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vagyonosok befektetései

Szerkesztette: Csabai Karoly

TURY GERGELY

Mibe fektet az elit?

Pozitiv nullak

A magasabb hozamok reményében felértékelddhet az a néhany privatbanki szolgaltato,
amelyek szabadon forgathatjak az elit ligyfelek vagyonanak egy részét. Felelosséget
azonban nem vdllalnak, a veszteségen nem osztoznak.

INCS HOZAM" — szbgezte le
lakonikus tomorséggel
akivételezett banki tigyfélkor
n szamara is tudomasul veend6
tényt Kallay Andras, az Erste privatbanki
részlegének igazgatdja. Az immar tobb
mint hdrom éve tarté kamatleépiilés
nemcsak a kisbetéteseket, hanema 40
ezer leggazdagabb magyarorszagi tigyfél
haromezer-milliard forintnyivagyonat
is stjtja. Messze nem keresnek mar évi

8-10 szazalékot, amennyitaz MNB
kamatvagasainak 2012. augusztusibein-
duldsa el6tt megszoktak, hanem jo, ha
egy atlagos portfolion ennek a harmadat.
»Lassan hozzaszoknak és alkalmazkod-
nak, igaz, leragadtak a 2-2,5 szazalékos
jegybanki alapkamatnal, s legalabb
annaka dupldjahoz ragaszkodnanak” -
teszihozzd a HVG érdeklddésére Kallay.
Itthon pillanatnyilag a legbiztosabb
fogddzo alakossagi kamatozd kincs-

tarjegy, amijelenleg évi2,75 szazalékot
hoz, a tobbi allampapir, kiilonosen
arovid lejaratiak hozama viszont mar
egy szazalék ala is beesett — folytatja
akidbranditdst Zdmbo Tibor, az UniC-
redit befektetési stratégiai szakértdje.
A privatbanki vagyonoknak azonban
atizede sincs dllampapirban, a kordbban
favorizalt betét pedig végképp eltiint.
Migaz egy pénzintézetnéllegalabb
50-70 milli6 forintot elhelyezni képes
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ER AKOS

elit igyfelek rakényszeriilnek, hogy
valtoztassanak a befektet6i mentalitasu-
kon, a pénzintézetek is 0j stratégiakkal
rukkolnak eld. Egyre nagyobb, nemrit-
kan akar 50 szazalékos aranyban terelik
aprivatbankivagyonokat a kiilfoldi
(els6sorban euré- és dolléralapi) esz-
kozok felé, amelyek — ha nagy szorassal
is — atlagosan még most is 3—-4 szdzalék
koriili éves hozamokat adnak. ,, A legegy-
szertlibb spekuldciét javasoljuk az tigy-
félnek: tartsa a pénze egy részét eurdban,
amitaztdn - kihasznalva az arfolyam-
ingadozast — egyjo pillanatban vissza-
valthat forintra” - emlit példat Kallay.

kiugré kockazatu, tékedttételes tizletet
nem inditvanyoznak, vagyis olyan

amiben a betett pénze tobbszorosét is
elbukhatja. Frissen él még a svajci frank
januari elszallasanak emléke, a deviza-
ban spekulal¢ tigyfelek sokmilliardos
vesztesége, ami a tavaszi brokerlavinat
belokd Buda-Cash csddjét is el6idézte.

0’ HATATLANUL EL KELL MOZDULNIUK azon-
ban ahagyomanyosan évatos privat-
banki tigyfeleknek is a kockdzatosabb
megoldasok felé, ha keresniakarnak. Ez
afolyamat mdr be is indult - érzékel-
tette nemrég Hads Péter, az értékben
azelitpiacharmadat, a szimlak szamat
tekintve pedig a felét a magaénak tudé
OTP privatvagyon-kezelési igazgatdja
anapi.hu-val. Az tigyfelek kockazatval-
lalési tesztjeiben ugyan nem sok jel utal
erre — a tobbség véltozatlanul kozepesen

