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Klfektetett befektet K

Megtakaritott pénzitk 90-95 szdzalékat is elbuktak azok a koz-
életi €s mediaszemélyiségek, akik hittek a K&H Bank bomba-
biztosnak igért, igencsak megtéveszté befektetésében. A pénz-
ugyi feligyelet birsdgol, tucatnyi kdrosult perel, kdbzben a bank
a jogszerUség hataran probdl alkudozni a karosultakkal.

IVANYI BALAZS
| uzlet@nhetivalasz.hu

Hamarosan buntetéfelje-
lentést tesz a K&H Bank el-
len csalas miatt annak az
ugynek néhany karosult-
ja, amelyben a pénzintézet
a Pénziigyi Szervezetek Alla-
mi Feliigyeletének (PSZAT)
hatdrozata szerint is megté-
vesztette az ugyfeleit. T6bb
kirosult tgyvédje szerint
ugyanis a bank gyakorlata ki-
meritette a csalds buintet6jo-
gi fogalmat: azaz tévedésbe
ejtette, majd tévedésben tar-
totta az Ugyfeleket, és ezal-
tal kdrt okozva, jogosulatlan
elony szerzésére torekedett.
Hogy a csalas ténye valoban
fenndll-e, azt majd a birésdg
fogja eldénteni, az viszont
tény: tobb tucatnyi polgari
peres eljards mar folyik az
tigyben a K&H Bank ellen,
és a PSZAF elmarasztalo ha-
tarozata mellett a Gazdasd-
gi Versenyhivatal (GVH) is
vizsgalatot folytat.

Az gy harom évvel ezeldtt
kezdddaott, amikor is a K&FH
belga anyabankja, a KBC

Bank dltal kibocsatott pénz-
ugyi konstrukeioval kezdte
ostromolni a kiemelt tigyfe-
leit. Ezeket a kiilonbozé lon-
doni utcakrol elkeresztelt -
Dorset street, Baker street
stb. - CDO-kotvényeket
(ldsd keretes irdsunkat)
bombabiztos befektetésként
ajanlottak, nemcsak szoban,
hanem irdsban is. Tavaly
novemberre azonban azzal
szembestlt az egyik, lapun-
kat megkeresé tgyfél, hogy
otvenmillio forintos befekte-
tése mindossze harommillio
forintra zsugorodott, és a
bank egyoldalian elviagott
minden menekiilési utat,
holott ennek épp az ellenke-
zojét igeértek a szerzddésko-
téskor.

Magas kockazat
védekezoknek

Amikor a privatbanki tigyfe-
leket a tandcsadok megke-
resték az Uj befektetési lehe-
toséggel, egy szerény,
mindéssze néhdny oldalas
magyar nyelvi tajékoztatot
tudtak adni a termékrél.
Ebbdl az dertlt ki, hogy a

CDO-kkal az tgyfél ,tobb
szdz, foldrajzilag és ipardgi-
lag is jol diverzifikalt vallalat
hitelkockdzatat vallalja fel,
azaz egy kozgazdasagi szem-
pontbol idedlis portfoliot
vasdrol”, amely a ,magyar
allamk&tveénynél is biztonsa-
gosabb befektetés”, ugyan-
akkor anndl azért jelentésen
magasabb kamatot fizet.
A hozzank fordulo kirosul-
tak a kotelezden kitoltendd
kockdzatviselési kérdéiv sze-
rint mind a védekezé pozici-
oju tigyfel besoroldst kaptik.
Ez azt jelenti, hogy szamuk-
ra a bank csak a lehetd leg-
kockdzatmentesebb befek-
tetést ajanlhatja. A pénziigyi
szakembereknek is nehezen
attekintheté konstrukeio
miatt aggodo befektetdket
azzal nyugtattdk meg a pri-
vatbanki tandcsadok, hogy a
CDO-kra a belga anyabank
mdsodlagos likvidpiacot biz-
tosit, ahol barmikor eladhat-
jak a befektetésiiket. Mind-
ezek ismeretében tehit az
ugyfelek joggal bizhattak
meg privitbanki tandcsado-
juk hozzaértésében és johi-

szemuségeben - hiszen
éppen ezért veszik igénybe
negyedévente Otvenezer fo-
rintért a privat tandcsadaoi
szolgdltatast -, amikor végtil
vasaroltak a befektetési for-
mibél. A K&H 2007 elsd
feléig osszesen 30 milliard
forint érteékben értckesitett
CDO- vagy mogottes CDO-
kotvényeket.

