
az Eurdpai Kézponti Bank meg kézben a gazpedalra lép
(noveli a gazdasagba pumpalt pénz mennyiségét), akkor
a mar eddig is sokat izmosodd dollar tovabb er6sodhet,
és ennek kimutathatd hatdsa van a névekedésre. Nega-
tiv hatdsa. Vagyis az egész akcio visszaiithet az amerikai
gazdasagra és a Fedre.

Hogy a globalis részvénypiacokon mit lehet majd ebbdl
érezni, az sem olyan evidens. Els6re az volna a Fed 1épésé-
nek {izenete, hogy vége az ingyenpénznek, a kamatemelés-
sel azonnal részvénypiaci zuhands jon. Kiss Moéni csapata
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ugyanakkor visszanézte
az elmult 60-70 év ada-
tait, és arra jutott, hogy
ha jok a fundamentu-
mok, akkor a kamate-
melés azt a jelzést adja
a piacoknak, hogy jé 4al-
lapotban van az ameri-
kai gazdasag. Tehat van
olyan olvasata is a 1é-
pésnek, hogy ha megen-
gedheti maganak a Fed,
hogy szigoritson, akkor
nem is esnek a részvé-
nyek. Legalabbis az els6
koérben nem.

Beszélgetésiinknek
ezen a pontjan eleredt
az es6. Mintha az égiek
is ra akartak volna
erfsiteni a kerekasztal
egyébként konszenzusos
meggy6-
z6désére, miszerint a legborusabb jové elbtt a feltorekvd
piacok allnak. Ezekrdl a piacokrdl mar zajlik a tékekivo-
nas, a nagy kérdés ennek tovabbi tempdja lesz, illetve az,
hogy a feltorekvd vilagon beliil kit, milyen stulyosan érint
mindez.

A befektet6k ugyanis most nagyon megvalogatjak,
hova teszik a pénziiket, nincs egységes megitélés, csopor-
tositjak az orszagokat. Vannak, akiket szeretnek, és van-
nak, akiket nem. Nagyon nem kedvelik példaul azokat,
akiket negativan érint a nyersanyagok, energiahordozdk
aranak csokkenése, utaljak azokat, akikre Kina hat, és
viszolyognak attol, ha politikai vagy makrogazdasagi
instabilitdst latnak. Tovabba azokat sem szeretik, akik
a nullaszdzalékos dollarkamat miatt iszonyatos addssago-
kat halmoztak fel dollarban (T6érékorszag).

KOSz, MI JOL VAGYUNK
Taléan szokatlan, de a sok sériilékeny orszdg k6zott Ma-
gyarorszag most nincs ott. Ahogy Trippon Mariann
fogalmaz, most nem vagyunk a watch listen, minket most
nem figyelnek. Ez mar 6nmagdaban jo6 hir. Hidba vagyunk
még mindig a befektetésre nem ajanlott kategdriaban
(bévliban), hidba gyengék a hosszabb tavi novekedési
kilatasaink, a kelet-k6zép-eurdpai régiét, és benne Ma-
gyarorszagot most pozitivan diszkriminaljak a befekte-
t6k. A magyar gazdasag és a forinteszk6zok rovid tavon
relative ellenallénak szamitanak.

Ez persze nem jelenti azt, hogy egy amerikai kamate-
melésre ne a forint gyengiilése lenne a boritékolhato re-

CUKOVY

- MOST EGNEK ALL A HAJAM

Nem a magyar piacra dolgozik, mégis
hangsulyosan magyar gyokerekbél
taplalkozik, €s a modern latvanymdivészetek
magyarorszagi hagyomanyaibol merit ihletet
Csukovics Brigitta és Talosi Livia prémium

divatbrandje, a CUKOVY.

Csukovics Brigitta és Talosi Livia

ar a Lanchid budai hidfjénél
lévé iroda is azt sugallja, hogy
a CUKOVY két alapitéja nagyon
komolyan veszi a markat, amit
épit, a beszélgetésiink pedig oldott,
réhogcsélds hangulata ellenére is minden
mondataval réerésit erre az érzetre.

Ha divattervezdének lenni a kislanyok
korében ugyanolyan népszer( alom, mint
hollywoodi szinésznének - vagy mint hogy
a kisfiukbol Grhajés valjon -, akkor Csukovics
Brigitta az egy az egymillidbdl, akinek ez
huszonotéves korara sikerdilt is. Ennyi idés
volt ugyanis tavaly nyaron, amikor alapitétar-
sa, Talosi Livia . lecsapott ra”, hogy kozosen
alapitsanak divatmarkat. Brigitta a Kredban
tanult, és egy varrodaban dolgozott, de nem
sokat hezitalt azon, hogy felmondjon-e. Pedig
a feladat nem volt egyszer(: Livia azt varta
t6le, hogy négy honapon belil harom teljes
kollekcid terveit tegye le az asztalra - ennyi
idé volt hatra ugyanis egy nemzetkozi vasarig,
amit az akkor még nem létez6 markaval
megcélzott. Két talalkozas utan dontottek
gy, hogy egyiitt mennek neki a feladatnak,

a ruhdk pedig végiil id6ben elkésziiltek.
.Egész életemben divattervezének
késziiltem, de korébban csak a csillogast

lattam ebbél a vilagbdl. Most meg égnek all a
hajam” - mondja Brigitta azzal kapcsolatban,
hogy mennyire talalta meg a szamitasait. ..A
sikernek ebben a vildagban harom kritériuma
van: alazatosnak kell lenni, kitarténak, és
tartani kell a hataridGket” - teszi hozza.