rizikévallalonak tiinteti fel magat, ami

Hangsulyozza azonban, hogy semmilyen

hatarid6s devizaspekulaciot semmiképp,

- T — ey, .~ Wy

BEFEKTETESI CELLAL VASAROLT INGATLANBAN. Lejjebb ment hozamelvdrdsok

legfeljebb 35-45 szazaléknyi vallalati
értékpapirt (kotvényt, részvényt) vagy
azt tartalmazo befektetési jegyet enged
meg a portfélidban. Csakhogy valtoztak
azok a befektetési modellek, amelyek
alapjan a bankok besoroljak 6ket. A CIB
Banknal példdul arrél szimolnak be,
hogy azalacsony hozamokat el nem
visel6 elit iigyfeleik egy kisebb része nem
riad vissza az igynevezett ,,csapkodd”

- kiugré hozamokkal kecsegtetd, de tete-
mes veszteséggel is fenyegetd — piacoktdl
sem, sOt, még a rettegett tokeattételes
{izletekbe is be-beszall. Epesz{i bankar
azonban lebeszéli az tigyfelét arrl, hogy
amegtakaritdsa 10 szazalékanal tobbel
hazardirozzon.

Biztonsagosabb modszerekkel is
volt néha példa évi 10 szdzalék feletti

nyereségre még akozelmultban is. Ez
azonban a hozamok egész Eurdpara
jellemz6 lemorzsolodasa kozepette,
nem ismételhet meg a kozeli jovoben —
csigazza fel a befektet6i fantdziat Zambo.
Ilyenek voltak az eurds kotvényalapok,
amelyekben nemcsak véllalati, hanem
allampapirok is vannak, féleg az unié
délitagorszagaié. Van méglehetdség
adollérban is - mondjak a bankarok -,
amely ugyan pillanatnyilag gyengébb,
mint par hénapja, de az amerikai
jegybank szerepét bet6ltd Fed varhat6
kamatemelése miatt jra erdsodhet.
Szildrditja a z6ldhast menedékvaluta
funkcidjat a gorog valsag és a migransok
Eurdpara zuduldsais (miutdnazarany
egyreinkabb elvesziti ezt a szerepét).
Nem isjartrosszul, aki erre tett. Mint
aRaiffeisen egyik privatbanki tigyfele
emlitette: egyik, amerikai értékpapi-
rokra fokuszal6 alapja azidén egyal-
talan nem teljesitett jol — az értéke egy
szazalékkal esett —, forintban szamolva
mégis 12,5 szazalékot keresett rajta.

Aki pedig ezzel nem képes 1épést
tartani, egyes kiilf6ldi, Luxemburgban
kezelt alapok befektetési jegyeit mar
forintban is elérheti - mutat be egy
alapvet6en privatbanki kuncsaftoknak
52016, exkluziv ajanlatot Zdmbo. Osszes-
ségében egyébként tovabbra is az aktivan
kezelt, a piaci fejleményekre gyorsan
reagald befektetési alapokat javasoljak
klienseiknek a privatbankarok (a kiil-
foldi alapkezel6k koziil példaul a Pioneer,
aTempleton, az NN vagy az Allianz
alapjai). Tavaly még a magyarorszagi
alapkezel6k hasonl6 tipusd, ugynevezett
abszolat hozamu alapjai is nagyon nép-

A bankok dltal kezelt privatbanki vagyonok és iigyfelek*

orP Bank e

Friedrich W. Raiffeisen [IRRREELT)
MKB Bank [T ET)
Erste Private Banking
(18 Bank LN
Budapest Bank Money+ [EEFI]
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Forrds: pénzintézetek kozlése
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szertiek voltak, de sokan kidbrdndultak
bel6litk, miutédn a janudri svajcifrank-
lavina utdn némelyik, (példaul az OTP)
stlyos veszteséget szenvedett el, sokuk
teljesitménye pedig a hozamok csékke-
nése miatt romlott.

