Vezetdi interju

Windisch Laszld: Mar csak kétszazmilliardot kell kivasalni a brokervezérekbél
Népszabadsag

Budapest, 2015. dprilis 2. Brokeriigyek

Atlatjak mar, hogy pontosan mi tortént a harom csalé brékercégnél? A Buda-Cash Brékerhaznal
példaul valéban kozel két évtizeden at folytak a szabalytalansagok?

Sok kérdést a nyomozd hatdsagoknak kell tisztaznia, példdul azt, hogy hova tlintek a pénzek, de
nagyon alapos a gyanu, hogy kozel két évtizeden keresztil folytak visszaélések a bréokerhaznal. Arrdl,
hogy ténylegesen blincselekmények torténtek, szintén csak a biintetéeljaras végén, a birdsag tud
itéletet mondani. Ett6l eltekintve az mdar most biztosan latszik, hogy lgyfelek szamlairdl pénz és
értékpapirok hidnyoznak. Nem tudott elszdmolni a Buda-Cash a tulajdonosok érdekeltségébe tartozd
négy bank, a DRB-bankcsoport allampapirjaival sem, emiatt mar dontés is sziiletett ezen bankok
felszdmolasardl, az OBA kartalanitdsa gyakorlatilag lezarult.

A Népszabadsag korabbi informacidja szerint a Buda-Cash mar az 1997-es azsiai, illetve 1998-as
orosz valsagon veszteséget szenvedett el, és azota kozmetikazzak a hianyt az ligyfelek pénzébdl. A
lyuk azonban id6kézben egyre nagyobb és nagyobb lett.

Ez egy nagyon valdszin(i forgatokonyv. Egy veszteség indithatta el a folyamatot, majd a hianyt mindig
friss Ggyfélpénzek bevonasaval igyekeztek eltlintetni, de ez a problémahalmaz hélabdaként mind
nagyobbra nétt. Sajnalatos, hogy ennek csak az MNB tudott megdlljt parancsolni. A veszteség
lényegesen kisebb lenne, ha 6t, tiz vagy mar tizenot évvel ezel6tt az akkori fellgyeletek feltartak
volna ezeket a visszaéléseket.

Min bukott meg végiil a Buda-Cash?

Az MNB tavaly év végén atfogd vizsgalatot inditott a DRB-bankcsoportnal, s ennek keretében
szokatlan értékpapir-tgyleteket taldltunk. Ezek alapjan el6re hoztuk az 6tévente esedékes atfogd
vizsgalatot a Buda-Cash-nél, és mar célzatosan tudtunk ott kérdéseket feltenni. Mar az ellenérzés
els6 napjan a kollégaim a helyszinen kértek le olyan adatokat, amelyeket kordbban a brékerhaz csak
megkildott a felligyeletnek. Felligyelt intézményeknél kordbban nem volt gyakorlat a
szerverallomanyok teljes felligyeleti lemasolasa, a Buda-Cash esetében erre is sor kerllt mar a
vizsgalat elsé napjan. Véleményem szerint ezen [épések hatdsara kezdeményezte végiil a Buda-Cash
két igazgatdsagi tagja meghallgatasat a jegybanknal.

Haladjunk tovabb idérendben. A Hungéria Ertékpapirnal milyen visszaéléseket tart fel a vizsgalat?
Azutdn, hogy a Buda-Cash-nél igen hosszu id6én at folytatott visszaélésekre derilt fény,
természetesen azonnali el6rehozott célvizsgalatot rendeltiink el valamennyi hazai befektetési
vallalkozasnal. Az uj felligyelési mddszertanunk alapjan ezekben az esetekben is Ugy, hogy a kollégak
nem bekérték az adatokat, hanem a helyszinen, a nyilvantartasokat lekérve, illetve a Ugyfél-
adatbazisokra vonatkozd szerverdllomdnyokat lementve maguk szerezték be a szlikséges
informaciokat. A Hungéria Ertékpapirnal — szintén mar a vizsgélat elsé napjan - egy gyanus, utélag
fiktivnek bizonyult tranzakciét taldltunk. Feljelentésiink nyoman 3 nap mulva a brékercég vezetGi
renddrségi Grizetben voltak, s most — hasonldéan, mint a Buda-Cash és a Quaestor vezet6i — elézetes
letartdztatdsban vannak.
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Mit talaltak az ellenérok?

