RENDKIVUL KOCKAZATOS DEVIZASPEKULACIOK

Dupla vagy semmi

Tobb szazmilliard forintot is bukhat t6bb mint szaz hazai cég és maganbe-
fekteto, akik tavaly nyaron, hazai bankok kozvetitésével, spekulacios devi-
zaugyleteket kotottek kilfoldi pénzintézetekkel.

0sszu évek nyereséges miikodése
H utdn lett tavaly veszteséges a mis-

kolci D&D Drétaru Zrt., a nagy
szilardsdgu acélhuzalok Kozép-Eurdpa-
ban legjelent8sebb, Magyarorszdgon az
egyetlen gyartdja. A tarsasdg — amelynek
tulajdonosa a Luterdn Laszl6 D&D-igaz-
gato és a svdjci Humetal S.A. birtokdban
1€v6, 445 millié forintos torzstkéjli Me-
taltrade Hungdria Kereskedelmi és Szol-
galtato Kft. — kozel 292 millié forintos mi-
nusszal zart, szemben a 2007. évi 440,7
milliés profittal.

Arbevételének hiromnegyedére a
D&D exportbdl tesz szert. Vesztét az
okozta, hogy tavaly julius és szeptember
kozott — sok exportdld véllalkozdshoz
hasonléan, banki ajdnldsra — opcids alapt

A HungaroControl korishegyi radarallomasa. Elszallt pénzek

devizatigyleteket kotott két hazai bank-
kal, hogy bebiztositsa magat a forint to-
vabbi er@sodése ellen. A 2008 kozepéig
jobbara a 245-265-0s savban ingadozo
magyar pénz eurdarfolyama ugyanis ta-
valy juniusban 228 forintra er6sodott a
hazai bankkozi devizapiacon. A miskol-
ciak jo dontésnek tartottdk, hogy megdl-
lapodtak a bankokkal, miszerint a kévet-
kez6 egy-masfél évben havonta egyszer,
egy el6re meghatdrozott napon eurébevé-
teleiket 255 forinton vdlthatjak 4t. Csak-
hogy a Lehman Brothers szeptember ko-
zepi bukdsa, majd a forint elleni oktéber
eleji spekuldcids roham hatédsara a hazai
fizetGeszkoz gyengtlilni kezdett, 2008 vé-
géig mdr a 275-0s szinten is megfordult.
Ez tObb mint 600 milli6 forinttal rontotta
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a tarsasdg tavalyi eredményét. Emiatt a
D&D tulajdonosai 2009 janudrjiban —
amikor a forint euréarfolyama mar a 300-
as szintet ostromolta — bels6 vizsgalatot
inditottak, amelynek megéllapitdsai nyo-
man az opcids konstrukeio rejtette extra
kockazatot fel nem mérd pénziigyi veze-
tot kiragtak, és blntetdfeljelentést tettek
ellene. Egyuttal atszervezték pénzigyi
részlegiiket, a bankokkal egyiittm{ikddve
csokkentették devizakitettségiiket, a devi-
zatigyletekrdl szolé dontés joga pedig a
vezérigazgatéé lett, ami mar néhany
hénap alatt érzékelhetd javuldst hozott.
Szakért6i becslések szerint tobb mint
szdz hazai kozépvallalkozds és nagyvélla-
lat, valamint médos, Ugynevezett private
banking tigyfél kotott opcids alapt deviza-
eladasi tigyleteket hazai bankokkal tavaly
junius és szeptember kozott egy-madsfél
évre elbre, 4ltalaban 250-260 forint kozott
rogzitett euréarfolyamon. Ezek z6me még
nem futott ki, igy a végsd mérlegre varni
kell. A j6l értesiiltek szerint jelenleg Ossze-
sen legalabb 300 millidrd forintos minusz-
ban lehetnek az alacsonyabb eladasi pozi-
ciékkal bird banki ligyfelek, és ennek le-
dolgozdsdra szinte semmi esély.

A pérul jartak kozott vannak allami cégek
is. A légi irdnyitasért felel6s, 20 millidrd
forint éves drbevételi HungaroControl
Zrt. példaul a tavaly szeptemberben tetd
ald hozott, ez év marciusaban lezart két,
egylittesen 48 milli6 eurd értékii deviza-
igyletén kozel 2 millidrd forintot bukott
— tdjékoztatta a HVG-t Fehér Imre, a tdr-
sasdg szovivoje. Ennek kozel a fele esett a
tavalyi évre, ezt a cég még kigazdalkodta
az el6z6 években felhalmozott ered-
ménytartalékabdl. Nem kizart azonban,
hogy az idei cechet mar részben az adofi-
zetSknek kell dllniuk. Harom, drbevétele
jelentOs részét exportbdl szerzo dllami er-
ddgazdasdg — a Bakonyerd6 Erdészeti és
Faipari Zrt,, a Kisalfoldi Erd6gazdasdg
Zrt., a KEFAG Kiskunségi Erdészeti és Fa-
ipari Zrt. — devizaligyleteit a Magyar
Nemzeti Vagyonkezel§ Zrt. még vizsgal-
ja. Tobb cégnél madr dtilaput kétottek a
vezetOk talpdra, és tovabbi felelGsségre
vondsok varhatok.