Hiaba afokozddé kockazatvallalas,
roppant 6vatosak a privatbankarok a rész-
vényeketilletoen, bar példaul az UniCre-
ditnél el6szeretettel javasoljak a kiilfoldi
papirokat. Mint mondjak,az Eurdpai
Kézponti Banklazitasi programja idején
fel kellene értékelddniiik a részvények-
nek. A nyugat-eurdpai tézsdéken ez még
nem tortént meg, de szamitanilehet
ra. A magyar borzében viszont nem
biznak a bankosok, mert nagyon kevés
apapir, éskicsia forgalom, ezért itt még
inkabb jellemzd, hogy az arfolyamok nem
akozgazdasagilogika szerint ingadoznak.
Részvényfronton azalegrosszabb, ha egy
nemkiiléndsebben aktiv tigyfél idonként
rapillant a portfoliéra, nem tetszik neki,
és panikszer(i dontésthoz. Ennél azis
jobb, havalaki akar naponta ad-vesz, meg
azis, ha évekig rd sem nézarészvényeire -
mondja Kallay, megtoldva azzal, hogy aki
hajland6 3-5 évre ,.elengedni” a pri-
véatbanki portfdliét, annak ma mér 2-8
szazalékos kamattal adnak lombardhitelt.

A kényelmes, személyes kapcsolat-
tartashoz szokott privatbanki tigyfelek
szamdra az egyiklegnagyobb veszély
az, hogy nem tudnak idében reagalni
afejleményekre, példaul a kinai gazdasag
lassuldsa miatti harom héttel ezel6tti
piaci aresésekre. Egy privatbankar-
nak atlagosan szdz tigyfele van; mire
mindegyikkel atbeszéli, mi torténjék
egy-egy sokk utan, sokkal nagyobb lehet
aveszteség. Ezértajanlja fel par magyar
privatbanki szolgaltaté — az OTP, az Erste,
aRaiffeisen és a nem bank Concorde -
az 6nallo portfolidkezelési szolgaltatast.
Ilyenkor az tigyfél megbizasa nélkiil
ishozhatnak dontéseket a vagyon egy
részének az atcsoportositasarol. A piacon
most (az OTP, a Raiffeisen és az MKB
utdn) a negyedik legnagyobb, hamarosan
aCitibank elit tigyfélkorét is behappold
Erstének példaul az tigyfelek kozel fele
adilyen dontési szabadsagot, a vagyona
20 szazalékara. Am félreértés ne essék:
aszolgaltatok semmilyen garanciat nem
vallalnak a sikerre, méga t6ke meg6rzé-
sét sem lehet szdmon kérni rajtuk. Mint
mondjak, a garanciaigéretek a simlis,
pilotajatékot jatszo egykori ,,sztarbroke-
rek” csalétkei voltak. m GYENIS AGNES

DUDAS SZABOLCS

A nok jobb befektetok a férfiaknal?

Holgyvalaszok

Felmérések és tanulmanyok is megerositik azt a kozhelyet,
hogy a nok jobban bannak a pénzzel, mint a férfiak.

H..'... 15 = l ;

KOSA ERIKA, A LEGGAZDAGABB MAGYAR UZLETASSZONY

ALUNK AZ ASSZONY a pénziigy-
miniszter! - Hanyszor hallani
az erGsebbik nem képvisel6itdl e
mentegetdzést, amikor egy-egy
sor elfogyasztdsa kozben arrdl esik sz,
meg tudjak-e venni maguknak a leg-
ujabb kiityit, vagy képesek lesznek-¢
aldozni arra, hogy kiutazzanak kedvenc
kiilfoldi focicsapatuk meccsére. De
vajon tényleg a n6knél van-e a csaladi
kasszakulcsa, abbol a feltételezésbol
kiindulva, hogy a hélgyek jobban
bannaka pénzzel, a férfiak kolteke-
z6bbek? Hiszen egy masik kozkelet(i
vélekedés szerint nincs aza pénz, amit
andk ne tudndnak magukra forditani,
egy délutan alatt akdr egy hitelkartya
teljes keretét lemeritve ahelyett, hogy
megtakaritananak.