Mindhdrom brékercégnél lényegében ugyanaz tortént. Atvették a pénzt az tgyfelektdl, kimutatast
adtak arrél, hogy a pénzbél milyen értékpapirokat vasaroltak és helyeztek el az ulgyfél
értékpapirszamlajan. A valdsagban azonban az Ulgyfelek semmit nem kaptak a pénzikért, az
értékpapirokat nem vasaroltdk meg, vagy ha meg is vasaroltak, késébb az lgyfél tudta nélkil azzal
sajatjukként rendelkeztek, azaz a pénzeket elcsaltak vagy elsikkasztottak. A jogi minGsitésekben
lehetnek majd kilonbségek a brokercégek, illetve ezen belil az adott Ggyletek kozott, de Iényegében
ugyanezt csinalta a Buda-Cash, a Hungaria és a Quaestor is.

A hirek alapjan a Hungarianal kisebb tételben ment a triikkozés.

Mig a Buda-Cash-nél vagy a Quaestornal a hivatalos informatikai rendszeren beliil hoztak |étre nem
is létezd, fiktiv Ugyfeleket, s az 6 szamldjuk terhére végezték a visszaéléseket, addig a Hungdrianal
erre a célra valdban elég volt egy kockas flizet is, sz6 szerint. A felligyelet felderit6 munkaja
szempontjabdl egyébként az utdbbi lehet a nehezebb esett, mert ra kell bukkanni erre a flizetre. A
Hungaridnal ugyan lényegesen kisebb 6sszeg hidnyzik, mint a két masik brokercégnél, de erds a
gyanunk, hogy ebben az esetben is tobb, mint egy évtizede folytak a visszaélések.

A Quaestorrdl azt mondjak a befektetési szolgdltaték, hogy az nem brdkeriigy, hanem kotvénycsalas.
Ez tévedés. A Quaestornal feltdrt visszaélés ugyanolyan jelleg(i, mint a masik két eset, tehat nem

III

,kotvénylgyrél”, hanem , brékerlgyrél” van szd itt is. A fiktiv kotvény ugyanis nem fedezet nélkdli
kotvény, hanem nem létez§ értékpapir, magyarul semmi. Ez azt jelenti, hogy a kotvény csak egy
eszkoz volt az elkovetSk szdmdra, de a visszaélés szempontjabdl nincs annak jelent6sége, milyen
tipusu az az értékpapir, amit az Ggyfelek nem kaptak meg valdjaban. Az eljaras itt is ugyanaz volt:
befektetési szolgaltatds keretében atvették az lgyfelek pénzét, akik ezért nem kaptak semmit. A
kiilonbség csak annyi, hogy itt nem részvények vagy allampapirok, hanem vallalati kotvények voltak
azok az értékpapirok, amelyrél ugyan igazolast kapott az Ggyfél, de ezeket nem hoztak létre, és nem
tartottdk nyilvdan az értéktarban. Vannak arra vonatkozé adataink, hogy a visszaéléseket a
Quaestorndl is ugyanolyan régdta folytattdk, mint a két masik brdkercégnél, eleinte egyéb
értékpapirokkal, részvényekkel és allampapirokkal is, ugyancsak jelent8s dsszegben. Am azutdn,
hogy 2007 majusaban az akkori felligyelet 50 millidrd forint keretdsszegben engedélyezte az alig
harom hénapja létrehozott Quaestor Hrurira Kft. kibocsatd cégnek az elsé kotvényprogramjat, a
befektetési szolgaltatd egyre inkdbb a kotvényt vasarolni akardk pénzébdl tintette el ezeket a
hidnyokat. A legalis kbtvényprogram keretében a kibocsatasi tdjékoztatdkat egyébként évrdl évre
jovahagyta a felligyelet, 2007-t6l 50 millidrd forintos kerettsszeghen, melyet 2013. szeptember 25-
én, azaz a felugyeleti feladatok jegybank 4ltal vald atvételét megel6z6 6. napon emelt fel a PSZAF 70
millidrd forintra. De még egyszer hangsulyozom, az elkdvetett visszaéléséknek gyakorlatilag semmi
kozuk a mindenkori fellgyelet altal engedélyezett legalis kotvényprogramhoz. Ha annak keretében
valds, létez6 kotvényeket értékesitett volna a brokercég, akkor az igy befolyd lgyfélpénzeket
kénytelen lett volna a cégcsoport beruhdzdsaira, gazdasagi tevékenységére kolteni a Quaestor, és
akkor egy egész mas helyzet lenne ma.