A vildgvdlsdg elvileg kell6 hivatkozasi
alap lehetne a megaveszteségekre. Hiszen
melyik pénziligyi vezetd lathatta el6re ta-
valy ilyenkor, hogy a forint euréarfolyama
akdr 90 forinttal, azaz 40 szazalékkal is
gyengiilhet? Csakhogy a most sebeiket
nyalogaté cégek nem csupan eurdban kép-
z8d6 drbevételiiket kivintdk kedvezd drfo-
lyamon 4tvéltani, hanem tudatosan koc-

Favagék a Bakonyerdé Zrt.-nél. Utilapu
kéztattak — persze abban a reményben,
hogy a forint eurdarfolyama hosszabb ta-
von is a tavaly nyari, 240 forint alatti szint
kornyékén marad. Felel@sségiik megitélé-
sében kulcskerdés, hogy a bankok mennyi-
ben jarultak hozz4 az értékesitéskor tigyfe-
leik éberségének lanyhuldsdhoz. Karagich
Istvdn, a BloChamps Pénzligyi és Tandcs-
adé Zrt. pénziigyi igazgatGja szerint na-
gyon is. Szerinte a kiilfoldi pénzintézetek-
kel, magyar kozvetit6kon — mindenekelStt
a K&H-, a Raiffeisenen, a CIB-en €s az
Erstén — keresztiil kotott ligyleteken az
tgyfeleknek mar az induldsndl sem voltak
jelentds gy6zelmi esélyeik. A hazai bankok
a kozvetitésért természetesen jutalékot
kapnak, amelynek mértéke fedezi azt a
kockdzatot is, hogy az tigyfelek nemfizeté-
se esetén nekik kell teljesiteniiik.

A profitmaximalizalt hatdrid6s tgylet
névre keresztelt tranzakcidk sordn a ban-
kok felajanlottdk, hogy egy vagy masfel

2008 augusztusaban, 255 forintos
eurdarfolyamon egy évre eldre rogzitett,
1 millié eurds devizaiigylet alakulasa
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éven 4t havonta egyszer, mindig ugyan-
azon a napon megnézik az arfolyamot, s
attdl fligghen, hogy az euro egysége 255
forinthoz képest hol 4ll, a nyereséget vagy
a veszteséget rogzitik az tigyfél szamldjan.
Ha a kliens 6sszprofitja elér bizonyos szin-
tet — 1 millié eurd befektetésnél példdul 30
millié forintot —, akkor a tranzakcidt lezar-
jak, s a bank kifizeti az tigyfél nyereségét.
Ezzel szemben a veszteség nincs korldtoz-
va. S ami az tgyletet még kockdzatosabba
teszi: a veszteséget a bank kétszeres szor-
zoval konyveli el. Ilyen feltételek mellett
Karagich szerint egy felelds, hozzdértd
gazdasagi, pénzugyi vallalatvezet6nek il-
lett volna visszakoznia. Kozrejatszhatott
persze a mohdsdg is. Sok esetben ~ példa-
ul a tavaly jiniusban, 245-0s eurdarfolyam
koril szerz6d6knél — az elsd két hénapban
Ossze is johetett a maximdlis profit, dm
ahelyett, hogy a kordn beszdllok oriiltek
volna a sikeriiknek, régvest 1ij kontraktust
kotottek, immdr erGsebb forintdrfolya-
mokon. Igaz, erds banki dsztokélésre.

A HVG megkeresésére vdlaszold CIB,
Erste, Raiffeisen trid azt allitja, hogy min-
den esetben szabdlyszerfien jartak el,
tgyfeleikkel elvégeztették az EU-tagdlla-
mokban 2007. november 1-ét6l kotelezd,
a kliens kockéazatt(ir§ képességét mérd
MIFID-tesztet, s annak alapjan ajanlot-
tdk nekik a szolgdltatdst. ,,Az egyetlen ta-
nulsag, hogy a jovében tovabb kell javita-
nunk a tdjékoztatdson, s még mélyebben
fel kell tirnunk a kockazatokat” — jelen-
tette ki a HVG-nek Szabd Ferenc, a Raiffei-
sen vezérigazgatd-helyettese. Az allami
érdektelenségre jellemzd, hogy a Pénz-
tigyi Szervezetek Allami Feliigyelete csak
februdr végén ajanlott konzulticiét a
bankvezet6knek ,az drfolyammal valé
spekuldcidra 0sztonzd” tgyleteik ,fejlesz-
tésérsl”.

Mindenesetre a Bakonyerdd igazgat6-
sagi elnoke, Papp Sdndor jo erkolcsbe tt-
koz6 magatartds miatt €s tovdbbi hét jog-
cimen késziil beperelni a K&H-t és a CIB-
et, kérve a devizatigyletekrdl szélo szer-
z0dések érvénytelenitését. Szerinte pél-
ddul a bankoknak nem lett volna szabad
a devizatigylet fedezeteként elfogadniuk
a Bakonyerd6 részvényeit, tekintve, hogy
az Orszéggyl(ilés 2007-ben tartés dllami
tulajdonban maradénak mindsitette a cé-
get. Meglehet, Pappnak kevés kovetdje
lesz. A HVG informadciéi szerint ugyanis a
banki finanszirozasra szorulé cégek tobb-
sége inkdbb megegyezést keres, részben
mert nem akarja felrtigni az €16 hitelvi-
szonyt, részben mert beldtta kordbbi el-
vigyazatlansagat. CSABAI KAROLY

HWVG 2009. JULIUS 4. 73



