PENZ+BEFEKTETES

PRIVATBANKOK A VALSAGBAN

A mackok eve

A vagyonos privatbanki iigyfelek egy része elkezdfe
pénzét devizara atvaltani, széfbe helyezni, illetve
kimenekiteni az orszagbol, A valsag megviseli

a szolgaltatokat is, akik nem tudjak, mennyi idobe
telik a bizalom visszaszerzése.
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egvagyonosabb honfitarsainksem

igen biznak abban, hogy egyha-

mar véget érhet a valsag - leg-

alabbis erre lehet kovetkeztetni

abbdl, hogy a privatbanki Ggy-

felek egy része az elmuilt hetek-
ben vad devizavasarlasba fogott. A hazai
politikai vezetes teljes hitelvesztése, a su-
lyosbodé nemzetkdzi pénziigyi krizis €s a
forint tekintelyes gyengiilése nyoman im-
maron a vagyonosoknal is a készpénz a ki-
raly, sét leginkabb a deviza - mint mindig,
amikor eluralkodik a kriziseket jellemzd ki-
latastalansag,

ARaiffeisen Banknal kezelt vagyonokbal
az esztendo elején példaul mintegy 6 milli-
ard forintnyi devizat vettek fel, amelyet ban-
ki és otthoni trezorokban helyeztek el. ,Az
évkezdet egyik legnépszeriibb terméke a
szefszolgaltatas volt” - mondta lapunknak
Balint Attila, a privatbanki iizletag vezeto-
je. A Raiffeisenével nagyjabol egyezd mér-
tékii pénzkivétrolszamoltak be a Figyelonek
mas bankoknal is. Megfigyelok szerint ha-
sonlé helyzeturalkodika piac egészén, s mar
a privatbankoknal felhalmozott megtakari-
tasok 2-4 szazalékatis elérhetik a ,mackak”
meélyére menekitett dsszegek. ,A kdrnyeken
mar nincs szabad trezor, nalunk manapsag
csak kihalasos alapon lehet széfhez jutni” -
mondtak a mult héten a CIB egyik budai fi-
okjaban, s a példa nem egyediili. Ugy tud-
juk, gyakorlatilagvalamennyi hazai banknal
elfogytak a szabad értékmegérzok. Pedig
sokan nem is kémek ilyet: piaci forrdsaink
szerinttobbmilliardos tételben vandorolnak
pénzek a magyar szolgaltatoktdl a kiilfoldi,
elsGsorban svdjci bankokhoz is.

BIZALMI KERDES. A szolgaltatok sza-
mara az eddigtapasztalt pénzkivétel csak a
kisebbik baj; az igazi probléma az lehet, ha
a bizalmukat vesztett tigyfelek késGbbi po-
tencidlis megtakaritasai elkerilik a privat-
bankarokat” - véli Vargane Konydri Hedda,
a CIB private banking igazgatoja. Aggodal-

manak mar ma ad némi alapot a pénzval-

tok rekordforgalma. A pesti belvaros egyik
penzvaltojanak tulajdonosa arrol szamolt
be, hogy napiforgalma az utabbi hetekben

eléri a 100 millio forintot; sot, olyan Ggyfe-
le is akadt, aki egyetlen nap alatt 400 ezer
eurotvasarolt. Noha a devizabamenekdlok 3
egy része nyilvan nem privatbanki tgyfel, a :
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A hazai privdtbanki piac becsiilt mulatoi

300 forintotjovalmeghaladé drfolyamok az
utdbbiakat sem tartottak vissza anagybeva-
sérlastol, sét, a szakado kurzus csak novel-
te a veteli kedvet.