Miért alltak at a részvényrdl a kotvénypénzek eltiintetésére? llletve mi okozta végiil a cég
bukasat?

Valdszinlleg azért, mert ezek kelendének bizonyultak. Az emberek szivesen vasaroltdk a Quaestor-
kotvényeket, amelyek mindig egy kicsivel magasabb kamatot fizettek, mint a piacon elérheté egyéb,
biztonsagosnak tartott befektetési lehetGségek. A vallalati kotvények esetén a kibocsatdi kockazat —
azaz a hitelezett vallalkozds csédje esetén — nincs BEVA kartalanitds, tehat ezek alapvet6en
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kockazatosabb, igy magasabb hozamot is igér6 papirok. Ezt az évtizeden tul nydléan haboritatlanul
m(ikodé Quaestor-visszaélést is azért tudta feltarni az MNB, mert a kollégaim itt is a korabbi
gyakorlattél eltér6en nem adatbekéréssel, hanem helyszini ellenGrzéssel, a szervereken tarolt
adatok lementésével kezdték a Buda-Cash Ugy miatt elrendelt célvizsgalatot. Mint ismert, a
Quaestor-csoport kétvénykibocsatd cége, a Quaestor Hrurira Kft. még aznap éjjel a vizsgdlatunk
kovetkezményeit probdlta — utdlag figyelemelterelésnek, a nyilvanossdg megtévesztésének bizonyult
— hamis ,,0ncséd” bejelentésével megelSzni.

A gyanu szerint a Quaestor mintegy 150 milliard forint értékben értékesitett fiktiv kotvényeket.
Hova lett ez a pénz?

A Buda-Cash-hez hasonléan itt is valdszinlleg nagyobbrészt a kordbban keletkezett Iyukak
betomésére, a veszteségek ,kozmetikdzasara”, vagyis az évtizedeken at tartott csaldssorozat
elleplezésére fordithattak. Nem gy kell elképzelni tehat, hogy valaki a kozelmultban ,elsétalt” ennyi
pénzzel. Altaldnos a félreértés a Quaestor kotvénykibocsatasaval kapcsolatban a tekintetben s,
hogy mikor szedte be a cég ezeket a pénzeket. Az, hogy most 6sszesen kozel 210 milliard forintos —
valds és fiktiv — kotvényallomanyrél beszéliink, nem azt jelenti, hogy ezeket a papirokat mind az
elmult honapokban adtak volna el. A valds kotvények allomanya példaul jelenleg kozel 58 milliard
forint, de ugyanennyi volt mar tavaly novemberben is, tehat azéta a legdlis allomany gyakorlatilag
stagndlt. A fiktiv kotvényeket sem most kezdték el eladni az Ggyfeleknek, a vizsgalat eredményeként
sajnos mar 2007-bédl is van adatunk jelent6sebb mennyiségli nem |étezé kotvény értékesitésére
vonatkozdan. Ezek 0Osszességében mintegyl50 millidrd forintnyi allomany évek alatt gydilt fel, 2013
oktéberében — tehat mikor a Magyar Nemzeti Bank atvette az felligyeleti feladatokat - mar elérte a
ma ismert nagysagrendet.

Mekkora 6sszegnek veszett nyoma a harom tarsasagnal?

