PENZ+BEFEKTETES

MEGBUNTETTEK A K&H BANKOT

Elmarasztalia a feliigyelet a K&H Bankot CDO-iigyben:
a termek kockazatairol nem megfeleloen tajékoztatott
iigyfelek milliardokat buktak. A karosultak egy része
egyezkedik, masok inkabb pereinek.

izmillios, atékepiacitorvényalap-

jan kiszabhat6 maximalis 6ssze-

gli birsaggal sujtotta a Pénziigyi

Szervezetek Allami Feliigyelete

(PSZAF) aprilis 2-a4n a K&H Bank

Zrt.-t egy olyan termék értéke-
sitése kapcsan, mely tobb tizmillidrd fo-
rintos veszteséget okozott a bank tigyfe-
leinek. A feliigyeleti biintetés az ligyfe-
lek bukéjahoz képest elenyészd osszeg(,
maguk a kdrosultak abban biznak, hogy
ha masképp nem megy, a marasztalo ha-
tarozat nyoman birdsagi uton vissza tud-
jak szerezni pénziiket.

Az ominozus termék a CDO, amelynek
< nevétrengetegen megtanultak a pénziigyi
& vélsag soran (részletes tartalmat lasd kiilon).
5 Igy voltak ezzel a K&H iigyfelei is, akiket
© azonban, mint llitjak, a riziké mértékérdl

oL

elfelejtettek tajékoztatni, ezt most marafel-
tigyeleti hatarozat is aldtdmasztja.

Amikor az amerikai jelzdlogpiaci val-
sag eszkaldlodott, a CDO-k értéke vilag-
szerte meredeken zuhanni kezdett. A ha-
zai befektetok ekkor jottek ra, mit soztak
rajuk. Pikdns, hogy az érintettek éppen a
bank legjobban megbecsiilt, nagy megta-
karitassal rendelkez6 kiemelt tigyfelei vol-
tak, féleg privatbanki kliensek, valamint a
treasury is teritette a CDO-kat vallalati tigy-
feleinek. Lesti Mdnika, a K&H Bank kom-
munikdcios osztalyvezetdje szerint mint-
egy 30 millidrd forint anévérteke ezeknek
a kotvényeknek.

FIGYELMEZTETES. A CDO-sztorirdl la-
punk mar pontosan egy évvel ezel6tt be-
szamolt (Becsomagoltdk, kiborult - Figyeld,

Ures volt a csomag

2008/14. szdm). Ugy véltiik, hogy pénziik
nagy részét elbukhatjak azok a befektetck,
akik - gyakran tudtukon kiviil - értékpapir-
ba csomagolt ocska vallalati kétvényeket
vasaroltak, olyan termékeket, amelyek-
ben a K&H anyabankja, a KBC kiilonbo-
z6 villalati hiteleit, illetve hitelalapt szar-
maztatott termékeit egy portfélioban ér-
tékpapirositotta. Kozben gy értesiiltink,
hogy a hazai bankon belil kitort a panik.
Olyan hétoras valsagértekezletet is tartot-
tak tavaly marciusban, ahol a munkatarsak
alegszigorubb titoktartastvallaltak, példa-
ul az értekezlet kozben nem tartottak rovid
sziinetet sem, és senki nem hagyhatta el a
tandcstermet. Cikkiinkben Marko Vojic, a
K&H vezérigazgatoja igy fogalmazott: ,A
KBC-csoport értékpapirositott hitelkitett-
ségei (a CDO-k) valoban vesztettek érté-
kiikbal, de a magyar tgyfelek ilyen kitett-
sége limitalt volt.”

Az irds megjelenése utdn a K&H nem a
Figyel6nek jelezte észrevételeit, esetle-
ges helyreigazitasi igényét, hanem a tel-
jes magyar gazdasagi sajtonak szétkiildott
egy levelet, amelyben a cikk tévedéseire »
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hivta fel kollégaink figyelmét. A bank eb-
ben hatarozottan allitotta, hogy ,a papi-
rok jelen piaci helyzetben is maradéktala-
nul teljesitenek, befektetdink tovdbbra is
kapjak a teljes hozamot, a teljes befekte-

tett Osszeglk utan. CsGdesemény, végle-

ges leiras egyetlen portfélioban sem tor-
tént.” Végil deklarélta a bank, hogy ,min-
den tigyfeliink megkapta a megfelel6 taje-
koztatast a kibocsatasi tdjékoztatoban, il-
letve azok a kotvény feltételekben is szere-
peltek”, illetve ,minden befektetd tudaté-
ban voltannak, hogy a mogottes portfolio
kockdzatat futja, nem a bankét”. A mosta-
ni feltigyeleti hatarozatbol kideriil, hogy
mindez tavol all a valosagtol.

Lapunk id6kozben is tobb olyan CDO-
tulajdonossal beszélt, akinek fogalma nem
voltarrol, mittukmaltak rd. Egyikiik elmesél-
te, hogy ket éve 50 millié forintértvett banki
tanacsaddja javaslatdra

CDO-t, atavaly novemberi tigy-
félértesitében pedig mar csak 4 millio
forint értéken szerepelt az értékpapircso-
mag. Talalkoztunk olyan tigyvéddel is, aki
jelezte, aminta feliigyeleti hatdrozat meg-
sziiletik, elinditja kliensei érdekében a jo-
gi eljarast. Ekkor Gjabb anyagban, a banki
atverésekkel foglalkozo cimlapsztorinkban
emlékeztiink meg a termékrol (Rossz hite-
lek, kit(ind vallalati kétvénykent talalva - Fi-
gyeld, 2008/50. szam).