ASIKERNEK EBBEN A
VILAGBAN HAROM KRITERIUMA
VAN: ALAZATOSNAK KELL
LENNI, KITARTONAK, ES
TARTANI KELL A HATARIDOKET."

A CUKOVY ruhdibdl sugarzik a két alapitd
céltudatossaga és habitusa. A ruhéakat
hanyag elegancia, izgalmas kontrasztok és
a bator anyaghasznalat jellemzi. A formavi-
lag hatarozott vonalvezetéssel, vaganysag-
gal és fiatalos, sportos elemekkel parosul-
va kelt érdekes, karakteres Gsszhatast. Ugy
alkotnak hordhat6 darabokat, hogy kozben
az inspiraciot sokkal inkabb a kortérs
mUvészetb6l, mint az aktualis divatiranyza-
tokbol meritik.

Némi kisérletezés utan a mostani, 2016
tavaszi-nyari kollekcidnk az, amellyel végre
tényleg megtalaltuk a sajat hangunkat”

- mondja Brigitta. A kollekcid célcsoportja
pedig a nemzetkozi high fashion piac. Elsé

épésként fontos a nyugat-eurdpai nagyvaro-
sokban vald jelenlét, de az értékesitések
jelentds részét az azsiai régiobdl, példaul
Shanghaibél varjak, ahol a markat egy neves,
helyi tigynokség képviseli.

.Egy maganbefektetd segitségével
jutottunk el idaig, most pedig elérkezettnek
latjuk az id6t, hogy az itthoni és a kezdeti
nemzetkozi sikerek utan intenziv nemzetkozi
terjeszkedésbe kezdjiink, és a marka altal
képviselt értékeket kozvetitsik kiilfoldon is”

- foglalja 0ssze Livia. A markat idén
bemutattak Parizsban, Koppenhagaban,
oktéber utolsé napjaiban pedig Moszkvaban
debiitalnak. A kollekcié egyes darabjai
ekdzben hazai exkluziv bemutatdkon is
feltlinnek, néhany multibrand tizletben pedig
Budapesten is hozzaférhet6k.

A CUKOVY jovébeli terveiben a divat egy
teljesen Uj, futurisztikus irdnya a wearable
technology is szerepet kap. Ennek lényege,
hogy technoldgiai Ujitdsokat épitenek
aruhakba. A mintajat valtoztatni képes
karkotét is gyarté magyar LIBER8S
Technology nemzetkdzi szint(i szerepléje
ennek a teriiletnek. A cég és a Cukovy
egylttmkodésének részletei ezekben
a napokban korvonalazédnak. (X)
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»KISS MONIKA

vezetd elemz06, Equilor Befektetési Zrt.

,AKI FX-ES VOLT, az FX-es is marad” - vallja az Equilor nya-
ron kinevezett Uj vezetd elemzéje, aki pénzigyi karrierjének
legelején devizdkkal kereskedett. Mindezt egy szocioldgia
diplomaval a zsebében és Pragdban ugy, hogy éppen csak
megtanult csehdl. Az ELTE utdn és a strukturdlis munkanél-
kiliséget érint6é egy-két évnyi kutatdssal a hata mdgott egy
kutatéi 6sztondij miatt koltdzott a cseh févarosba, ahol ugyan
a kutatdsboél nem lett semmi, 6 viszont belevetette magat

a fonttal és a jennel valé kereskedésbe.

Este 10-re jart dolgozni, és mar éppen kezdte remekl
érezni magat FX-kereskedéként, amikor egy karacsonyi partin
megismerkedett a legnagyobb cseh biztositd egyik veze-
téjével. Két nap mulva csoérgoétt a telefonja: legyen a Ceska
Pojistovna elemzéje.

,27 fil meg én” - ez volt a feldllds a biztositénal, am ebbdl
sem elénye, sem hatrdnya nem szarmazott. Itt tanulta meg
a részvényelemzést, és mivel 8 volt a ,,magyarka”, késébb
rabiztak a tdrsasdg magyar koétvényportfolidjanak a felépi-
tését is. Ezt sikernek élte meg, és azt is élvezte, hogy egyre
tébb eszkdzosztalyban érzi otthon magat. ,,Kevés az olyan
hibrid a piacon, mint én.” Hazakoéltézve tovabb tagitotta
elemzdi és portfolidkezelési spektrumat, az AXA (majd
Uniga) biztositd nyugdijpénztari és életbiztositasi vagyonke-
zelésében vett részt.

