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Nem érintette egyformadn a hazai privatbanki szolgdaltatékat a brokerbotrany. Voltak nagyobb és kisebb
tokekiaramlast elszenved6 szolgaltatdk is, bar a kezelt vagyon szinten tartasat vagy kisebb novelését
nagyban segitette az eimult félévben a befektetéseken elért hozam. Korkérdésiinkre a privatbankok
elmondtak: a brokerbotranyok miatti tobbletterhek utan nem tartjak kizartnak azt sem, hogy a jévében
3-5 szolgaltatd is kilfoldon folytatja tovabb, az SPB példaul meg is kezdte kiilfoldi labanak a kiépitését.

Egy eseménytelennek kordntsem nevezheté félévet tudhatnak maguk mégétt a piaci
szerepl6k és kéztiik a privdtbankok is. A hazai és nemzetkézi események tiikrében kivancsiak
voltuk arra, hogyan élték meg az elmult hdnapokat a privdtbanki szolgdltatok és ligyfelek.
Mostani felmérésiinkben 13 banki hdtter( és fliggetlen privdtbanki szolgdltato vett részt.

Azért rezgett a léc

Ha nagy mértékben nem is, de tapasztalhatdak vagyonatrendezddések a privatbanki piacon.
A banki hatter( szolgaltatdk koziil tobben is jelentds vagyonbearamlasokrdél szamoltak be,
amit a brokerbotranyok hatasara a szektoron beliili vagyonatrendezddések, emellett pedig a
jo piaci teljesitménynek koszénheté magasabb hozamok és az ingatlanpiaci felpezsdiilés
hajtottak. Volt olyan banki hatter(i privatbanki szolgaltaté is, amely a piacon beindulé
konszolidacié kapcsan jelentds akvizicios potencialokat is Iat.

A szektor tovabbi béviilésére szamitanak a fliggetlen szolgaltatdk is, bar ebben az

esetben tobb szereplénél is inkabb a stagnald, vagy kisebb mértékii vagyonvisszaesés volt
a jellemzé. A piac egészének erre az évre varhato teljesitményét nézve Paradi-Varga Tamas,
az SPB vezérigazgatdja ugy becslilte, hogy varhatdan a brokerbotranyok okozta piaci
turbulencidk lecsengése utan a 4-5%-o0s piaci ndévekedés is elérhetd lesz az évben. A banki
hatter( szolgaltatdok egészen biztosan nyertek az elmult hdnapok eseményeibdl, naluk egy
8%-0s éves vagyonbdviilés is elképzelhets, ami a kovetkez8 években 6-8%-0s szinten
stabilizalodhat - vélekedett.

A fenti kijelentéseket tdmasztjak ala a kezelt vagyon szamai is. Bar volt olyan szolgdltaté, aki
nem adta meg a jelenlegi vagyonadatokat, jol latszik, hogy f6ként a banki hatterU
szolgaltatok konyvelhettek el komolyabb vagyonnovekedést. Bar az év eleji dllapotokhoz
képest a Bank Gutmann mutatta a legnagyobb szazalékos vagyongyarapodast, az OTP
privatbankjanal ez id6 alatt kézel 70 milliard forintnyi vagyonnoévekedés figyelhet6 meg.
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Jelenlegi kezelt vagyon (milliard Ft)

Privatbank Kezelt vagyon Valtozas (H/H)
oTP 10469 7,1%
Friedrich Wilhelm Raiffeisen 334 5, 7%
MKB 300 11,1%
Erste 280 5%
Budapest 1725 1,5%
K&H 162 8,9%
Unicredit 135 12,5%
Concorde Alapkezelo 125 2,8%
Gutmann 115 18,6%
Concorde Ertékpapir 100 2,2%
SPB 49 -3,0%
Equilor 16 4.9%

CiB n.a. -

Forras: Portfolio-gydjtés

Az elmult két-harom hdnapban komolyabb kotvénypiaci turbulencidk mozgattak a piacokat.
A kordabbi felmérések alapjan a privatbankok kezelt vagyonanak mintegy 30%-at
kotvényekben tartjak, igy kivancsiak voltunk arra is, hogy a kétvényeladasi hulldmok miatt
volt-e adtrendez6dés a vagyonszerkezetben, illetve voltak-e olyan lgyfelek, akiket
komolyabban is érintett a kotvényarfolyamok esése.