A Buda-Cash mintegy 90 millidrd forinttal nem tud elszamolni az tgyfeleknek. Ebb&l mintegy 60
millidrd a DRB-bankcsoport vagyona, amelyet a hitelintézetek a brdkercégnél tartottak, a
fennmaradod rész a Buda-Cash tobbi ligyfelének szamlajardl hidnyzd pénz és értékpapir. Az el6bbi az
az 0sszeg, amelyrél a napokban az ligyészség beszamolt, de ez még nem a teljes hidnyzd tétel,
hanem az, amelyrél a nyomozas jelenlegi szakaszaban elmondhatd, hogy biztosan hianyzik. A tobbi
Ugyfélszdmla atvizsgalasa hosszabb id6t vesz igénybe, mint a négy banké. A Quaestornal az a 150
millidrd forint hidanyzik, amelyrél az ligyfelek — a befektetési szolgaltatd tudatos megtévesztése miatt
- azt hitték, hogy kotvényt kaptak a pénzikért, am az értékpapirokat soha nem jegyeztették be a
Keler Zrt.-nél, azok nem is léteznek. A Hungéria Ertékpapir esetében a kdr néhany millidrd forint
lehet.

Az ligyfelek karabol mennyit térit meg az Orszagos Betétbiztositasi Alap és a Befektet6-védelmi
Alap?

A Buda-Cash-sel egyitt cs6dbe ment négy DRB-bank betéteseinek az Orszagos Betétbiztositasi Alap
103 milliard forintot fizetett ki eddig, és tovabbi 5,5 millidrd forint sorsat vizsgalja. A Buda-Cash-nél
és a Hungdrianal hidnyzé pénzek és értékpapirok utdan a BefektetG-védelmi Alap (Beva) all helyt,
Ggyfelenként hatmillié forintig. Az el6bbi brokercégnél becsélsek szerint 15-20 millidrd forint lehet az
az Osszeg, ami az értékhatar alatt van, tehat a Bevanak kell kifizetnie, a Hungarianal néhany
millidrdrdl van szé. A quaestoros lgyfelek helyzete 6sszetettebb. A 1étezd, kdzel 58 milliard forint
értékd kotvény utdn a Beva nem fizet kartalanitast, az alap védelme erre nem terjed ki. Ezt a pénzt
vagy a Quaestor-csoport vagyonabdl kell visszafizetni, vagy felszamolas esetén a csoport vagyonabdl
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a felszamold biztosnak kell majd megtériteni. A [étre sem jott, nem létez6 kotvények esetében mas a
helyzet. Az MNB &llasfoglalasa szerint itt a befektetési szolgéltatd, vagyis Quaestor Ertékpapir Zrt.
kovette el a visszaélést azzal, hogy az emberek pénzéért nem l|étez6 értékpapirokrdl allitott ki
igazolast, tehat ez valdjaban az lgyfeleknek a brokercéggel és nem a kotvény kibocsatodjaval
szembeni kovetelése. Ennél a 150 millidrd forintos tételnél tehat a Bevdnak kell helyt allnia, a
jogszabalyi limit alapjan itt is tgyfelenként hatmillié forintig. Utdbbi korbe 60-80 millidrd forint
lgyfélkovetelés tartozhat. Mindent egybevetve tehdt a hdrom brdkercég tobb mint 50 ezer
Ggyfelének mintegy 300 millidrd forint kdvetelése van, amelyb6l a Beva 80-100 millidrd forintot
térithet meg, s ezen felll helytdllt mar az OBA, illetve bizonyos mértékl fedezetet jelent a
brokercégek és a Quaestor-csoport vagyona. Természetesen — mivel alapos gyanunk szerint
blincselekményekrél van sz6 — a blncselekménnyel okozott karokért valé felelsség keretében az
elkovet6k és a blintényekbdl hasznot huzok lefoglalt vagyona is részben fedezetet nyujthat a
kartalanitasra.

Az MNB véleménye azonban nem kotelezi a Bevat. Az alap vezetGje ugy nyilatkozott, hogy jogi
szakvéleményt kérnek ki és annak megfelel6en jarnak el.