Latszolag ez utobbi elméletet erdsiti,
hogy aszdzleggazdagabb magyar
ko6zott mindossze egyné van:a 6,1
millidrd forintos vagyonaval rangsorolt
Brokernet-alapit6 Kdsa Erika, aki ma

azugyancsak biztositasokat kozvetitd
Consequit Group elnoke. Igaz, e felt(ind
alulreprezentaltsag betudhaté annak s,
hogy Magyarorszag a himsovinisztabb
allamok kozé tartozik. Joval kedvez6bb
azarany vilagviszonylatban, az ameri-
kai Forbes magazin tavaszi dsszesitése

jobban bannak
a pénzzel

szerint a foldkerekség tizleggazdagabb
embere koziil kettd is holgy, s 6k adjak
a tobb mint kétezer millidrdos 12
szézalékat. Arnyalja viszont az 6ssz-
képet, hogy kevesebb mint egyotddiik
hozta 6ssze sajat maga a vagyonit,
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atobbiek 6rokség révén lettek gazdagok.
Késa a szorgos kisebbséget képviseli, 6
Oner6bél, a Brokernettel alapozta meg
vagyonat.

A tehetds n6k alacsony aranya annak
tényében kiilonosen meglep6, hogy tébb
felmérés és tanulmany kovetkeztetése
szerintis jobban bannak a pénzzel.

A Fidelity Worldwide Investment szerint
példaul a magyar holgyek megfontol-
tabbak és kisebb kockazatot vallalnak,
amikor a megtakaritasuk sorsardl
hatdroznak. Dénté tobbségiik a férfi-
tarsainal kisebb dsszegeket invesztal,
azokat is inkabb forintban, mint devi-
zaban - annak ellenére, hogy a hazai
fizetdeszkoznek az elmult fél évtizedben
tapasztalt gyengiilése miatt az utébbin
jobban kereshettek volna. Am szdmukra
nem a maximalis nyereség elérése a f6
cél, a Fidelity altal megkérdezettek egy-
tizede 2-5 szdzalékos éves hozammal is
beéri, s tovabbi nyolctizediik sem tette
magasabbra alécet 5-10 szdzaléknl.

Ovatosabb befektet6knek lattatja
anoketa K&H felméréseis. E szerint
amegkérdezettek kéttizede elutasitja,

hogy a betéteknél kockazatosabb
megtakaritast valasszon, szemben
aférfiakkal, akiknél ez az arany csak
egytizedes. Ugyanakkor a maialacsony
kamatok miatt a gyengébbik nem

tagjai is keresik a magasabb hozam-
lehet6ségeket. Legaldbbis erre lehet
kovetkeztetni abbdl, hogy a férfiakkal
kozel megegyezd aranyban rendelkeztek
az utobbi id6k slagertermékének sza-
mitd abszolut hozamt - azaz nem egy
referenciaértéket, példaul a BUX indexet
kovetd, hanem az inflaciét vagy a betéti
kamatokat akar jelentdsen feltilmulni
szandékozo - befektetési alappal.

ANﬁK KORULTEKINTGBBEN hozzak meg
adontést a jelek szerint arrol, hogy
mibe fektessék a pénziiket. Szivesebben
hallgatjak meg masok tanacsat, amikor
amegtakaritasi lehet6ségek koziil va-
lasztanak. Mig a férfiak b6 egyharmada
nem kéri ki masok véleményét, addig
andknekalig 6tdde nem él e lehetdség-
gel. Igaz, ez nem feltétleniil jelenti azt,
hogyazer6sebbik nem tagjai vaktdban
fektetgetnének be, inkdbb mas forrasbol

tajékozodnak.
Gyakrabban ol-
vasnak pénziigyi
hireket, lato-
gatnak szakmai
rendezvényeket,
ésjoval intenzi-
vebben bongé-
szik a befektetési
témdju interne-
tes oldalakat —
magyarazza Zo-
bor Zsuzsanna,
aK&H Alapkezel6 vezérigazgatdja.