Elvagott menekiiloat
A nagy nemzetkozi hitelmi-
nositok (Fitch, Moody's) az
egyik legjobb, AAA kategori-
dba soroltik a K&H altal
eladott CDO-kotvényeket, s
ez akkor valoban megegye-
zett a magyar allamkotvé-
nyek besorolasaval. A bank
indokldsa szerint ez a miné-
sités elegends garancidt
jelentett ahhoz, hogy ezeket
- az dllampapirokndl mégis
joval kockazatosabb - befek-
tetéseket a kockdzatokat
keriil6, konzervativ és véde-
kezé besorolasu lgyfelek
szamdra is eladjak. Csak-
hogy - hivtak fel lapunk
figyelmét szakértok - az
allampapirok és a piaci kot-



vények kockdzati elemei, €s
ezdltal mindsitésiik szem-
pontjai merében eltéréek.
Csak a besorolasukhoz hasz-
nalt elnevezésiik azonos. Igy
a kereskedelmi értékpapi-
rok biztonsdganak az allam-
papirokhoz valé hasonlitdsa
meglehetGsen félrevezeto.
Az elsé probléma mir
a szerzodeéskotéskor felve-
todotr: a tijékoztatéban tiz-
éves befektetés szerepelt, az
tigyfelek esak az aldiraskor
vettek észre, hogy a futam-
idobdl 35 év lett. Van olyan

karosultis, aki az alairas utin
débbent ra: 102 éves lesz,
mire a papirok szerint lejar-
na a befektetése. Az ez ira-
nyu aggodalmakat a likvid
masodpiac felemlegetésével
oszlattdk el a tandcsadok. Az
eltérést a K&H kérdésink-
re technikai killonbségként
magyardzza: ,a brosurikba
irt 10 év mint varhaté futam-
idé kertlt megnevezésre. A
35 éves lejdrat a torvényes
lejarati napra utal, ami a
referenciaportfolioban lévo
mdogottes jelzdlogok maxi-
malis lejaratdt tikrozi. A t6-
ketorlesztés szempontjabol
a vdrhato lejdrati nap szamit,
és nem a torvényes lejarati
nap” - adta meg a dodonai
vilaszt a bank,

A befektetés kockdzatos-
sdgdnak szempontjabol ki-
emelten nagy jelentéséggel
bir, hogy azokat a hitelmi-
nositék milyen kategoridba
soroljak be. Igy amikor 2008
mirciusdban egymds utdn
negativ figyeldlistira helyez-
ték a hitelmindsitok a KBC
Bank CDO-kétvényeit, az na-
gyon fontos jelzés lett volna
a pénzuket ebbe fektetd, tu-
dottan kockazatkeriilé tigy-
felek szdamdra. Err6l a K&H
viszont egyaltalan nem tdjé-
koztatta a kiemelt tgyfele-
it. Amikor a hitelminésiték
tavaly juniusban jelentosen
rontottak a CDO-k kockdza-
ti besoroldsan, akkor is csak
a henlapjan jelentetett meg
egy kozleményt errél a bank
- dllitja az egyik kdrosult, aki
befektetése értékének ot
szdzalékra olvaddsdval ak-
kor szembestlt, amikor no-
vemberben kapott egy le-
velet. Ebben a K&H arrdl
értesitette, hogy a kedvezot-
len piaci korulményekre hi-
vatkozva a KBC egyoldalian
megszintette a madsodlagos
likvidpiacot. S hogy az ugy-
felek ne fogjanak gyantt, a
befektetés kamatait - ami
csak két sziazalékkal haladja
meg a bankkoézi referencia-
kamatot - ugy fizette (s fi-
zeti ma is), mintha minden
rendben lenne. A kdrosul-
tak szerint ezzel a bank az
idohuzasra jatszik. Az a cél-

ja ugyanis, hogy minél keé-
sobb szerezzenek tudomast
a CDO-birtokesok az eliszo
befektetéstkrél. Az ilyen
esetben az ugyek elévilési
ideje egy év, azaz csak ezen
belul lehet polgdri peres el-
jardas keretében kirtéritést
kovetelni. A hataridé az tigy-
felek nagy részénél még a
nydaron lejar.

