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Ki a leggazdagabb magyar? - Meg fogsz
lepodni!

2007-04-16

Chatrles Simonyi — a Microsoft zseniélis programozoja, a vilag 5. Grturistajar?
Soros Gyorgy — a Hedge Fund kiraly, és az angol font térdre kényszeritsje?

Peter Munk — a kényo6rtelen ingatlanvallalkozo?

NEM!

A leggazdagabb magyart egy honapon belill nagy valosziniliséggel Péterffy Tamasnak
hivjak. Péterffy a masodik vilaghabord bombazasok idején, 1944-ben egy pincében sziletett, igy
nem latta meg azonnal a napvildgot, mégis fényes karriert futott be. 1965-ben elhagyta
Magyarorszagot, és mérnokként helyezkedett el az Egyesiilt Allamokban, de figyelme néhany év
utan a tézsde felé fordult. 1977-t6] mar sajat berkeken belill a ,,parketten” kezdett el dolgozni az
AMEX-en, és szakmai multja miatt azonnal érdekelni kezdték az elektronikusan tamogatott
rendszerek. O volt az, aki 1983-ban elséként bevezette a hordozhaté kézi szamitdgépeket a
tézsdén. A cég elsé nagy felfutisa a nyolcvanas évek kozepén volt, amikor a programozott
kereskedés altal elképeszté hozamokat produkalt a cég. A masodik nagy felfutis a kilencvenes
évek végétdl napjainkig tart, amikor is az internet elterjedésével maganbefektetSknek is kinalni
kezdik szolgaltatasaikat (nagyjabdl ez volt az az id6szak, amikor a hazai tékepiac egyik nagy
tiszteletben allé tagja felhivja a figyelmemet a cégre — ezuton is kdszéném neki). Ezzel a 15.
legnagyobb befektetési szolgaltatéva lépnek el6 7 év alatt, és a vilag t6zsdei opcios
forgalmanak mintegy 6t6dét 6k bonyolitjak. A csoport 2006-os adoézott eredménye
meghaladta a 700 millié dollart.

http://www.interactivebrokers.com/en/general/about/about.php?ib entity=Ilc

Két héten beliil az Interactive Brokers (pontosabban annak egyik erre a célra létrehozott holding
cége) a tézsdére megy els6dleges kibocsatas keretében (az un. IPO), és majusban mar
IBKR kod alatt lehet majd kereskedni vele a Nasdaq-on. A siker szinte garantalt, hiszen a profi
befektet6k rajonganak ezért a cégért, igy a 25 dollaros kibocsatasi arfolyammal valdszindleg nem
lesz gond, s6t. 400 millié darab részvénnyel szamolva (amelybél csak 20 milli6 fog a
nagykozonség kezén forogni), a tézsdei arak alapjan szamolt teljes csoportra vonatkoztatott
kapitalizacié6 minden bizonnyal el fogja érni a 10 milliard dollart.

http://www.ipohome.com/common/ipoprofile.asp?ticker=IBKR
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A részvények tobb mint 90%-a, amelynek értéke kb. 9 millidard dollar, (két attételen keresztil)
Pétertty ur és kozvetlen kornyezete kezében marad

http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1381197/000104746906014485/a2174744zs-1.htm

Ezzel a vilag leggazdagabb embereinek a listajan a 73. helyen landolhat, a nala 14 évvel
id6ésebb Rupert Murdoch mellett. A vélhetéen hamarosan mar csak masodik leggazdagabb
magyar, Soros Gyorgy a 80. az Osszetett listan. Latvanyos adat, hogy mikézben a magyar
nemzetiséglick a vildg népességének minddssze kevesebb mint 0,25%-at teszik ki a vilag
lakossaganak, két embert is tudtunk delegalni a vilag 100 leggazdagabb embere k6zé.

http://www.forbes.com/lists/2007/10/07billionaires The-Worlds-Billionaires Rank 3.html

Hozza kell tenni: a kissé bonyolult cégstruktira, a részvénykibocsatas egyel6re nem biztos (csak
nagyon valészind) sikeressége, és egyéb miatt nem lehet pontosan megmondani Péterffy ur
vagyonanak pontos nagysagat, de még ovatos becslések szerint is kényelmesen foglalja majd el a
dobog6s helyet a leggazdagabb magyarok listdjan. Az érem masik oldala: arrdl nincs pontos adat,
hogy az elmult 30 évben mekkora Gsszeget vett ki a cégesoportbdl, de a sikereket elnézve ez is
szamottevé Osszeg lehet a dollarmilliardosok klubjaban.

