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RASZEDETT KOTVENYTULAJDONOSOK

Felboritott papirforma

Talan mégsem vész el teljesen a KBC altal kibocsatott kétvények hazai va-
sarléinak 30 milliard forintja. A belga pénzintézet leanybankja, a K&H a
papirokat a névérték 60-70 szazalékan sajat kotvényeire tervezi cserélni.

zdzmilli6 forintjanak keresett egy-
S két évre szOl6 értékmegbrzd leko-

tési lehetdséget egy Somogy me-
gyei, kilétét a HVG-nek 6vatossdgbdl fel-
fedni nem kiviné magdnszemély, amikor
2006 janudrjdban benyitott a K&H ka-
posvdri fiokjdba. ,Jobban jar, ha pénzét
betét helyett CDO-kétvényekbe teszi.
Ezek ugyanolyan biztonsdgosak, mint az
dllampapirok, de azokndl 2,5 szdzalék-
ponttal magasabb kamatot fizetnek” —
gydzkodte a banki ugyintézd torténe-
tiink fészereplGjét. Akinek fogalma sem
volt, hogy mik is azok a CDO-kétvények,
hogy azok torlesztésének fedezeteként
rendkiviil kockdzatos hitelek, més kotvé-
nyek, valamint egyéb eszkozok szolgdl-
nak, amelyeket az USA-ban mar a hetve-
nes évektdl kotvényekbe csomagolva dru-
sitottak. Szdmdra elegendd volt annak a
banknak a szava, amelynek 1987-es meg-
alakuldsdtol a kliense, igy hiisége — no
meg nagy Osszegli befektetnivaldja — fejé-
ben méltdn szamitott kiillonleges elbanas-
ra. Az az irdsos tdjékoztatds pedig vég-

képp megnyugtatta, hogy a varhatdan
tizéves futamidejli kotvényekre kibocsa-
tojuk, a K&H belga anyabankja, a KBC
likvid mdsodpiacot garantdl, magyaran:
igény esetén visszavdsdrolja a papirokat.
fgy nem is bajlédott annak az utébb nagy
jelent6séglivé vdlé mondatnak az értel-
mezésével, miszerint ,a kétvények lebegs
kamatozdstak, ezért a kamatszint médo-
suldsabol adédo drfolyamkockédzat mini-
madlis, tehdt (amennyiben hitelmin&sité-
stik nem véltozik) netté arfolyamuk fo-
lyamatosan szdz szdzalék koriili”,

Az elsé meglepetés akkor érte az tjdon-
stilt nagybefektetét, amikor kidertilt,
hogy a kotvények az igért 10 helyett 35
éves lejdrattiak. Sebaj, gondolta, hiszen a
kamatot annak rendje és mddja szerint
negyedévente megkapta, ha pedig majd
pénzre lesz sziiksége, legfeljebb él a KBC
dltal felkindlt visszavdsdrldsi lehetGséggel.
Am amikor két év elteltével, 2008 mérciu-
sdban — ahogy azt a banki ligyintézének
madr a koétvény vasarldsakor jelezte — kérte
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Adé- és eho-visszaigénylések
Novekvé banki kamatrések

Betakaritott repce
a K&H egyik ligyfelénél.
Kamatcsali

szazmillidja kifizetését, azt a valaszt kap-
ta, hogy még nem tudjdk kiadni a pénzt.
Ez aztdn tObbszori felszdlitdsra sem tor-
tént meg, mignem 2008. julius végén a
K&H levélben tudatta vele, hogy szdzmil-
liés befektetése kozel 4 milli6 forintra ér-
tékelGdott le. A megddbbent iigyfélnek a
bank megigérte ugyan, hogy a befekteté-
se felét visszakapja — hogy mikor, arrdl
nem esett sz6 —, 4m neki mar elege volt a
hitegetésb6l. Panaszt tett a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyeleténél, majd
beperelte a K&H-t, a szerzddés érvényte-
lenitését kérve a birésdgtol, s most varja
az Gszre kitlizott els6 tdrgyaldst.

A PSZAF-hoz eddig tobb mint harminc
panasz érkezett azoktdl, akiket a K&H
2005 Gsze és 2007 tavasza kozott, a bank
kozlése szerint mintegy 30 millidrd forint
értékben értékesitett, londoni utcanevek-
re — Baker Street, Dorset Street, Hanover
Street, Oxford Street — keresztelt CDO-
kotvényekkel bepalizott. A befektet&i pa-
naszok nyomén a feliigyelet helyszini
vizsgdlatot tartott a K&H-ndl. Ennek
alapjan idén dprilisban a tékepiaci tor-
vény szerint kiszabhaté maxim4lis, 10
millid forintos birsdgot rétt ki a bankra,
mert az sem a szerzddéskotés eltt, sem a
befektetés idGtartama alatt nem tdjékoz-
tatta megfelelden befektetGit a kotvé-
nyek kockdzatair6l. A vevdk csupdn egy
4-5 oldalas, magyar nyelvii lefrdst kaptak.
Bdr valamennyi kotvénysorozatrdl léte-
zett egy kortlbeltil 180 oldalas, angol
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Hirmagjuk maradt

