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BEFEKTETES | Néhany Gj osztalékpapir megjelenése jot tehetne a magyar t6zsdének

Jon a generaciovaltas a vagyonos uigyfeleknél

BARAT MIHALY | A kovetkezd egy-mésfél évben biztosan
kitart a gyors novekedés a magyarorszagi privatbanki
piacon, ahol az el6ttiink all6 id6szak egyik nagy
kihivasa a generaciovaltas lesz - nyilatkozta a Vilag-
gazdasagnak Paradi-Varga Tamas, az SPB Befektetési

Zrt. vezérigazgatoja.

A privatbanki szolgéltatok altal
kezelt vagyon majdnem 15 sza-
zalékkal, 4858 millidrd forintra
emelkedett tavaly, mikézben az
Ugyfélszamlak széma is 4,6 sza-
zalékkal n6tt. Minek kdszénhetd,
és meddig tarthat6 a névekedés
ilyen mértéke?
B A piac novekedésének iiteme
meghaladta az el6zetes varako-
zdsainkat, hiszen 8-10 szazalékos
béviiléssel szamoltunk a mult év
elején. Véleményem szerint a di-
namikus bévillés még egy-mas-
fél évig mindenképp kitart, nem
kis részben azért, mert a bérki-
dramlds és a gazdasdgi noveke-
dés tdmogatja a piacot. A globalis
konjunktira vart fékezGdésével
viszont a béviilési utem is csok-
kenhet, és beallhat a mostaninal
visszafogottabb szintre. Az SPB-
nél az ugyfelek szamanak nove-
kedési iiteme jelentésen megha-
ladta a piaci szintet: a privatbanki
szegmensben és a prémiumolda-
lon kezelt szamlaink szdma Gssze-
sen 1914-re emelkedett tavaly év
végére, ami 15 szazalékos nove-
kedés egy év alatt.

Mekkora szerepe lehet a piac ala-
kuldsdban a kulféldre vitt vagyo-
nok visszadramldsanak, illetve az
itthoni vagyon kidramldsénak?
M A kiilf6ldon 1év6 vagyonok visz-
szatérése véleményem szerint
nem befolydsolja érdemben a pi-
acot, én ebben a feltételezésben
nem hiszek. Mindig is voltak moz-
gasok mindkét iranyba, de nem
ezek hatarozzak meg a noveke-
dést, hanem, mint mér emlitet-
tem, inkabb a hazai gazdasag és
a jovedelmek dinamikus boviilé-
se szamit.

Mikézben a prémiumszegmenstél
t6bb piaci szerepld is 6ridsi mér-
ték{ bovilést vart, a vagyonnéve-
kedés tavaly csak 2,2 szdzalékos
volt, az Ugyfélszamlak szdma pe-
dig majdnem 24 szdzalékkal n6tt.
Mi lehet ennek az oka?
M Az ugyfélszamlék szaménak
bévillése annak koszonhetd,
hogy a bérkidramlas eredménye-
képpen a retail szegmenshdl sok
ugyfél tavaly feljebb lépett a pré-
miumszegmensbe. Ez utébbi méar
a privatbanki kategéria elészo-
béjanak szamit, és a jelek szerint
teljesiti is ezt a kiilldetését: a va-
gyonkoncentraci6 kovetkeztében
ugyanis szémos prémiumbanki
ugyfél is kategoridat tudott valta-
ni, és privatbanki klienssé valt.
Véleményem szerint ezért nem
nétt olyan jelentés mértékben a
prémiumoldalon kezelt vagyon. A
prémium- és a privatbanki szeg-
mens kozotti kategoriavaltasban
szerepe lehetett annak is, hogy a
privatbanki szolgaltatasnal a li-
mitemelési hulldm lecsengében
van, vagyis tobbnyire most is
azokat a feltételeket kell teljesi-
teni, mint egy-két évvel ezel6tt.
Az SPB-nél masfél éve inditottuk
el a prémiumbanki izletagunkat,

és a varakozasainkat meghalado
fejlodést sikertilt ez id6 alatt elér-
ni: tavaly év végén mdr tobb mint
405 prémiumigyfeliink 6sszesen
6,7 millidrdos vagyondt gyarapi-
tottuk. Hatdrozott célunk, hogy
a prémiumigyfeleink novekedé-
sének eldsegitésével jelentds ré-
sziik par éven beliil privatbanki
klienssé véqun.