Addigra mar tul volt a sziikséges tézsdevizsgakon, majd
elvégezte az ELTECON alkalmazott kbzgazdasagtan szakat,
és szUlt két gyereket. Kiszamithatébb, nyugodtabb munkara
vagyott, igy lett az Equilornal senior elemzé. Hamar vezeté
elemz6t faragtak beldle, most megint nagyobb a felelésség,
és tobb az izgalom, 15 évnyi munka utan mdr nem annyira az
arfolyamok, inkdbb a beosztottak miatt.

Az arfolyamokat persze folyton koéveti, nem kezdédhet
Ugy a napja, hogy elészér ne nézze meg, hol zart az S&P.
Kedvenc terepe azonban a devizavalsdgoké. Ezekrél tigy
tud beszéIni, mint mas a szerelmi kalandjairdl. Es bar szo-
cioldgusként kezdte, mdra azt vette észre, hogy nincs nagy
ktldnbség a szocioldgia és a tézsde kozott, eszébe sem
jutna, hogy bdrmi mdst csinaljon.

MIT OLVAS?

* Llosat, Marquezt 67-edszerre is barmikor, szépiroda-
lomban latin-amerikai rajongd. A legutdbb viszont Ulicka-
ja novelldit vette el (6 is!), és nagy élmény volt a gyerek
Ruminije is.

* Mindig ott vannak a keze ligyében a fontos kényvek,
amelyekbdl a szakmat tanulta. André Kostolany nem ez
a kategodria, de 6 is ott hever az dgya mellett, elsésorban
azért, mert gydnyorlen és tele szeretettel ir a piacokrol.
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akcid. Az altalanos trenddel a forint sem tud szembemen-
ni, ez szinte biztosra vehet6. Plane ugy, hogy a magyar
jegybankrdl is tudhato, ameddig nem muszaj, nem all
szandékaban elmozdulni a rekordalacsony kamatokrol.

Mindezek utan elérkeztiink a legfontosabb kérdéshez.
Jo, jo, de mégis hova tegyiik a pénziinket? Tabanyi Mo-
nika azt mondja, hogy egy olyan portfélional, amelynek
van egy er6s kotvénymagja (hogy a kockazat ne legyen
tul magas), és van benne par nagyon gondosan ¢ssze-
valogatott egye-

di részvény, akkor
Osszejohet 5-6-7
szazalékos hozam,

és ennek manapsag
mar oriilni kell. Mas
kérdés, hogy azoknak
a befektetoknek egy
része, akikkel 6 is ta-
lalkozik, nem szokott
ennek oriilni, mert az elmult nagyjabol hétévnyi bikapiac
elkényeztette Gket.

Viszonylag konnyen bezsebelhet6 kétszamjegyi ho-
zamok utan ezek a remények inkabb csal6dést sziilnek,
és a nagyobb kockazat felé hajtjak a befektet6ket, amit6l
6 6va int. Inkabb azt javasolja, hogy mindenki varjon még
egy kicsit. Bekotott szemmel példaul amerikai részvényt
se vegyen, hosszu futamidejii kotvénybe vagy feltérekvo
orszagok kotvényeibe most ne ugorjon, és baratkozzon
meg azzal, hogy kiilonféle ciklusok vannak a vilaggaz-
dasagban. Ez most egy olyan periédus, amikor a pénz
- ajegybankok alddsos tevékenysége miatt — korlatlanul
all rendelkezésre, ezért nincs értéke, de ez is meg fog val-
tozni egyszer.

Csinjan a részvényekkel, és féleg a feltorekvikkel, de
mar a fejlett piacokon sem igazan vonzoak az arazasok.
Ez mar Trippon Mariann intelme. Szerinte ett6l még
meg lehet taldlni azt a legalabb 5-6-7 szazalékos hoza-
mot hozd eszkozt, csak nem olyan egyszertien. Most jon
a melds rész, amikor ki kell tiurni a megfelel$ papirokat,
legyen sz6 részvényekrdl vagy vallalati kotvényekrdl.

Kiss Monika szerint is a szelekeid a kulesszo. No,
meg az, hogy ne essiink a mohosag blinébe. Ez szerin-
te nemcsak a kezd6kkel torténhet meg, de fontos, hogy
mindig probaljunk meg tanulni a hibainkbdl. Mindenki-
nek azt tandcsolja, hogy félévente legalabb egyszer nézze
at a portfoliojat. Elemezze, mit csinalt jol vagy rosszul,
mikor, mit Iépett. Es kozben figyelje a piaci szerepldk vi-
selkedését. O ezt persze kénnyebben megteheti, egyiitt él
a befektet6kkel, érzi a mindennapok rezdiiléseit. Ha épp
fordul a hangulat, 6 maga is fesziiltebb. Oktober 14-én
beszélgettiink, jelentem, nyugodt volt. €9

MINKET MOST
NEM FIGYELNEK.