A szektorszint( adatokban év elejéhez képest nem tértént nagyobb elmozdulas, a
privatbanki tgyfelek vagyonanak legnagyobb része tovabbra is kotvényekben és befektetési
alapokban van. Az elmult hénapok eseményei gy tlinik, nem okoztak nagyobb
veszteségeket az ligyfeleknél, a valaszaddk koziil csak néhany szolgaltatd jelezte, hogy voltak
kisebb veszteségek vagy nagyobb atsulyozasok a hosszu és rovid futamidejli kotvények
kozott. Elmondasuk szerint a vagyonos lgyfelek a hosszu kotvényekre stratégia
befektetésként tekintenek, éppen emiatt tobbnyire lejaratig tartjak 6ket. Abban is nagyrészt
egyetértettek a szolgaltatdk, hogy az ligyfelek az alacsony hozamot biztositd, fix kuponnal
rendelkez6 kotvények helyett jobban preferdljdk a rovid futamidejd, valtozé kamatozdasu
papirokat, illetve a magyar allamkotvényeket.

I

Az SPB elmondasa szerint az Ggyfelek a vallalati kotvények irdnt is
nagy keresletet mutatnak és itt szerepet jatszik az is, hogy ezek a
kotvények sokkal inkdbb a vallalati és szuverén hirekre reagdlnak,
semmint makrogazdasagi hirekre, ebbdél a szempontbdl pedig
védettebbek az elmult hdnapokban tapasztalt kotvénypiaci
turbulencidkkal szemben. Ett6l figgetlenil a szolgaltato
elmondasa szerint a korabbi, f6ként kotvénytulsulyos



portfélidkban 6k is valtoztatasokra késziilnek, a vagyon egy részét vegyes alapokba, illetve
osztalékfizetd részvényalapokra atcsoportositva.
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Devizahiteles elszamolas és brékerbotranyok: az
allampapirok nyerték a csatat

A megkérdezett szolgaltatdk szerint a devizahiteles elszamolasbél felszabaduld pénzekbdl
egyértelmden az allam és a bankok jottek ki gy6ztesként. A valaszokbdl kideriil, hogy a
privatbanki tigyfeleknél a mostani elszamoldsnak nem volt nagy jelentésége, igy nem is
szamitanak emiatt nagyobb t6kebearamldsra szektoron belil. Ennek f6 oka, hogy ha volt is
devizahitellel rendelkezé ligyfél, az még kordabban végtorlesztette hitelét, igy a most
felszabaduld pénzek inkdbb a prémium szegmensnél csapddhatnak le.

Bar a brékerbotranyok miatt megnévekvd befizetések rosszul érintik a hazai bankokat,
alapkezelGket és befektetési szolgaltatokat, a kartalanitas pozitiv oldalat az igy megnovekvé
megtakaritasok naluk valé lecsapdddsa jelentheti. A privatbankok tobbsége Ugy latja, hogy a
devizahiteles elszamolashoz hasonldan a brékerbotranyok utan a karosultaknal
felszabadulo pénzek is foként dllampapiroknal, illetve a bankoknal landolhatnak, de a
privatbankok és az alapkezel6k is elvihetik a torta egy-egy nagyobb szeletét.