A Beva igazgatésagaban ott Ulnek az MNB képvisel6i is, ezért el6szor ott igyeksziink az
allaspontunkat érvényesiteni. Amennyiben nem jarunk sikerrel, az MNB kész arra, hogy kozérdekd
pert inditson az uUgyfelek kartalanitdsa érdekében a Beva-val szemben. igy nem a Quaestor-
lgyfeleknek kell egyesével perelnitik. Azt kdvetéen, hogy az MNB feltarta ezeket a visszaéléseket,
most a legfontosabb feladat az emberek kartalanitdsa. Ezt sem pénz- vagy erdforrashianyra vagy
barmi egyébre hivatkozva nem lehet megakadalyozni.

Meg lehet mondani, hogy a Quaestor ligyfelei koziil ki kapott valddi kotvényt a pénzéért és ki
fiktiv értékpapirt?

Csak kotvény tipusonként allapithatd meg, hogy anndl az adott csoporton belll milyen aranyban
kaphattak az Ggyfelek valddi és fiktiv kotvényt. Ezért az MNB allaspontja szerint a kartalanitas soran
azt kell feltételezni, hogy adott kdtvényosztaly esetében minden Ugyfél azonos aranyban kapott
mindkett6bél. Ezt tamasztja ald az is, hogy jelentés masodpiaci forgalmazds is folyt ezen
brokercégnél, azaz ugyanazokat a papirokat tobbszor eladtdk-visszavették. Mivel ezek az aranyok
jellemz6en megfelelnek a teljes allomanynak, vagyis ahogy az 58 milliard forint valddi kotvény
aranylik a 150 milliardnyi fiktiv papirhoz, a gyakorlatban az lgyfelek arra szamithatnak, hogy a
megtakaritasuk haromnegyedét — a hatmillids értékhatarig — a Beva fizeti ki, mig a fennmaradé részt
a Quaestor vagy a felszamold, illetve a biintetéeljardsban lefoglalt mds vagyonbdl lehet majd
kielégiteni. A Quaestornak 32 ezer olyan ligyfele van, akinek az értékpapirszamlajan Quaestor
kotvényt tartanak nyilvan, kozilik 22 ezren tartottak hatmillié forintnal kevesebbet a brokercégnél.
Mekkora lehet az a vagyon a brékercégeknél, illetve a tarsasagok tulajdonosaindl és vezet6inél,
amelyet az ligyfelek veszteségének mérséklésére lehet forditani?

Ezt egyel6re nem tudom megmondani, mar csak azért sem, mert a parlament kedden fogadott el
egy torvényt, amely szélesiti azok korét, akik a vagyonukkal felelhetnek ilyenkor. A hirek alapjan
mindenesetre az Ugyészség folyamatosan foglal le olyan vagyonelemeket, amelyek késébb a
kartalanitas alapjat képezhetik. A Buda-Cash esetében példaul nemrég arrél szamolt be, hogy 68
millidrd forint értékd vagyont vett zar ala.
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Ezek, az évtizedek Ota tartd csalassorozatok miért nem szirtak mar sokkal hamarabb szemet a
felligyeletnek?

Teljesen jogos a kérdés. Erre csak azt tudom mondani, hogy mi voltunk azok, akik észrevettik, hogy
ezeknél a cégeknél milyen visszaélések folynak. Az MNB masfél éve, 2013 oktdberében vette at a
fellgyeleti jogositvanyokat, mig a Quaestor legutdbbi atfogd ellenbrzésé 2013 nyaran, a Buda-Cashé
pedig 2010 tavaszan volt.

Nem is az utobbi masfél év feliigyeleti gyakorlatat kérem szamon, hanem azt nem értem, hogy az
elmult 6t, tiz vagy tizenot évben miért nem buktak ki ezek az ligyek. Miben volt mas most a
felligyeleti munka, mint korabban?