- tehat barminemi elmarasztalds
nélkiil - zarult. A MiFID II. tapasz-
talatait 6sszegezve elmondhatom,
hogy a szabalyozas kovetkeztében
az elmilt tobb mint egy évben je-
lent6sen felértékel6dott a fiigget-
len privatbanki szolgéltatas, ame-
lyet itthon - tudomasom szerint
- egyediil mi kindlunk. Az iigyfelek
szamdra is nyilvanval6va vélt az
elonye annak, hogy a kotvény- és a
részvénypiacokon, valamint a be-
fektetési alapok piacan egyarant
fiiggetlen médon adunk tanacsot.
A GDPR bevezetése mar joval ne-
hezebb és 6sszetettebb kérdéskor.
Réviden az a véleményem, hogy
itt - a vitathatatlan jo szandék el-
lenére - a tilszabalyozas hibajaba

Jo lenne, ha néhany klasszikus
osztalékpapir megjelenne itthon

A MiFID Il.-nek és a GDPR-direkti-
véaknak valé megfelelés egyarant
jelentds fejlesztéseket kivant,
és nagy koltségeket rétt a hazai
szolgdltatékra. Figgetlen szol-
géltatoként hogyan vette ezeket
az akadalyokat az SPB, és mit ér-
zékeltek a valtozasokbdl az tigy-
felek?
B A mult évjelentds része a MiFID
II. implementdcidjaval telt az SPB-
nél. A torekvésink az volt, hogy az
iigyfelek ebbdl minél kevesebbet
érzékeljenek. A benniinket érint6
hatasok kozil leginkabb a novek-
v6 adminisztraciés terheket emel-
ném ki: figgetlen tanacsadéként
ugyanis a dokumentdcié jelent6s
mértékl novekedésével szembe-
sultiink. Ezzel egyiitt kedvezé a

A privat- és prémium-
banki szegmensben

szazalékkal nétt a kezelt
szamlak szama tavaly

helyzetiink, hiszen a tarsasagunk
nem tartozik a nagy intenzitassal,
jorészt napon belill tranzaktalo in-
tézmények kozé, igy adva van a le-
hetoség arra, hogy az ugyfél még
a befektetési dontése meghoza-
tala el6tt megkapja a sziikkséges
dokumentéciot. Az &tallas sikerét
mutatja, hogy a jegybank az SPB-
nél pont a MiFID II. kapcsén tar-
tott tavaly feligyeleti célvizsgéla-
tot, amely decemberben végzéssel

estek az uniés jogalkotok, és a di-
rektiva sok esetben nehezen han-
golhato Ossze a hazai jogrenddel.
Nem véletlen, hogy sok intézmény
még mindig az értelmezéssel és az
implementaciéval kiizd.

Részben pont a szabdlyozéi el-

varasoknak valé megfelelés és

a digitalizacios fejlesztések miatt

folyamatosan emelkednek a ki-

szolgdlasi koltségek, mikdzben

a hazai privatbankoknél a belépé-

silimit a harmada-6téde a nem-

zetkozi szintnek. Indokolt lehet-e

itthon a belépési limitek eme-

lése és a tovdbbi (lefelé irdnyu-

16) szegmentécié, ami tébb banki

szolgdltatonal is megfigyelhet6?
M Szegmentdciés versenybe nem
kivanunk belemenni, hiszen az
SPB alapvet6en privatbanki szol-
géltatd. A prémiumszegmens el-
inditasa azért volt fontos, hogy
olyan partnerekkel keriiljiink kap-
csolatba, akik szeretnék egy ala-
csonyabb egyenleggel kipréobal-
ni a szolgéltatasunkat, és késobb
akdr privatbanki tigyfelekké val-
hatnak. Ami a belépési limitek to-
vabbi emelését illeti, nem tartom
kizartnak, hogy lesznek szolgélta-
tok, amelyek felfelé médositanak
a kiiszobon, de mi most nem gon-
dolkodunk ilyen lépésben. Két-
ségtelen persze, hogy a magyar-
orszagi limitek a kozelében sem
jarnak mondjuk a Svajcban vagy
Ausztridban megszokottnak, am
nem szabad megfeledkezni arrdl,
hogy eltérd' fejlettségli piacok-
16l van sz6, valamint arrél sem,
hogy a leggazdagabb magyarok

pénzének jelentds része is kiilfol-
don van. Joval érdekesebb kér-
désnek tartom viszont a gene-
racidvaltast: az elmult harminc
évben felhalmozédott vagyonok
ugyanis lassan atruhazodnak,
és a most példaul cégekben fek-
v6 vagyon egy része - az adasve-
telek révén - készpénzként jele-
nik majd meg a piacon, amelynek
meg kell taldlnia a helyét. Tehata
kovetkezo években a csaladi va-
gyonoknal generaci6valtas johet
Magyarorszagon, igy szamottevé
uj forras érkezhet a privatbanki
szektorba, ami szikségszerien
egyiitt jar majd egyrészt egy akar
Jjelent6s limitemeléssel, masrészt
a privatbankokban a fiatalabb ge-
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neraciok tomeges megjelenése
révén egy jelentés technoldgiai
innovacidval is.