J6 kérdés, hogy a hazai sajtdé vajon mikor kapcsol. Nehéz megmondani, mert még az Egyesilt
Allamokban is alig-alig ismerik az Interactive Brokers-t, még a pénziigyi sajt6 berkein belil is. Az
azonban mar sokaknak feltlint, hogy ,,Amerika Rézsadombjan”, Connecticut-ban milyen
palotat épittetett maganak és csaladjanak.

http://www.traderdaily.com/news/item/1216.html

Mar latom is, ahogy Frei Tamas bekuszik a kiiszob alatt a sok hektiros Péterfty birtokra.
,Péterffy ur, hanyszor haszniltik ezt a kanapét? .... Tényleg még SOHA NEM ULT RAJTA
SENKI?” ... ,Most megnézzik a Péterffy csalad WC-jét. Nahat milyen leleményesen van
megoldval” ... ,,...és tényleg nem all meg olyan parkoléban, ahol 20 USD felett van a parkolasi
dij?”....és hasonlé magasréptli témak. Az tgyesebb lapok csinalnak majd interjit azokkal a
fiatal magyar és sok esetben itthon is el6 programozdkkal, akik dolgoztak az Interactive
Brokers-nek (segitek: koézel szazan vannak). Aztan el6bukkannak majd a Drabik-szerd
Osszeesktivés elméletek a vilag pénzoligarchiajanak titkos dsszefiiggéseirdl, amivel lehet hergelni a
nép arra fogékony részét, hiaba: az irigység a szélséséges politikai nézetek egyik legfontosabb
Uzemanyaga.

Az igazsag azonban sokkal egyszeriibb. Az Interactive Brokers pontosan azt adta az
ugyfeleinek, amire sziikségiik volt. Nem bombazta Sket elemzésekkel, nem inditott moho
corporate finance Uzletagat, nem célozta meg a nyugdijasokat unalmas mutual fund-okkal. Olcsén
és magas technolégia mellett szolgalja ki a profi spekulansokat, akik ,keveset kérdeznek, és
sokat kereskednek”. Semmi felesleges sallang, semmi marvanylépcsés irodahaz, semmi
josolgatas elegans Sltdnyben. Helyette hardcore programozas mind mennyiségi, mind minéségi
szinten, koncentracié a f6 tevékenységre, és letisztult stratégia. Megkockaztatom: az Interactive
Brokers j6 példaja a Kék Ocean stratégianak.
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Tény ugyanakkor, hogy 6k sem tokéletesek, pl. az order routing (megbizas tovabbitas és
elhelyezés a kiilonb6z6 piacok kozott) logikajukkal azért van némi fenntartasom, és el6fordultak
mar bosszanté technikai vagy tgyfélszolgalati problémik is. Osszességében személyes
véleményem szerint igy is kiemelkednek a mezénybdl.

Mit lehetne csinalni ekkora vagyonbdél? Mit tudna Péterffy ar kifizetni — legalabbis elméleti
szinten?

® Felvallalhatna a (reményeink szerint) 2020-ban elnyert olimpia koltségeinek mintegy felét,
beleértve a teljes infrastruktarat.

® Betomhetné a taitongé magyar koltségvetési hianyt egy teljes évre.
® Kozel 5 4 budapesti metrévonal épitését tudna finanszirozni.

e Konnyedén fel tudna épiteni a 2020-ig tervezett autopalyakat.

Mintegy 450 alkalommal tudna kirandulast tenni az Grbe.

Mi lett volna Péterffy Tamassal (vagy akar Soros Gyorggyel, és még sorolhatnank), ha nem
disszidal? Soha nem tudjuk meg, de valdszindleg egy politika altal szirkeségbe taszitott
mérnckként tengette volna napjait. Szomora, hogy tehetséges, kés6bb sajat alkalmazottaik
altal is kultikus figuraknak tekintett emberek kénytelenek elhagyni a hazajukat, hogy
kibontakoztassak tehetségiiket. Ha azt gondoljuk, hogy az ,,atkos” rendszer egyedil az, aki
elildozi itthonrdl a zsenidlis szakembereket, tévedink. Az Interactive Brokers technoldgiai
vezetbje, Milan Galik 1990-ben, egy 4j kor reggelén, Budapesten fejezte be a Mdszaki Egyetemet.
Egyébként az IB a mai napig toboroz itthonrdl programozokat:
http://www.allasborze.bme.hu/index.php?id=57 ...s6t egy részik itthoni iroddban dolgozik a
vallalatnak.

Erdemes-e az IPO-ban részt venni? A kérdést két részre bontom:

En magam nem fogok jegyezni a részvényekbdl, elsdsorban azért mert értelemszertien a technikai
elemzéshez egyel6re nem all rendelkezésre adat. Masrészt ha valaki megkérdezi télem, hogy
melyik kulfoldi brokercégnél érdemes szamlat nyitni, az esetek 95%-ban Sket javaslom, igy etikai
okokbdl sem javasolt ezt tenni.