Egy er6teljesebb ellendrzési szemlélet kovetlink, abbdl indulunk ki, hogy nem mindenben Gszinték
velink. Ennek az egyik fontos eleme, hogy nem bekérjiik az adatokat, és elhissziik, hogy amit
kiildenek, az megfelel a valésagnak, hanem a helyszinen magunk gyUjtjik be a szlkséges
informacidét. A feltart visszaéléseknek ugyanakkor szabalyozdi okai is lehettek. Magyarorszag a
dematerializalt értékpapirok szabalyozdsa kapcsan azt a megoldast vdlasztotta, hogy a tulajdonosi
hozzarendelés a befektetési szolgaltatonal torténik meg, ami azt jelenti, hogy az értékpapirokat
nyilvantarté Kelernél a brokercégek, befektetési szolgdltatast nyujté bankok a sajat neviikon
vezetnek szamlat, s ezen csak a teljes, Ugyfelek tulajdondban |év6 értékpapir-dllomany latszik, az
nem, hogy ténylegesen melyik ligyfélnek mije van. Ez adott lehetGséget a cégeknek arra, hogy hamis
nyilvantartdsokkal félrevezessék a felligyeletet és hosszu idén at elrejtsék a csaldsokat.

Ezek szerint nem csak a feliigyelet mddszerei, hanem a jogszabalyi hattér is frissitésre szorul.
Szeretnénk a rendszert Ugy atalakitani, hogy egyrészt a Kelernél névre sz6l6 alszamlak is legyenek,
tehat lgyfelekre lebontva latsszon, kinek mije van. Masrészt az ligyfelek az MNB internetes oldalan
keresztil ellenérizhetnék, hogy az értékpapirszamldjukrél a szolgaltatétdl kapott adatok, illetve a
szolgdltatd altal az MNB felé jelentett informdcidk is megfelel egymasnak. Azt remélem, hogy mind a
jogi kornyezet, mind a technikai feltételek az év kdzepére adottak lesznek ehhez és legkés6bb az
Gsszel el tud indulni ez a szolgaltatas.

Azt is megvizsgaljak, hogy a korabbi atfogo ellendrzések soran kik és milyen adatok alapjan
vizsgdltak a problémas brokercégek miikédését? Torténtek-e szabdlytalansagok, mulasztasok,
esetleg visszaélések?

Els6sorban most a meginditott célvizsgdlatokra koncentrdlunk, hogy meggyéz6dhessiink arrdl, hogy
az emberek pénze biztonsagban van, illetve, hogy a kartalanitds miel6bb megtorténhessen.
Természetesen attekintjik a jogel6d hatdsag vizsgalatait is, mar csak azért is, hogy tanuljunk beléle.
Fel kell tarni a visszaélések természetét, és az esetleges felligyeleti hibakat. A jogi helyzet
ugyanakkor még nem teljesen vildgos. A korabbi vizsgélatokat a Pénzligyi Szervezetek Allami
FellUgyelete folytatta le, ez a szervezet azonban 2013 oktéberével jogutdd nélkil megsz(int.

Mi a garancia arra, hogy tébbet nem lesznek olyan visszaélések, mint ennél a harom cégnél?

llyen tipusu visszaélésekre, mint a Buda-Cash, a Quaestor és a Hungaria esetében mar nem lesz
lehetdség, ha megvaldsul az alszamlas rendszer a Kelernél és az emlitett adatszolgaltatds az MNB
honlapjan keresztil. Alapvetéen azt gondolom, hogy egymdstdl elszigetelt, és a befektetési piac kis
szazalékat érint6 esetekrdl van szd, tehdt nincs rendszer szintl kockdzat és egyaltalan nincs rendszer
szintl deviancia sem. Csaldk ugyanakkor az élet és a gazdasag minden teriletén eléfordulhatnak,
akikkel a hatdsagok folyamatosan versenyt futnak. Azon dolgozunk, hogy elejét vegyik a
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Vezetdi interju

visszaéléseknek. Mint mar tobbszér elmondtam: kompromisszumok nélkil lefolytatjuk valamennyi
brokercég esetében a vizsgdlatokat. Ha problémat talalunk, akkor — ahogy eddig is — a nyilvdnossagot
tajékoztatni fogjuk.
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