,Soha ennyi telefonhivast nem kaptunk
ugyfeleinktol, akik a hazai és kiilfoldi hirek
elemzéset kérik téliink, és sokszor arémhi-
reket illetGen is bizonytalanok; napjaink jo
resze ez utobbiak cafolatdval, az Ggyfelek
megnyugtatdsdval telik” - mondja a 2009-
es mindennapokrol Balint Attila. Gyakorla-
tilag valamennyi szolgaltato arrol szamolt
be, hogy a kammunikdcid minden eddigi-
néljobbanfelértékeldddttamunkajukban. A
helyzet egyébként tobb helylitt marismerds,
méghozza a kozelimuiltbal. Nehany banknal
tavaly Gsszel, a nemzetkozi pénzligyi panik
kitoréset kivetden is lezajlott egy hasonlo
folyamat: a megtakaritdsok egy része ttnak
indult hazon beldl, kisebb-nagyobb dssze-
geketabankszamlakrél atrezorokbairanyi-
tottak a privat banki tigyfelek.

Mindezek titkrében kittind eredmenynek
szamit, hogy a megkérdezett szolgaltatok-
nak mintegy fele - legalabbis sajat allitdsa
szerint - nagyobb vagyont kezelt 2008 vé-
gén, mint egy evvel korabban (ldsd a tablat).
A bankok altal lapunknak szolgdltatott ada-
tok Gsszesitése szerint amdilt évvegen mint-
egy 38 ezerhazaiszamlan dsszesen 1700 mil-

lidrd forintnyi vagyont tartottak privatban-
ki konstrukciokban, s az Osszeg 6 szdzalék-
kal haladta meg az egy évvel kordbbi ada-
tot (ldsd a grafikont). Ezt azonban érdemes
fenntartasokkal kezelni: hivatalos adatszol-
galtatas nincs, abankok lényegében barmit
kommunikélhatnak, s nyilatkozhatnak akar
Ugy is, mintha a valsag megdllt volna a ka-
pujuk elott.

Elemzdk szerint valojaban igen borus a
kep. A szamlak szimanak emelkedése pél-
daul nem valds, mertnem annyira az tgyfe-
lek tabordnak gyarapodasabal taplalkozik,
sokkal inkabb a szolgaltatok kozotti libika-
kazdsnak, kockdzatmegosztasnak és a friss
betéti akciokbdl szarmazo szamlanyitasok-
nak kbszonhetd andvekmeny. A privdtban-
ki piacot rendszeresen felmérd Blochamps
Capital Kft. a kezeltvagyon 6 szazalékos gya-
rapodasatis tilzénak itéli: szamitasaik szerint
bizonyosan nemvoltndvekedes 2008-ban.
Torzithat példaul, hogy a tobbéves futam-
ideji indexalt betét] és kbtvénykonstrukci-
ok gyakran névértéken szerepelnek a nyil-
vantartasban, snem tortentek meg a korrek-
ciok a zuhanasok utani valos piaci értékek-
nek megfelelden. Szerintiik a bedramlé friss
vagyon aligha volt képes ellenstilyozni a ha-
talmas veszteségeket. ,Emiattazonban nem
feltétlendl kell szégyenkezniiik a szolgdlta-

Balint Attila,
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toknak, hiszen vilagszerte hasonlé folyama-
tokjatszodtak le, barezaz tigyfeleket aligha
vigasztalja” - jegyezte meg Karagich Istvan,
a Blochamps pénziigyi igazgatdja.

VISSZAVETT TEMPO. Tény, hogy a pi-
ac egészen mashoz szokott hozza az el-
mult években: 2003 és 2005 kdzott rend-
re megduplazddott a kezelt vagyon, s meg
2006-ban is 40 szazalékos volt a boviilés.
Am 2008 utolso harmadaban avagyonkeze-
lés keretfeltételeiil maranemzetkozi pénz-
ugyivalsdg, a hatalmas zuhanasokat elszen-
vedd hazai és kiilfoldit6zsdék es piacok szol-
galtak, s rdaddskent jott a forint 20 szézalé-
kos értékvesztése. Mégis, a K&H Bank pri-
vatbanki szolgaltatojatdl olyan adatot kap-
tunk, amely szerint az ligyfelek szaméanak
novekedéset meghalado mertékben gya-
rapodott a kezelt allomany. Mindez igazan
figyelemreméltd, killonésen, mivel informé-
ci6ink szerint tabb milliérd forintot buktak
a K&H-ugyfelek a kiilonféle strukturalt ter-
mékeken. ,A toke- és hozamvedett alapok
allomanya nem romlott tavaly, maganigy-
feleink véllalkozasainak befektetései is rész-
ben kezelésiinkbe keriiltek, valamint haté-
konyabba valt a halozati akvizicionk is” - in-
dokoltak lapunknak nem til meggyozdena
nehezen hiheté teljesitményt.