A nék 6vatosabb befektet6i magatar-
tasa visszavezethet6 arra, hogy 6k alta-
laban masra gytijtenek, mint a férfiak.
A tartalék képzése el6re nem lathato
eseményekre — baleset, betegség, halal -
mindkét nemnél elsédleges fontossagu.
A nék ezen feliil inkabb a nyugdijaséve-
ikre kivannak pénzt félretenni, s csak
azt kovetben a gyermekek jovojének
anyagitamogatasara; a férfiaknal fordi-
totta sorrend.

Més magyarazatok szerint a nék
hosszabb tavra gondolkodnak, ezért

SHALLEY 0'CONNOR

1/2
hirdetés
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A milliardosok szamanak

varhatd novekedése 2020-ig
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Forrds: BloChamps

vélhatnak sikeresebb befektetdkké,
egyuttal kevésbé kiszolgaltatotta.

A Merrill Lynch Investment Managers
tanulmdnyais arra a kovetkeztetésre
jutott, hogy a nék jobban tudjak, hogyan
kell bannia pénzzel. Ezt négy tényezére
alapoztak, amelyek mindegyikében
jobban teljesitettek, mint a férfiak. Ezek
szerint példdul egy vesztes befektetésbol
hamarabb képesek kiszallni, de egy mar
addig is sokat hoz6 és még er6sodben
1év6 inveszticio arfolyamnyereségének
learatdsaval sem varnak olyan sokdig.
Magyaran: kevesebb, de biztos profittal
isbeérik. Ugyanakkor kisebb aranyban
vesznek eldzetes kutatds nélkiil magas
hozammal kecsegtetd, de ezzel aranyo-
san rendkiviil kockdzatos értékpapiro-
kat is, rdaddsul pedig ritkdbban kovetik
el masodszor is ugyanazt a hibat.

NOK VAGYONKEZELESI KEPESSEGEIBEN

rejl6 lehetdségeket egyre tobb nagy
globalis cég kezdi kamatoztatni - hivja
fel a figyelmet Karagich Istvan, a pri-
vatbankari piacot elemz8 BloChamps
Pénziigyi Tanacsado Kft. igyvezetdje.
Az amerikai Morgan Stanley bankhaz-
nal példaul 1984-ben még csak 3 holgy
dolgozott pénziigyi tandcsadoként,
és a fels6 vezetdi posztokat kizarolag
férfiak toltotték be, ma viszont mar a cég
egyik alelnoke Shalley O’Connor, aki
aMorgan Stanley orszagos hélézatanak
mintegy 16 ezer, tobb mint 600 fioktele-
pen dolgozd pénziigyi tandcsaddjanak
munkdjét feliigyeli. Az Egyesiilt Alla-
mokban ma mar an6k déntenek a befek-
tethet eszkozok 40 szazalékardl, s egyes
felmérések szerint Angliaban 2025-re
amaganvagyonok 60 szazaléka felett
szintén a gyengébbik nem képviseldi

fognak diszponalni. m csaBAIKAROLY

TURY GERGELY

Nehezen beinduld bizalmi vagyonkezelés

Rendelesi

rendellenessegek

Az amugy is csekély érdeklddést kivaltd hazai bizalmi
vagyonkezelés népszer(iségén a brokerbotrany csak

tovabb rontott.