Piaci pletykak szerint a
K&H a KBC nyomdsdra
nem tdjckozrathatta idében
az ugyfeleket arrol, hogy
a hitelminésiték negativ
megfigyelési listara tettek
a CDO-kat. Logikailag ez
akdr helytdllo is lehet, hi-
szen a Kulesdr-téle broker-
tgy drnyékdval mdig kiizdé
K&H-nak nyilvin nem 4llt
érdekében, hogy az tjabb
botranyitol legyen hangos
a magyar sajto. A KBC szem-
pontjabal viszont joforman
lényegtelen volt, hogy miket
mondanak egy kelet-euro-
pai leanybankjarol, viszont
kétségteleniil jol jottek neki
az innen szarmazoé pénzek

~ fogalmaztak a Heti Veilasz-
nak banki szakértok.

Vizsgalatok, birsagok
A PSZAF-hez t6bb mint har-
minc panasz ¢rkezetett a
K& eljardsa miatt. Schiffer
Péter, a felugyelet féigazga-
to-helyettese lapunknak |
elmondta: az els6 panaszok |
utdn még decemberben asz-3 |

Csisztatott a Raiffeisen

A CDO-k ligyéhez kisértetiesen hasonld
eljarasrél szamolt be a Raiffeisen Bank
gyakorlatabol két tigyvédi iroda. A Nog-
radi és a Zalan Gabor Ugyvédi Irodahoz
érkezett bejelentések szerint

a Raiffeisen felel6tleniil és agresszivan
értékesitett befektetési terméke révén

tobb mint 100 milliard forintos vesztesé-

get okozott exportorientalt vallalatoknak
és maganszemélyeknek Az ligyvédek

a panaszok alapjan arrol értesitették

a nyilvanossagot, hogy a Raiffeisen

i WWW. HETIVALASZ .HU | 13 Avtolyam, 30, sgdm, 2009, julius 23,

Bank arfolyamindex swap nev:{i termekét

‘minimalis tdjékoztatas és elégtelen koc-
 kazatfelmérés mellett adta el nagy

mennyiségben. Az dtlathatatlanul
bonyolult konstrukcio értékesitésekor

az ligyvédek szerint az eladék sem vol-

tak egészen tisztaban a termékkel.
Réadasul a befektetés értékét meghaté-
roz6 valtozok egylittes negativ elmozdu-
lasat nem mutatta be a Raiffeisen az
tigyfeleknek, igy a valosagosnal harom

és félszer kisebb kockazatot jelzett.

Eléstelen volt a termék ismeretének és

az ligyfelek kockazatviselési hajlandsa-

ganak felmérése is, amely csak formai-
lag felelt meg a jogszabalyoknak.

A Raiffeisen azzal védekezik, hogy kiza-

rélag magas kockazatvallalasi hajlando-
sagl, a termék ismeretérd| nyilatkozo
tigyfeleknek értékesitett a termékbdl, és

betartotta az ligyfél-tajékoztatasra
vonatkoz6 jogszabalyokat mind a megfe-

ar o

lel6 frasos dokumentaciéra, mind a sz6-
beli tajékoztatasra vonatkozoéan.
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» talhoz thewék a pénzinézer

keépviseloit és a karosult Ggy-
feleket, de nem sikerailt meg-
dllapoddsra jutniuk. A fel-
ugyelet vidiratnak is beillé

havirozatiban végil 6t pont-

ban sorolja fel a bank vétkeit,
mindegyiket azzal fejezve
be, hogy a K&H silyosan
megsértette a toke-

placi worvényt. A
felogyelet az in
felsorolt félre-
uijckoztatiso-
kon kivil azt is
a K&H szemé-
re vetette, hogy a
részletes mjckozta-

11 - amelyben valas képet
kaphattak volna az Ogyfelek
a CDOk mibenlétérol - a
KBC honlapjin egy jelszoval
véclett terileten helyezték el.
Igy az wénylegesen nem volt
hozziférhetd. Raadasul a
180 oldalas dokumentum-
bol mindossze egy néhiny
oldalas dsszefoglalo készil
magyarul, holott a thrvény

szerint az egészet le kelleu
volna forditani. A PSZAF a
K&H-t végil a legmagasabb
kiszabhard birsdggal sijiot-
ta: tizmillio forint meghizete-
sére ¢és a jogsénd tevékeny-
ség felfiggesziésére kote-
lezte a bankot.