Egylk érdekessége volt az elmiilt évnek, hogy okidberben, amikor a
nemzetkiizi valsag hozzénk is megérkezett, kettehasadt az ovatos du-
hajok tabora. A privatbanki iigyfelek tibbsége ,ultrakonzervativva”
valt, s az utolsd fillérét is betétbe menekitette, Akadtak azonban szép
szammal olyanok is, akik - 180 fokos fordulatat véve - nem tudtak el
lenalini a zuhant részvényérfolyamoknak, és vasérlasba kezdtek. Utob-

AZ OVATOSAK IS BEDOLTEK AZ OTP-NEK

biak koziil ma is sokan lilnek bukd pozicibjukban, hiszen az drfolya-
mok azéta is folyamatosan zuhannak. Ez azonban nem privatbank-spe-
cifikus jelenség: emlékezetesek azok az oktoberi napok, amikor a ha-
zal brokercegeknél mkWWammﬂmdﬁﬁﬂsﬁéﬁ
folyamon OTP-részvényt vehessenek. Ma 1500 forint koriili a kurzus, s
az Bszi vevdk nagy része nem tehet mast, mint reménykedik.®
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Varga Szabolcs,
a Guttmann
vezérigazgatoja
a globalisan

Szamottevd mértékd vagyon-
novekedésrol szamolt beaz MKB
ésaz OTP is. E szolgaltatoknal a pi-
aci zuhandsok hatdsdt az uj ligyfe-
lektdl érkezd - akordbbi éveknél
kisebb dsszegii - friss toke kom-
penzalta. Az MKB-nal 50 milli-
ardos gyarapodast értek el, jol-
lehet, tohb mint 400 uj Ggyfél is
megjelentaz évsordn; az egy fo-
re juto vagyon cstkkenést mu-
tat. Az OTP-nél kezeltvagyon 30
milliarddal haladta meg a 2007-es értéket,
és az ligyfelenkénti Hsszeg itt is esett vala-
melyest.

A kezelt vagyonok zsugorodasanak hat-
terétilletden az érintett bankok szakembe-
rei legfeljebb altalanossagokrol beszélnek,
mondvan: azéves eredmény - az egyén koc-
kéztatd hajlamattikrozo portfolioval egyiitt
- tgyfelenként valtozik. Piaci megfigyelok
egyszerlibben fogalmaznak: aki nem me-
neklt kia kockazatos eszkozokbol (dénto-
enareszvényekbol), az szetbuktamagat. De
szerintiikaminimalis kockazatdként eladott
kiilonféle strukturalt termékeken (egyebek
mellett a Lehman-katvényeken) is mintegy
50 milliard forintja uszott el 2008-ban a ha-
zai megbizoknak. Volt olyan tigyfel, aki - mi-
ként egy szakember fogalmazott - kimon-
dani sem tudta a hedge fund kifejezest, de

diverzifikalt
portfolioban

hisz.

képtelen volt ellenallni a kisértésnek, hogy
nagyot nyerhet. Mégsem csak a zoldfiilGek
furodtek be, bdven akadtak tapasztalt spe-
kuldnsok is a nagy vesztesek kozott. A pri-
vithbankarok persze eldszeretettel emelik
ki, hogy 6k figyelmeztettek a bajra, s pro-
baltak kockazatmerseklésre birni - a bu-
kott befektetok viszont gyakran masképp
emlékeznek,