Hol landolhatnaka és
brokerbotranyok utan felszbadulé pénzek?
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Ot szolgaltatd is kiilfoldon folytathatja

Erdekes eredményeket kaptunk, amikor arrél kérdeztiik a privatbankokat, hogy sejtésiik és
piaci informacioik szerint hany alapkezel6 vagy privatbank szlinhet meg vagy viheti kiilféldre
az operaciojat a megnovekvd Beva-befizetések miatt. Arrdl korabban mar tébbszor is irtunk,
hogy az elmult hénapok brdokerbotranyai, féként pedig a Quaestor-kotvényesek kartalanitdsa
nagy nyomast helyez a Beva-tagokra, a varhato befizetések akar 6-8-szorosara is
emelkedhetnek, ami néhany piaci szerepl6t komoly dontés elé allithat: kiszall, marad vagy
inkabb mashol folytatja a tevékenységét. A kordbbi talalgatasok utan a privatbanki
valaszokbdl azt is lathatjuk, hogy a maguk a piaci szerepl6k hogyan vélekednek errdl.

Bar a valaszadok tobbsége nagyjabdl egy véleményen volt a megsz(inésrdl és a kilfoldi
m(ikddésrél, taldlkozhattunk kiugro értékekkel is. Egy-két optimistabb szolgaltatd ugy véli,
hogy egyik piaci szerepl6t sem érinti olyan mértékben a megnoévekvé befizetések, hogy
megszlinésen vagy a tevékenység kiilfoldre helyezésében kellene gondolkodnia. Masok joval
borusabban latjak a kialakult képet:

a valaszadok 9%-a szerint 3-5 alapkezel6 és privatbank is megsziinhet az elkovetkezé
hdénapokban, 25% szerint pedig ugyanennyi szolgaltaté donthet Ugy, hogy a j6v6ében a

tevékenységének egy részét vagy egészét inkabb kulfoldre viszi.



Ahogy korabban jeleztiik, a tobbség egyetért abban, hogy legyen sz6 megsz(inésrél vagy
kitelepulésrdl, egy-két szerepl6 egészen biztosan megsinyli majd az elmult hdnapok miatti
rajuk zadulé tobbletterheket. A valaszaddk 55%-a, illetve 50%-a véli ugy, hogy lesznek olyan
szolgaltatok, akik vagy megszlinnek vagy kiviszik tevékenységliket az orszaghdl.

A brékerbotranyok miatt megnovekvd tobbletterhekre reagdlva az SPB kifejtette,

hogy esetiikben mar el is kezd6dott egy kiilfoldi Iab kiépitése, ami tervek szerint jové év
januarjatol mar mdkodni is fog.

Ennek egyetlen oka, hogy nem akarunk olyan helyzetbe keriilni soha tébbé, hogy nekiink
vagy az ligyfeleiknek ne legyen déntési alternativdja, amikor barmilyen magyar jogszabdlyi
moadositds a magyar tevékenység végzését ellehetetleniti. Nonszensz, hogy kollektiv
blinésség alapjan kelljen befizetni a Quaestor Alapba, amikor a piac tébbi szerepldje
tisztességesen jdrt el az ligyfeleivel szemben

- kommentalta a mostani helyzetet Paradi-Varga Tamas. Véleménye szerint a mostani
befizetések egyes kisebb befektetési szolgaltatok éves arbevételének kozel felét is elviheti,
mig a kdzepes és nagyobb szolgdltatok a kiilfoldi terjeszkedésben gondolkodhatnak.

e sez

kiilféldre helyezni, szamos magyar alapkezel6nek van mar kiilféldén bejegyzett alapja. A
nagy kérdés itt inkabb az, hogy milyen mindsitésii és jogositvdannyal rendelkezé kiilféldi
alapokat tudndnak létrehozni és azokat itthon hogyan tudndk értékesiteni... Senki nem

akarja feladni a hazai operdcidjat, hacsak nem kényszeritik ki téle. - tette hozza.

Hany privatbank és alapkezeld vagy viheti
kulfoldre az operaciojat a kivetkezd honapokban?
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grol a brokerbotranyok miatt.1.217102.html
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