Szeptemberben folytatodik a 2008.
szeptember 15-6n cs6dot jelentett
Lehman Brothers kotvényeit Magyaror-
szagon elado Citibank ellen majusban
kezdédott per. Balint Gyorgy maganbe-
fektetd6 megtévesztésre hivatkozva keri
a Fovarosi Bir6sagot, érvénytelenitse a
‘Citibankkal 2007. jalius 5-€n Iétrejott
szerzddést. Ennek keretében Balint 50
ezer dollar értéki Lehman-kotvényt
vett, ezért 600 dollar jutalékot szurkolt
le a Citibanknak, s most e pénzeket sze-
retné viszontlatni. Ugy itéli meg ugyanis,
hogy a Citibank hibazott, amikor a kot-
vényvasarlaskor nem tajékoztatta 6t a
Lehman megrendlt gazdasagi helyze-
térdl. Arrdl, hogy az amerikai befektet6-
haz részvényei 2007 elsé félévében 24
szazalékkal leértékelodtek, Osszeom-
lott a masodrendl jelzaloglevelek pia-
ca, ami miatt a tarsasagnak 450 millié
dolléros - nem realizalt - vesztesége
keletkezett. Pedig ha ezzel Balint tiszta-
ban lett volna, akkor lehet, hogy nem va-
sarolt volna Lehman-kétvényeket. Ezzel
szemben a Citibank arra hivatkozott,
hogy 2007-ben nem jelent meg hir a
Lehman nehéz gazdasagi helyzetérdl,
ellenkezdleg, az egyetlen volt a befekte-
tési bankok kozott, amely 2007 elso fe-
Iét nyereséggel zarta. Az 50 ezer dollar
megtéritését pedig a Citibanknal nem
tartjak jogosnak, mondvan, 6k csak for-
galmaztak a kotvényeket, az azokat ki-
bocsaté Lehman meghbizasabol.

nyelvii kibocsdtasi tdjékoztatd is, azok ko-
ziil mindossze egy volt olvashaté magyar
nyelven. Pedig a kibocsétasi tdjékoztatos-
bdl kideriilhetett volna, hogy a KBC sem-
miféle kotelezettséget nem vallalt a kot-
vények visszafizetésére, legaldbbis a
PSZAF a K&H 4ltal £6 csaliként hasznélt
Slikvid mésodpiaci garancidra” vonatko-
z6 egyetlen utaldst sem taldlt. Azt pedig
méar a HVG ujsagirdja tapasztalta meg
személyesen Kaposvdarott, hogy bar az
ugyfelekkel megkotott kotvény-adédsvéte-
li szerz6dések szerint a K&H vaskos z-
letszabélyzatat az tigyfél kérésére ki kell
adni, az uigyintézdk csak a helyben olva-
sdst engedélyezték, az elvitelt megtagad-
tdk, mondvan: fél6, hogy a dokumentum
nem Kkeriilne vissza. Ami meglehet&sen
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furcsa hozzaéllds egy nagy Osszegli befek-
tetés esetén.

,Amennyiben egy részletes é€s mélyre-
hatd vizsgélat szerint egyértelm( tények
bizonyitjdk, hogy egy adott ligyfél nem
kielégit6 vagy nem teljes kort tajekozta-
tast kapott, a K&H az ligyfelével kozdsen
kidolgozza az eset megoldasat” — fogal-
mazott a HVG kérdésére meglehetfsen
taldnyosan a bank.

A feliigyelet azt is megallapitotta, hogy a
banki tigyintéz6k és a vevik kozott a kot-
vények addsvételérdl folyt telefonbeszél-
getéseket a K&H nem rogzitette, noha er-
re a torvények alapjan koteles lett volna.
Ennek azért van jelentsége, mert tobb
befektetd is sérelmezte, hogy a telefonon
tizéves futamidejiiként eladott kétvényrol
készitett, majd az tgyfeleknek postdn el-
kiildétt szerz6désekben mar 35 éves leja-
rat szerepelt. ,,A 35 év a kotvény visszafize-
tésének fedezetét jelentd portfolié maxi-
malis lejaratat tiikrozi, a toketorlesztés vi-
szont 10 év utn esedékes” — hdmozhatd ki

A K&H kaposvari fiokja. Veszteséghanyad

a HVG kérésére a K&H-t6l kapott, megle-
het6sen kormonfont megfogalmazasbol.
A K&H 2008 marciusaban ,elfelejtette”
értesiteni a gazdasagi hirekben nem fel-
tétleniil és kotelezBen naprakész befekte-
t6ket, hogy a brit Fitch Ratings a KBC ad-
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dig éllampapirokkal azonos kockdzati
kategdridba sorolt CDO-kétvényeinek le-
mindsitését helyezte kildtasba. fgy 6k
csak a végeredményrdl értestiltek az €v
juniusdban, miszerint a Fitch, valamint
az amerikai Moody’s mar le is minGsitet-
te a papirjaikat.

