


stopy wzrostu, czyli warto$é jego ak-
tywéw wzrodnie do 1400 dolaréw. Je-
zeli S&P lub DJIA straci na wartoéci,
pozostanie mu 1 tys. dolaréw z weksla
skarbowego.

To tylko teoretyczny przyktad, bo
aby zainwestowa w takie instrumen-
ty, inwestor musiatby wylozy¢ o wiele
wiecej niz 1 tys. dolaréw. Minimalna
warto$¢ transakeiji jest czesto ustalana
na kwote 100 tys. dolardw, czyli okoto
270 tys. zlotych, chociaz niektérzy ma-
klerzy zaakceptujg tez mniejsze sumy.

Tego typu produkty mozna polecaé
inwestorom, ktdrzy po raz pierwszy
wchodza na dany rynek.

Inne giéwne kategorie produktéw
strukturyzowanych to buffer zone in-
vestments, czyli takie, ktére pozwala-
Ja na utratg wartoéci sumy poczatkowej
do pewnego poziomu, ale w zamian da-
ja wigksze szanse na zysk, oraz return
enhanced investments, najbardziej ry-

STRUKTURALNE MILIARDY

mid USD

taka kwote przekroczyta warto$¢
produktéw strukturalnych
w portfelach Amerykanow w 2006 r.

zykowne i plynne, ktére w ogéle nie
ochraniajg kapitalu poczatkowego, ale
pozwalajg zarobi¢ najwiecej.

Jednak pewny ironig jest to, ze ten
amerykaniski wynalazek inwestycyjny,
cho¢ zyskuje popularno$é w Stanach,
cieszy si¢ wigkszym zainteresowaniem
poza granicami tego kraju. Jak wynika
z danych organizacji Structured Pro-
ducts Association z siedziba w Nowym
Jorku, ktéra skupia okolo 2 tys. pod-

miotéw rynku finansowego,
w 2003 roku w takich produk-
tach Amerykanie ulokowali 28
mld dolaréw, na koniec 2006 ro-
ku suma ta przekroczyta 64 mld
dolaréw. Patrzac na caty rynek in-
westycyjny w Stanach, to wciaz
niewiele.

- Znacznie chetniej korzysta-
ja z niego Europejezycy. To jed-
na z niewielu dziedzin inwesty-
¢ji, gdzie Amerykanie pozostali
w tyle - przyznaje Weissenstein.

Amerykanie coraz chetniej sic-
gaja réwniez po fundusze hedgin-
gowe oraz private equity.
- Nie jest juz niczym niezwy-
ktym, ze 30 Iub nawet 40 procent
aktywéw portfela jest ulokowa-
nych w alternatywnych inwesty-
cjach, do ktérych zalicza sie wlaénie
fundusze hedge i private equity.
To zupelnie inaczej niz w latach
90., kiedy odsetek ten zwykle sie-
gat 5 lub 10 procent - komentuje
Weissenstein.
W duzym stopniu s3 to aktywa
zagraniczne. Finansisci zajmujacy sie
private bankingiem 1 wealth mana-
gementem obserwuja rosnace zain-
teresowanie funduszami specjalizu-
jacymi si¢ w lokatach w okreslonych re-
glonach $wiata.

- Klienci zaczynaja inwestowaé
w fundusze skupione nie tylko na kon-
kretnych krajach, ale tez sektorach, jak
na przykltad branzy stalowej w Korei Po-
tudniowej - zauwaza Bruce M. Holley,
partner i dyrektor zarzadzajacy w The
Boston Consulting Group w Nowym
Jorku, wspétautor raportu Global We-
alth 2006.

Tego typu inwestycje interesujg
klientéw z grubszymi portfelami, dy-
wersyfikujacych swoje inwestycje i jed-
noczeénie poszukujacych ponadprze-
cletnego zysku.

- Konserwatywni inwestorzy nie
interesujg si¢ na przyklad regionalny-
mi funduszami hedge w Europie Srod-
kowej - zauwaza Craig Walling.

Klienci private bankingu czesto sty-
szg od swoich doradcéw, aby inwe- @

FORBES 09]07 3%



raport ustugi finansowe w USA

stowali jedng trzecig swoich ak-
tywdw na zagranicznych ryn-
kach. Jako przyczyny Wal-
ling wymienia spadek war-
todci dolara i oczywiscie
wysokie stopy zwrotu
z zagranicznych papie-
réw wartosciowych,
zaréwno akcji, jak

1 obligacji.

- W latach 90. portfel z wie-
cej niz 10 procentami aktywéw ulo-
kowanych poza USA to byla wielka
sprawa. A dzisiaj? Przekroczenie takie-
go poziomu to standard - konstatuje
Weissenstein.