Azota informidcioink sze-
rint mdr tucatnyian probal-
nak polgiri peres tton

kiriéritést kdvetelni

a banktol, mikdzben

dllitdlag néhanyuk-

kal megegyezent a

pénzintézet a kir-

talanitdsrol. Hogy
hiny panaszos van 0sz-
szesen, illetve hogy hinyuk-
kal egyveziek meg, ¢s milyen
mértéki kartalanitist adtak
nekik, a bank Gzled titokra
hivatkozva nem drulta ¢l.

hallgatdsar kér6 birdsdgi al-
kalmazott szerint azést, hogy
még véletleniil se lehessen
megvisdrolni egy biroiol az
egész Ogy kimenetelét Rid-
adasul a K&H minden eddi-
gi tirgyaldst zartd minGsittet,
igy nehezen ismerhetik meg
egymist az egyes Ggyfelek.
A kirosultak ugyanakkor ar-
ra is panaszkodnak, hogy a
K&H, audl figgden, kinek
mekkora a vélt vagy valos
¢rdekérvényesité képessé-
ge, ajganl fel 50 és 80 szazalék
kozomi kartéritést készpénz-
ben vagy részvénycsere for-
majiban. A K&H elmondisa
szerint azonban csak olyan
mértékben térhemek el egy-
miistol a megoldasok, ameny-
nyire az egyes esetek rész-
letel eliérdek. Schiffer Péter

A karosultak kozos fellé- - aki maga is hallott mr errdl

pését neheziti, hogy a K&H
mindegyik Ogyvet egvénileg
kezeli, de a perek sorin is
mindegyik kirosult mis-muis
birdhoz kertilt - egy neve ¢l-

52016 pletykdkat - azt mond-
ja: azonos karosultak kozou
barmilyen szempont alap-
jan kalonhséget tenni stlyo-
san wryvénysértd. Hivatalos
panaszt viszont eddig senki
nem tett errdl a PSZAF-nél,
igy a feligyelet nem indithat
vizsgdlatot. Ha azonban be-
bizonyosodna, hogy a bank
diszkrimindlja az Ogyfeleit,
akkor annak a kdvetkezmé-
nye mdr nemcsak pénzbir-
sdg, hanem a banki felel6s
eltavolitisa lehet.

A birésigok mellett mis-
fél earnyian a versenyhi-
vatalndl is panaszt tetiek
tisztességrelen tdjékoztatis
miatt a CDO-k kapesin. A
versenyfelogyeleti vizsgdlat
elsé hatirideje jalius 28-4n
jar le, am mint Balogh Virdg
1o, a GVH fogyasziovédel-
mi iroddjinak vezeidjéol
megtucdtuk: a hivatal varha-
toan tovibbi hatvan nappal
meghosszabbitja a vizsga-
latot. Igy dontés legkordb-
ban csak szeptember végén
virhatd. Mivel a vizsgilat
még folyik, rovibbi rész-
letek nem ismerhetok. Ha
azonban végul a GVH is el-
marasztalé hatdrozatot hoz,

CDO, azaz
Collateralised Debt
Gblhqﬂmz fedezett kiste-
lezvény, a PSZAF elmarasz-
tal6 hathrozata szerint ez
«C8y adbssdgfedezetii kote-
Ienuséz.hlem:&m hite-
lek, kitvények vagy egyéb
eszkizbk mogottes fedeze-
tével Hboesuuu.mqas
kockdzatd értékpapir™.
Azaza mmmamk
ebbeazmpihacso—

kapesolt elsfrangi leﬁtv&wo
ként™ szerepel.
Masodlagos piac: itt tor-
ténik a mér kibocsatott
énékpapirok addsvétele,

R b

akkor a bintetés a pénzin-
tézet elézo évi nend drbeve-
telének a riz szazalékara is
raghat.

A kirosultak egyelére
nem kiviinnak a nyilvinos-
sdg elé lépni, pedig vannak
koztak ismert kozélet, Gz-
leti és médiaszemélyiségek
is. Van, aki dolgozik azon,
hogy arcokat is kapjon az
tigy, de van olyan kirosult
is, aki ugy fogalmazout la-
punknak: szigortan uzle-
tileg tekint a dologra, és a
megoldds utin sem akar
neév szerint megnyilatkozni.
Az dtlagos banki agyfelek-
ben mindenesetre jogosan
vetddik fel a kérdés: ha egy
bank igy viselkedik a szimé-
ra kiemelten fontos pénz-
dgyi partnereivel, akkor mi-
re szimithatnak az alacsony
érdekérvényesito képesség-
gel rendelkezd, hétkdznapi
vagy éppen kispénzi befek-
tetdk? =
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