Sokszor hangoztatott tény, hogy

tol magas a likvid forrasok — leké-

tetlen szdmlapénzek és készpénz

—ardnya a lakossdg megtakarita-

sain beldil. Mit lehet ezzel kezdeni?
M A prémium- és privatbanki iigy-
felek pénziigyileg kiemelkedéen
edukéltak és tudatosak, ezért
nem gondolom, hogy az egyéb-
ként valoban jelent6s mennyisé-
gu likvid forrast néluk kellene
keresni. Pont emiatt Gigy vélem,
hogy a privatbanki szolgéltatok-
nél ebbdl a vagyontomeghbél ez-
utédn is kevés fog megjelenni. A
likvid megtakaritasaikat a kocka-
zatkeriil6 vagyonos iugyfelek in-
kabb allampapirban tartjdk, nem
véletlen, hogy a Prémium Ma-
gyar Allamkétvény igen népszert
egyes szolgéltatoknal, és nagyon
jelentds érdeklédés mutatkozik
a rovidesen megjelené Nemzeti
Kotvényre is.

Az SPB hagyomdnyosan erfs

a nemzetkozi vallalati kotvények

piacén, ahol mdr tavaly is azt

mondték, hogy érdemes a fix ka-

matozasu kotvények iranyabol

a valtozé kamatozasiak felé el-

mozdulni. Mennyire volt sikeres

ez astratégia?
M A stratégiank arra alapult,
hogy az Egyesiilt Allamok jéval
el6rébb tart a kamatemelési cik-
lusban, mint az eur6zéna, ezért
érdemesebb a valtozé kamatoza-
st dollarkotvényeket vélasztani

a fix kamatuiak helyett, mivel egy
kamatemelési ciklust leginkabb a
valtozo kamatozasu kotvényekkel
lehet lekovetni, azaz igy novelhe-
t6 az ugyfél szamara elérhet6 ho-
zam. A tavalyi harmadik negyed-
évre viszont a megtorpanas jelei
mutatkoztak a vilaggazdasdgban
- ugyanakkor hangsulyozni sze-
retném, hogy recesszi6rol nincs
sz6 -, és csokkenni kezdtek a ka-
matemelési varakozdsok Ameri-
kdban és Eurépaban is. Ez arra
0sztondz benniinket, hogy ismét
a fix kamati kotvények felé for-
duljunk, és a vallalati kockazatok
vizsgalatdt helyezziikk el6térbe.
Az viszont mindenképp figyelem-
re mélt6, hogy a kamatemelési
ciklus elodazasa miatt az Europai
Kozponti Banknak - a nem kon-
vencionalis eszk6zok kivételével -
szinte semmilyen eszk6z nem ma-
radt a kezében arra az esetre, ha
élénkiteni kellene a gazdasdgot.

A hazai t6zsdén a tavalyi év sem
hozott attorést a kibocsata-

sok terén, igaz, az elmdlt héna-
pokban megjelent a BET-en az
AutoWallis, a Cyberg és a Mega-
krén is. Vehet-e még Uj lendiletet
atézsde?

B MindenekelGtt szeretném leszo-
gezni, hogy az SPB alapvetéen kon-
zervativ befektetési szemlélettel
rendelkez6 privatbanki szolgalta-
to, és az a kildetésiink, hogy elsé-
sorban nemzetkozi vallalati kotvé-
nyekbdl &llo, globalis portfélidkat
épitsiink ugyfeleink részére. Ebbol
kovetkezéen jellemzdéen nem a ma-
gyar piacra fokuszalunk, de feltét-
leniil biztaténak tartom, hogy j cé-
gek is sorra kezdenek megjelenni
a hazai t6zsdén, koszonhetden pél-
daul az Xtend piac elinditdsanak.
Az avéleményem, hogy egyes nagy
éllami cégek tézsdére vitele is jot
tenne a piacnak, anndl is inkabb,
mert a lakossagi megtakaritasok
mennyisége gyorsan ng, és a friss
pénzek el6bb-utébb utat keresnek
maguknak. Az sem elhanyagolha-
t6 szempont, hogy a kisbefektetok
régebben nem elsdsorban az arfo-
lyamnyereségre, hanem az oszta-
1ékra épitve vették a tozsdei rész-
vényeket: ezért lenne j6, ha néhany
klasszikus osztalékpapir feltiinne a
magyar piacon - elég csak a nagy
kozmiiszolgaltatok részvényeire
gondolni. Meg kell emliteni a val-
lalati kotvények piacét is, amely
ma mar gyakorlatilag nem létezik
Magyarorszagon, holott sok kisbe-
fektetGnek nyujthatna alternativat
az alacsony hozamkornyezetben is.

A hazai privatbanki szegmens k6-
zel 6tezermillidrdos vagyondnak
gyarapitasaért kevesebb mint
négyszaz privatbankar felel. Ez
mennyire okoz problémat az SPB
szamara?

M Valéban j6 tandcsad6t tényleg
nehéz taldlni, ezért a szolgaltatok
egy részénél n6 a koncentrécio,
vagyis az egy tandcsadéra jutd
vagyon nagysaga. Ez nalunk sincs
masként, de a koncentraci6 nove-
kedését tudjuk kezelni, igaz, na-
lunk is folyamatosan van nyitott
pozicié. Azt viszont nagyon nagy
eredménynek tartom, hogy eb-
ben a kornyezetben is meg tudtuk
tartani f6 értékeinket: a szakmai
kompetencidt, a fiiggetlenséget
és a kiemelt, egyedi kiszolgélast.