ETSZER IS MEGGONDOLJAK a vagyo-
nosok a tavasz elején kirobbant
brékerbotranyok hatdséra, hogy
kire bizzak a pénziiket. Ezzel
magyarazza Kalocsai Zsolt,azRSM DTM
Hungary Adétanacsadd és Pénziigyi
Szolgaltatd Zrt. elnok-vezérigazgatdja,
miértalacsony azigény e szolgaltatas
irant. Hiszen, mint azt az elnevezése is
mutatja, az effajta vagyonkezeléshez kell
talan alegnagyobb bizalom az tigyfél
részérol. Itt ugyanis nem egyszertien
arrélvan sz6 — mint példaul egy részvény-
vagy befektetésijegy-addsvételi megbizas
esetén —, hogy az igyfél odaadja a bro-
kernek a tranzakcidra szant osszeget,
amelyet aztan az, ha tigyesen spekuldl,
megndovel, ha kevésbé tigyesen, akkor
csokkent. Mig az effajta megbizasok ese-
tén az tigyfél pénzébol megvett értékpa-
pir nem keriil a broker tulajdonaba, addig

abizalmi vagyonkezel? az e konstruk-
ciéban vagyonrendel6nek hivott kliens
vagyonat — legyen az vallalati részesedés,
ingatlan, mutargy, értékpapir, szellemi
termék, esetleg egy yacht, bizonyos orsza-
gokban pedig akar term6fold is — a sajat-
jakéntigazgatja, s csak a kezelés hasznét
adjadtatulajdonosnak, illetve az altala
megjelolt kedvezményezettnek.
Marpedig ez a bizalmatlansaggal, gya-
nakvassal atsz6tt mai magyar tarsadalmi
viszonyok kozepette a brokerbotrany
nélkiil is nehezen megvaldsithato kiilde-
tésnek tiinik. Ezt bizonyitja, hogy a Buda-
Cash, a Hungaria és a Quaestor bebukdsa
el6ttikozel egy évben sem kottettek
bizalmi vagyonkezelési szerz6dések, noha
az Ujj polgari torvénykonyv 2014. marci-
usi hatélybalépése lehetdséget teremtett
azangolszaz orszagokban mar évszaza-
dok 6ta izott iparag meghonositdsara.

PRIVATBANKI TANACSADAS. Nem a kézgazdasdgi logika érvényesiil

HVG | 2015. SZEPTEMBER 26.




60

TREND | VAGYONOSOK BEFEKTETESEI

Ahazaiszabalyozast — a sajatos
magyar viszonyokhoz megint csak
tokéletesen ill6 médon — a kritikusai
azzal timadtak, hogy tovabb erdsitheti
akorrupciot, a sziirke- és feketegazdasa-
got. Am az eddigi tapasztalatok alapjdn
alaptalanok voltak azok az aggodalmak,
hogy abizalmi vagyonkezelés stroman-
biznisszé alakul, esetleg el6segitia kiil-
foldon tartott pénzek Magyarorszagra
vandorlasat - védia mundér becsiiletét
Kalocsai, aki maga is késziil belevagni
ebbe aziizletagba, a tavaly oktéberben 70
millié forint alaptékével griindolt Corvi-
nus Bizalmi Vagyonkezel6 Zrt.-n keresz-
till. Eddig azonban még nem folyamodott
mukodési engedélyérta Magyar Nemzeti
Bankhoz, mely eddig mindossze harom
kérelemre bélintott ra. Tovabb ronthatja
abizalmivagyonkezelés nimbuszat, hogy
azerreajanlkozd cégek egyike a Hun-
garia-csoporthoz tartozott, melynek
azengedélyétaz MNB mar visszavonta.
Igy ma csupén két céggel lehet bizalmi
vagyonkezelésre szerzédni: a Globeserv-
vel és a Primus Trusttal.

Pedigabizalmivagyonkezelés torvé-
nyes vagyondtcsoportositsra, illetéleg
vagyonstrukturalasra ad lehet6séget,
ezértis kedvelt Europa nyugatifelén.
»Miutan megtorténik a vagyonatadds
abizalmivagyonkezelének, eléfordulhat,
hogyavagyonrendel$ adébevalldsa jelen-
t6s eltérést mutat a korabbihoz képest.
Mégpedig térvényesen” — érvel Kalocsai.
Hiszen, ha egy ingatlan vagyonkezelésbe
addsa soran a tulajdonilapon feltiintetik,
hogy kezelt vagyonba tartozik, nyomon
kovethetd a vagyontargy-atadas.