Korabbi cikkeink éllitdsait a mostanifel-
tigyeleti hatarozat megerdsitette. A hatosag
bizonyitotta, hogy tdbbenis 10 éves CDO
befektetést kivantak megvasarolni, s csak
késébb szembesiiltek azzal: inveszticidjuk
akar 35 éves lejarat is lehet. Kordbbi ira-
sunk azon allitasa is szerepel a feliigyeleti
hatdrozatban, miszerint a KBC-csoport a
CDO kétvényekre likvid masodpiacot ga-
rantdlt, am egy hitelmindsité intézet lemi-
ndsitését kovetéen a bank ezt egyoldald-
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an - a szerzGdéskotést megel6z6 feltéte-
lektdl eltéréen és eldzetes értesités nél-
kiil - megsziintette. ,Ezzel sulyosan meg-
sértette a tGkepiaci torvényt” - mondta ki
a PSZAF. Az is kideriilt, hogy tavaly mar-
cius 27-én egy hitelmindsitd intézet lemi-
ndsitési figyelendd listara helyezte aKBC-
csoport altal kibocsatott egyes CDO kot-
vényeket, am err6l a bank nem adott ki hi-
vatalos tajékoztatdst. A feliigyeletszerinta
hitelmindsitd lépésének banki kozzététele
lényeges jelzést nydjtott volna a befekte-
t6k részére, ennek hianyaban a K&H nem
teljesitette megfelelden tajékoztatasi ko-
telezettségét az tgyfelekkel fenndllo pri-
vatbanki szolgéltatésa soran.

A feltigyeleti hatdrozat utan a f6 kerdes
persze az, végiil ki allja a cechet. Ugy néz
ki, avégeredmeény semmiképp sem azlesz,
hogy a bank lazan kicsen-
. getiaz apropénznek sza-
f} mito biintetést, az ligyfe-
\ lekpediglenyelika hatal-
‘; mas bukat. Tobb forra-
{ sunkisaztallitotta, hogy
. mar kottettek megalla-
podasok néhany tigyfél
L és a bank kozott arrdl,
| hogyutdbbi70szazalék
== koriili arfolyamon haj-
landé helytallni. Ezzel
kapcsolatos kérdésiinkre Lesti Monika azt
kozolte, amegkeresésekkel egyenként fog-
lalkoznak, a bank és az tigyfél szerz6déses
jogviszonyanak egyedi koriilményei miatt
kerdiltsor egyes esetekben a megegyezés-
re. Arrol még nem dontottek, megtamad-
jak-e biréségon a PSZAF hatérozatat, de ,az
abban foglaltaknak megfelelGen, ameny-
nyiben a részletes és mélyrehato vizsgalat
valoban azt igazolja, hogy egy adott tigyfél
nem kielégité vagy nem teljes kord tajékoz-
tatast kapott, a K&H az igyfelével kozosen
kidolgozza az eset megoldasat”.

PERRE MENNEK. Lapunk tobb olyan
ugyféllel is beszelt, akik azt allitottak: a
feliigyeleti hatarozatismeretében nem al-
kudoznak, hanem perre mennek, s ateljes
osszegre szamitanak. Néhany tigyvédrolis
tudunk, akik szintén tobb CDO-tulajdonos
érdekében indulnak a birdsagra. A perekre
vonatkozo kérdésiinkre a bank viszont csak
annyitkozolt, hogy a banktitok tiszteletben

MI A CDO?

A collateralized debt obligation (CDO)
elnevezésii konstrukeid esetében -
a feliigyeleti hatarozatbol idézve -
»adossagfedezet( kotelezettségrol,
jellemzden hitelek, kotvények vagy
egyéb eszkizok migottes fedezetével
kibocsatott magas kockazat( érték-
papirr6l” van szd. Koznyelvre valtva,
értékpapirba csomagolt nagy ra-
kat kétes vallalati hitelrol beszél-
hetiink, amit a birtokunkba jutott
tajékoztatok szerint a K&H-nal ugy
adtak el, mint dllampapir kockaza-
tli (magyaran biztos), de annal ma-
gasabb hozamii befekietést. A ban-
ki tajékoztatd viszont igy hatarozta
meg a CDO-t: ,szintetikus vallalati
kovetelésekhez kapesolt elsérangil
kotvények”.®

tartasa miatt nem all modjukban az egyes
tigyfelekrol tajékoztatast nydjtani.

Magyar Gabor, az egyik CDO-birtokosi
csoport jogi képviselGje ugyanakkor agy
nyilatkozott a FigyelGnek, hogy a feliigye-
leti hatarozat megismerése utan lehetajo-
gi helyzetet attekinteni. Az ligyvéd szerint
ha a bank valoban megtévesztette iigyfe-
leit, akkor kétféle jogi megoldas kinalko-
zik. Egyrészt egy éven beliil megtamadha-
tok az érintett jogiigyletek. Ettdl fiiggetlen
az, hogy ajogszabalyba itkdzd, valaminta
tokepiaci torvény bizonyos rendelkezése-
inek megsértésével megkotott szerzédés
semmisnek mindstil. Mindkét esetben az
lehet a jogkovetkezmény, hogy vissza kell
allitani az eredeti allapotot, vagyis az ligy-
felek visszaadjdk a kotvényeket, a bank
visszaadja a vételarat, és a felek elszamol-
nak egymassal. A bank ugyanis a kotve-
nyek utan hozamot fizetett, amit ez eset-
ben visszakérhet, mig az ligyfél torvényes
kamatot kovetelhet.

Mindezekalapjan tgy tiinik, a kdrosultak
egy része ,mindent vagy semmit” alapon
jatszik. Megegyezhetnének a bankkal, de
ateljes kartalanitds reményében azt koc-
kdztatjak, hogy haa birésagon veszitenek,
szinte semmi nem jut nekik.
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