Az eddigi informdciék alapjan erés a
gyant, hogy a KBC mdr 2005 §szén pon-
tosan tudta, milyen kockdzatokat rejte-
nek a kotvényei. VélhetGen ezért bizta
meg a K&H-t azok teritésével. A szandé-
kossdgot valdszin(isiti, hogy a kotvények
lejaratat a tdvoli jovébe toltdk ki. Min-
denesetre a kamatok pontos és hidnyta-
lan kifizetésére gondosan ugyeltek, ne-
hogy barkinek kétsége tdmadjon, s eset-
leg visszakérje befektetett tokéjét. Ugy
tlinik, az anyabanki ukdz szerint a K&H
tigyintéz&inek a bank hosszi évek ¢ta
meglévs médos magéniigyfeleire és ma-
kulédtlan fizet6képességli véllalkozdsaira
kellett rds6zniuk a CDO-kétvényeket.

A kamat volt a csali azoknél az agrarcé-
geknél is, amelyeknek a K&H tobb szdz
millié forintos hitelt ajanlott, cserébe
»minddssze” annyit kérve, hogy abbdl az
utolsé fillérig CDO-kotvényeket vegye-
nek. A bank megigérte, hogy a kotvények
utdn magasabb kamathoz jutnak majd a
cégek, mint amennyit nekik kell a hitel
utdn befizetniiik. Ez igy is volt, egy kozel
150 millids kolcson esetén negyedévente
mintegy félmillié volt a kamatkiilonbo-
zet. Csakhogy a hitel kétéves futamidejé-
nek lejartakor a bank azt javasolta, hogy
a cégek évi 10 milliés részletekben kezd-
jék torleszteni az addssdgukat, amit mar
nem mindegyikiik akart megtenni. Ami-
kor azonban a bank naponta szdzezer fo-
rint koriili dsszegeket kezdett levonni a
folyészamldjukrdl, egyszersmind Kildtds-
ba helyezte, hogy a miikodésiikhoz elen-
gedhetetlen forgdeszkozhitelt is megta-
gadja, kényszer(ien rdalltak a hitelszerzg-
dés meghosszabbitasara.

Szakérték szerint a kdrvallottak jo
eséllyel perelhetik a K&H-t, arra hivat-
kozva: csak akkor jottek rd, hogy a bank
megtévesztette Gket, amikor értesitést
kaptak a CDO-k visszavaltasi lehetOségé-
nek megszintetésér6l. Nem drt azonban
sietni, hiszen a hazai jogszabalyok értel-
mében az tigyfél megtévesziésének ci-
mén csak egy éven beliil lehet keresetet
inditani. Marpedig a K&H jellemzden ta-
valy jiinius és augusztus kozott értesitette
klienseit a helyzet gyokeres megvaltoza-
sar6l. Sokan nem perelnek, mivel attdl
tartanak, akkor végképp elvész az esélye
annak, hogy befektetésiik legaldbb egy



része megkeriiljon. Masok a iétfenmtar
tashoz szlikséges hitelcsapok elzardzatd]
rettegnek.

Meglehet, mégis érdemes volt virni.
Hiszen - taldn utolsé reménysugdrkeént -
a napokban tobb banki referens is azt ki-
zolte Ogyfelivel, a K&H tervel szerint a
KBC CDO-Ritvényeit sajat megtakaritdsi
formaira cseréli, Azt, hogy a K&H mit
ajdnl majd fel, lekato l}ankbf:tétet
egy Ujabb banki kitvényt, esetleg mas ér-
tekpapirt, a HVG érdeklfdésére a bank
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nem tudta megmondani. Csupan annyit
kizdlt: ahdny eset, annyl megoldds lehet-
seges. Megbizhatod forrdsbdl azonban 1a-
punk tgy értesiilt, a KBC-kGtvénveket
arok névértékének 6070 szizalékin a
K&H sajat; 3 éves lejdratd, a 3 havi irdny-
add -budapesti bankkdzi kamatlibhoz, a
buborhoz (ex milt csliitdrtokon 964
sedzalék volt) igazodsd kamatordsd kot
vényeire cserélné. fgy az deyielek mes
uszndk 30 szdzaldk veseteséppel.
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