TANULOPENZ. ,Vannak tgyfelek, aki-
ket a 10 szazalekos veszteségnel meg ilyen
vérzivataros idokben is sokkal mélyebben
érint, ha kihagynak egy 20 szazalekos ho-
zammal kecsegteto lehetoseget, barhogy
is végzodjon a vaganykodas” - adnak némi
betekintést a befektetdi lélektanba a CIB-
nél. Ugyanakkor nem csupdn a nagyobb
nyeresegre éhes Ugyfelek fizettek tavaly ko-

A magyarorszagi privatbanki tevékenység jellemzoi*

BANK SZAMLAK KEZELT VAGYON |EGY SZAMLARAJUTO
SZAMA (darab) (millidrd forint) | VAGY. (millio forint)
2007. | 2008. | 2007. , 2008.| 2007. , 2008.
OTP Bank 13 748 | 14 955 421 452 33 30
Raiffeisen 5190 5643 257 250 50 44
ciB 1724 1922 183 173 106 90
UniCredit 3 200 3 600 140 150 44 42
Citibank 5 200 5 350 164 142 32 27
MKB 592 1025 a1 140 153 137
K&H 700 800 75 95 110 119
Budapest Bank | 1218 2100 52 86 42 40
BNP Paribas 500 500 86 72 172 144
Erste 640 900 61 70 85 78
Gutmann** 70 102 26 36 377 254
Concorde 265 255 27 25 102 48
*A tngyev vigein, 2 2006-as kezel vagyon magysdga saenmt rendezve; A vagyonmutaldk surdbel visszasaimata, 20070é) 253 farintos,
2006-mdt 266 fonntos srfclamon Forss bankm
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moly tanulopénzt. Az ortodox koc-
kazatkeriilokenel egy arnyalattal
bevallalosabb portfalion is lehetett
akar5-10 szazalekot vesziteni. Ta-
valy legfeljebb a rizikokat nagy iv-
ben elkeriild, szélsdsegesen kon-
zervativiigyfelek zartik az évet ne-
mi hozammal: e mazlistak szama-
ra 5-8 szdzalek termett.
Astrategiak persze nemcsak digy-
felenként, de bankonkentisvaltoza-
tosak. Sokat elarul példaul az MKB
konzervativizmus-felfogasarol, hogy itt mar
2007 végen 73 szazalékos volt az alacsony
kockazatl termekek - a betétek, a belfaldi
és kiilfaldi allampapirak - ardnya az ossze-
sitett portfolioban. ,Még javaban tartottaz
azsiaialapok nagy emelkedése, amikor ugy
gondaltuk, hogy nyakunkan a trendfordulg,
ésigyekeztiink mielobb nyugodtabb vizekre
everni” -mondta lapunknak Pasztor Csaba,
az MKB igazgatoja. A teljes portfalion belil
2008 zarasakor mar 79 szazalek volt a koc-
kdzatkertilé eszkozok ardnya, részvényben
pedig a kezelt vagyonnak mindossze 3 sza-
zaléka hevert. A legrizikdsabbnak szamito
strukturdlt termékek meg a kindlati palet-
tan sem szerepeltek ennél a szolgaltatonal,
mondvan: nagy ivben keriilni akartak a forint
rendkivili kitettsége melletti tovabbi arfo-
lyamkockazatot hordozo eszkozoket.
Tavaly végiil minden privatbanki szolgal-
tatd csBkkentette arészvények ardnyat, s jel-
lemzd volt a pénzpiaci tipusu eszkozok tér-
nyerése. Persze az eredmények eltéréek: volt
olyan, amelyik a konzervativ portfolidjan 5
szazalékos minuszt, mas ugyanekkora mér-
tékud nyereseget ert el. Jokora pofont adott
2008 az ugynevezett portfélioszemléletnek
is: nem miikodott a vagyonkezeldk alapté-
tele, miszerint a hosszu tavl eredményes-
ség kulcsa a sokféle eszkozbdl épild cso-
mag. Nem voltak ugyanis olyan huzoterme-
kek, amelyek nyereségessé tehették volna
az dsszteljesitményt - lényegében minden
esett, az arupiacok is (az aranyat kivéve), A
2008-ban szinte egyediiliként nem buko
bankbetétek, pénzpiaci termékek nem sze-
repelneka klasszikus privatbanki eszkéztar-
ban, az idén ugyanakkor mégtovabb nétta
szerepik. ,Bekeidokben szégyenkeznénke
magas arannyal, maviszont csak igy garan-