Mit javaslok masoknak? A fundamentalis hattér biztatonak tdnik, az arazas egyaltalin nem
eltalzott, s6t a névekedési szamokat tekintve még kifejezetten attraktivnak mondhato, fSleg a
versenytarsakat elnézve:

http://finance.vahoo.com cors=ETFC

Az egyetlen probléma az, hogy a bevétel jelentds része nem a tranzakcioés dijakbol, hanem az
er6sen ingadozo, és igy tobbletkockazatot jelent6 ,,trading” — spekulativ Gigyletekb6l, valamint az
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idével egyre nagyobb nyomas ala kertil6 market making tevékenységbdl szarmazik. Ennck
jovébeni alakulasara még becsiilni is nagyon nehéz. Tovabbi elméleti kockazat — bar a személyes
véleményem szerint elhanyagolhaté — az, hogy Péterffy Gr minden jogi 1épést megtett elézetesen
annak érdekében, hogy a kibocsatds utan is azt csinaljon a cégen beldl, amit csak akar, a
részvényeseknek nem lesz lényegi beleszélasa a cég életébe.

Igy bar foként az elején konnyen elképzelheté egy gyors felfutas az arfolyamban, az ismeretlen
faktorok miatt még nagy optimizmus mellett is csak fokozott ovatossaggal nyulnék bele a
kibocsatasba, vagy akar a kés6bbi tézsdei kereskedelembe.

Mit tanulhatunk Péterffy ar lenytlig6z6 t6rténetébdl? Négy pontot gyljtéttem Ossze, amit
fontosnak tartok, és felhasznilhaténak a tézsdei befektetésben is.

e Kitartas. Péterffy Tamas a magyar torténelem egyik legsotétebb korszakaban sziiletett és
nétt fel. Huszas évei elején semmije sem volt, beleértve a hazajat is. Béven elmult 30 éves,
amikor nekikezdett élete nagy kalandjanak, és 40 felett volt, amikor az elsé komoly
sikereket elérte. Nagyon sok nehézségen kellett atvereckednie magat, amit mindig sikerrel
teljesitett is, még ha hossza idébe is telt.

Barki, aki belefog valamibe, példaul ,t6zsdézés” id6t kell hogy szanjon a
sikerekre. Sok idét.

e Stratégia. Az Interactive Brokers (illetve el6dje a Timber Hill csoport) stratégidja a
legelejétdl fogva egyértelmii és megalapozott volt. Mindvégig technoldgiai oldalrél
(ami gyors sebességet és koltséghatékonysagot tesz lehet6vé) megverni a piacot legyen szé
kereskedési rendszerekrl, vagy befektetési szolgaltatasokrol.

Barki, aki belefog valamibe, példaul ,,t6zsdézés”, vilagos és jo stratégiaval kell
hogy rendelkezzen, és — akar moddositani kell id6koézben, akar nem — azt kell
koévetnie, nem hirtelen 6tletektdl fogva kell kapkodnia.

* Koncentracié arra, amiben jok vagyunk. Mindent, ami nem tartozott szorosan

Péterfty ur és csapatinak erényeihez, a lehetS legkisebbre szoritottdk le, vagy nem is
foglalkoztak vele egyaltalan. Az Interactive Brokers soha egyetlen elemz6t sem
foglalkoztatott, mert tudta hogy célcsoportjat nem érdekli, vagy ha mégis: beszerzi
mashonnan — jobb forrasbol.
Barki, aki belefog valamibe, példaul ,t6zsdézés”, ezt Ggy tegye, hogy azzal
foglalkozzon amiben jo. Ha elvégezte a kozgazdasagi egyetemet és remekdl tud céget
értékelni, akkor fektessen be fundamentalis elemzés alapjan. Ha j6 pszicholdgiai érzéke
van, jatsszon rovid tava stratégidkat gyorsan mozgd piacokon. Ha erés matematikai
ismeretekkel rendelkezik, programozzon le egy kvantitativ stratégiat. Ha ugy érzi, hogy
nincs kiemelkeddé tudasa, tehetsége, akkor sincs baj: bizzon meg egy tanicsadét, vagy
vegyen befektetési jegyeket.
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e Ezer ut vezet a sikerhez. A legtébb brokercég hamar indit tanicsaddi, elemzéi,

Osszeolvadasokkal foglalkozo, vagy t6kebevonasokat szervez$ tzletdgat. Az Interactive
Brokers egy még ma is nagyon sajatos utjat valasztotta a névekedésnek, ami bevalt, még
ha masok egészen mas moédszerekkel is tudtak nagyra néni.
Barki, aki belefog valamibe, példaul ,t6zsdézés”, megnyugodhat abban a
tudatban, hogy az ,,iidv6ziilés” szamtalan moédon elérhetd. Példaul azzal, ha jol
kivalasztunk egy novekedésorientalt vallalatot és tlink benne évekig. De akar azzal is ha
naponta akar t6bb szaz tigyletet bonyolitunk le 20 piacon. Van, aki ezzel, van aki azzal
lett eredményes, a sajat modszerét kovetve.

Faluvégi Balazs
Bridge Wealth Management
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