I tak amerykanscy inwestorzy zasila-
ja w kapitat rynki catego $wiata. Z kra
jowych instrumentéw popularnoscia cie-
sza si¢ m.in. Exchange-Traded Funds
(ETF). To forma znana w Polsce, oznacza
zamknicte fundusze inwestycyjne, emi-
tujace publiczne certyfikaty znajdujace sig
w obrocie na rynku regulowanym -
w Polsce na warszawskiej gieldzie. Inwe-
stujg one w Instrumenty powiazane z in-
deksami. Do najbardziej popularnych
w USA nalezy Standard and Poor’s De-
positary Receipts, znany pod przydom-
kiem ,spider”, czyli pajgk (od skrétu
SPDR). Spidery sq oparte na indeksie
S&P 500 i znajduja si¢ w obrocie na giet-
dzie AMEX (American Stock and
Options Exchange w Nowym Jorku).

Niemniej - jak podkresla Walling -
ETF-y nie sg gtéwng pozycjg portfela
zamoznych inwestoréw, lecz jedynie
dopelniajg dywersyfikacje aktywéw.

Produkty strukturyzowane, fundu-
sze inwestycyjne zamkniete, lokaty
w okredlonych regionach i branzach -
to brzmi znajomo dla klientéw polskie-
go private bankingu. Na tym nie ko-
niec podobiefistw. Za oceanem, tak jak
w Polsce, zmienia si¢ podejécie ban-
kowcéw do $wiadczonych ustug.
W Stanach méwi sig¢ juz o szybkim
schylku podejscia transakcyjnego do
obstugi klientéw, w ktérym pracowni-
cy bankéw skupiaja sie na tym, by jak
najlepiej zrealizowaé okre$long przez
klienta strategi¢ czy przeprowadzié
okreslong inwestycje.
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tyle byly warte aktywa
powierzone w zarzadzanie
na $wiecie na koniec 2006 .

Teraz beda musieli skupié sie na ca-
tosci potrzeb finansowych, celéw, wy-
magani oraz marzen swoich klientéw.
W Stanach Zjednoczonych jest to okre-
$lane jako holistyczne podejscie do za-
rzgdzania majatkiem.

- Bankierzy zaczynajg pytaé, co
klient prébuje osiagnaé w zyciu dzigki

Bruce M. Holley: =
Klienci :awestujg

swojemu majatkowi -
wyjasnia Andy West, dy-
rektor instytutu badawcze-
g0 zajmujacego si¢ private
bankingiem w firmie inwe-
stycyjnej SEI Investments
z Oaks w stanie Pensylwania.
- Idzie za tym nacisk na
usprawnianie relacji z klienta-
mi oraz inwestycje W pracowni-
kéw, ktdérzy muszg sprostaé no-
wym wymaganiom -~ dodaje.

Jak wskazuje Wallitg, w catej
amerykanskiej bankowosci prywat-
nej zachodza teraz zmiany zwigza-

ne z tym, ze Amerykanie, szczegdl-

nie generacja tzw. baby boomeréw,
urodzonych w czasie wysokiej fali przy-
rostu naturalnego po zakonczeniu II
wojny §wiatowej, przechodzg masowo
na emeryture.

- Jezeli popatrzed na ostatnie 10-20
lat, klienci oczekiwali przede wszyst-
kim porad inwestycyjnych dotyczgcych
pomnazania majatku. Ci sami klienci te-
raz dochodza do swoich 50., 60. lub 70.
urodzin i ich priorytety sie zmieniaja.
Oczekuja, ze kto$ im dostarczy kom-
pletny zestaw ustug finansowych
w pelni ich satysfakcjonujacy - twier-
dzi Walling,

SEI  Investments opracowala
w zwiazku z tym nowy model bizne-
sowy SEI Wealth Network, przygoto-
wany wiasnie z mysla o baby boome-
rach. Skoro wymagaja oni od swoich
bankieréw coraz bardziej komplekso-
wego zestawu ustug, model SEI zakta-
da, ze bedzie ich obstugiwal jeden do-
radca wspierany przez caly zespdl, co
pozwoli mu zajaé sie wszelkimi potrze-
bami finansowymi klienta.

Model ten wyglada atrakcyjnie, py-
tanie tylko, czy jest rzeczywidcie wy-
konalny. Z badaf The Boston Consul-
ting Group wynika, ze klienci korzy-
staja z ustug przecietnie 2,8 instytu-
¢ji bankowoscl prywatnej. Niektdrzy
bogaci inwestorzy wrecz chea wspél-
pracowaé z-doradcami z kilku firm,
poniewaz wtedy czujg si¢ pewniej.
I znéw dochodzimy w ten sposéb do
dywersyfikacji. @
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