------

magyarazza Balint Attila.




A helyzet azonban ma merében mas,
mint akar csak egy évvel ezelott is. Jelen-
leg az tigyfelek leginkabb a visszafogott dil-
hongés és a csendes reménykedeés dllapo-
taban vannak” - fogalmaz egy piaci megfi-
gyel6. Van, akivarja a részvénypiaci trend-
fordulat, kémleli a beszillasi pontokat, a
kevéssé kockaztatdk esetleg vallalati, ban-
ki kotvényeket vasarolnak (példaul az OTP,
aMol, a Citigroup, a Deutsche Bank efféle
papirjait), am az érintettek zomeét 2008 arra
tanitotta, hogy jo lesz kevéssel
is beérni. Ok mar nem azt
nézik, miként és mennyit
kereshetnek befekteté-
sukkel, csupan tokejiik
megmentesére, megor-
zesere torekszenek. A
legovatosabbak egyfe-
161 unios (német, francia,
holland, osztrak) allamkat-
vényekbe fektetik penziket - e te-
ren is amindossze 0,7 szazalekos hozamot
igérd német papirban biznak a leginkabb
- illetve ismét csak a jo Greg bankbetét fe-
lé fordulnak.

Abetéthatalmas realho-
zammal is kecsegtet, azaz -
ismétracafolvaatankdnyvi
alapvetésekre-ebben apil-
lanatbanazegyik legkisebb
kockazatothordozo termék
igéria piacon alegmagasabb
hozamot. A mostani helyzet
azonbanaszakemberek sze-
rint specialis, eldbb-utobb elmdlik, s a be-
fektetési stratégiat most is a klasszikus pri-
vatbanki alaptételekre kell épiteni. ,To-
vabbrais azttanacsoljuk, hogy hava-

laki avagyonat hosszi tavon szeret-
né megdrizni, illetve gyarapitani,
akkor diverzifikalt portfolioban
tartsa megtakaritasait” - mondja

Takdcs Andrds, az OTP Bank pri-

vatbankirészlegétiranyito tigyve-
zetd igazgato, akinek véleményet
a lapunk altal megkérdezett konku-
rensek vezetoi is osztjak. Varga Szabolcs,
a Guttmann Magyarorszag vezérigazgato-

ja ennél is tovabb megy: 6 a globalisan di-

verzifikalt portfolioban hisz.
Maazonbana legkevésbe jellemzd, hogy

az tgyfelek nagyobb része
igy gondolkodjon, egyeldre inkabb mentik
amenthetot. A legfobb kérdés az, mikor all
le a készpénzbe, aranyba, illetve kiilfold-
re menekiilés. Az is kinzo dilemma privat-
bankari kordkben, hogy - ellensulyozandé
a leblokkolo véllalati hitelezést - mekko-
ra dsszegeket kényszeriilnek kivenni a ma-
gantgyfelek privat bankjukbol cégik sta-
bilizdldsahoz. Valasz csak annyi van, hogy
amig a forint gyengtil, addig a menekiilés
folytatodhat, s varhatéan majd csak akkor
merészkednek vissza az tgyfelek a kocka-
zatosabb instrumentumokba, ha azok mar
jokorat emelkedtek a mélypontokrdl. Azt
pedig pillanatnyilag senki sem tudja, hogy
ez hany honap, rosszabb esetben hany év
muilva kovetkezhet be,
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