Bizonyos érték alatt nem éri meg
avagyont bizalmi kezelésbe adni - vil-
lantjak fel szakértok egy masik lehetsé-
ges okat e hazai intézmény gérongyos

TURY GERGELY

BEFEKTETESI CELU ARANYLAPOK. Kockdzatosabb megolddsok

beinduldsanak. Ez a kdzgazdasagilag
ésszertials6 hatar 200 milli6 forint koriil
van, ekkora vagyonnal azonban viszony-
lag nagyszamu hazai maganszemély -
koztiik nem egy politikus - rendelkezik.
Azérdeklddés mégis csekély. Vannak
mar bizalmi kezelésre érett vagyonok, de
ezek dtaddsa csak a kovetkezd években
varhatd. Piaci szakért6k 10-15 évre teszik
ennek az intézménynek a magyarorszagi
meghonosodasat.
Abizalmivagyonkezelést a szerzddési
szabadsagjellemzi, a két fél - a vagyon-
kezel6 és a vagyonrendel6 - lehet6ségeit
csupan azaltaluk szerzédésbe foglaltak
korlatozzak. Az is megegyezés targya,
hogy mit vesznek vagyonkezelésbe, és
milyen juttatas fejében — mondja a Glo-
beservet ugyancsak 70 millié forinttal
megalapitd Német Zoltan. Azt elismeri,
hogy abizalmi vagyonkezelés csokkent-
hetiabevallott vagyont, segitségével

Top maganvagyonok 2014

Nyugat<europa

Eszak-amerika

millidrd dolldr

Azsia és (sendes-dceani térség

Forrds:Blochamps

esetleg elttinhetnek politikusok vagy
allami cégek vezetdinek vagyonnyi-
latkozataibdl ingatlanok vagy egyéb
vagyonelemek, dm szerinte a ,,politi-
kailag exponalt korokkel” dltaldban
abankok is 6vatosabbak.

Vitas helyzetekben, mondjuk
avagyonkezeld csédje esetén, a vagyon-
rendeld hitelezdi a bizalmi vagyonkeze-
lésbe adott javakbdl nem kovetelhetnek.
Abizalmi vagyonkezel6 a vagyonokat
ajogszabalyi feltételeknek megfele-
16en elkiilonitetten kezeli, illetve tartja
nyilvan, az egyes vagyonoknak kiilén
adéalanyisaga van.

Abizalmivagyonkezelés adévonzata
egyeldre nem ismert, csak a bizalmi
vagyonkezel6vé valdsnak, illetve a miiko-
désnek a médja. Igy még nem tudni,
hogya szabalyozas addparadicsomma
valtoztatja-e Magyarorszagot, mint
példaul Liechtensteint, ahol a bizalmi
vagyonkezel6k altal kezelt vagyon utdn
csupan képletes mértéki adot kell fizetni.
Viszont a bizalmi vagyonkezeldt is kotik
apénzmosisi és az tigyfél-azonositasi
szabalyok. Akar abrit Virgin-szigeteki
vagy ciprusi maganbankszamlakon
elhelyezett készpénzt islehet bizalmi
vagyonkezelésbe adni - de csak ha
aforrdsaismert, és mar adoztak utina.
Gazdasagi tarsasagok tulajdonaban 1év6
osszegek, illetve vallalati részesedések is
vagyonkezelésbe adhatok, am a pénzmo-
sasi, adozasi, igyfél-azonositasi kotele-
zettségek ekkor is fennallnak. Ha ezek
nem teljesiilnek, e pénzeket a vagyon-
kezel valdszintileg nem fogadja be. m
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