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Vitaindito anyag

A tartalékszabalyozas kdzponti eleme az atlagolasi periddus. Ez lehetdséget biztosit a
bankrendszernek arra, hogy elszdmolasi betétszamlajanak egyenlege tobb napon
keresztiil is eltérjen a tartalék-kotelezettségtol, feltéve, hogy ezt a peridodus késdbbi
napjaiban korrigaljak. A kotelezo tartalék viszonylag magas szintje €s egy jol miik6do
bankkdzi piac tdg mozgasteret biztosit a bankok likviditds-menedzsmentje szdmara. A
tartalékolasi periddus egy hoénaposra nyujtdsa bdvitette a bankok jatékterét. A
bevezetés oOta eltelt id6 tapasztalatai azonban azt mutatjak, hogy a bankrendszer nem
hasznalja ki teljes egészében megnovekedett szabadsagat.

A kotelezd tartalék atlagban valo teljesitésének lehetdsége a gyakorlatban két korlatot
szab az egyes bankoknak: egyrészt a honap egészét tekintve el kell érni az adott
tartalékolasi szintet, masrészt a tartalékszamla egyenlege nem csokkenhet zér6 szint
ald. A bankoknak természetesen a bankiizem biztonsagos miikdodése érdekében
mindig valamilyen pozitiv egyenleget kell fenntartaniuk, de ez Iényegesen
alacsonyabb, mint a kotelezo tartalék szintje. Abban az esetben, ha az adott bank nem
tudja ezt a szintet teljesiteni, hitelt kell felvennie a bankkozi piacon, vagy végsd
esetben a jegybanktol.

A likviditas-tervezés természetes alapegysége a tartalékperiodus: ez az a legrovidebb
id6horizont, amelyre a banki treasurynek valamilyen elképzeléssel kell rendelkeznie a
szamlaallomany alakuldsdval kapcsolatban. A szamladlloméany-valtozdsok egy
jelentds része nagy pontossaggal elOrejelezhetd: az esedékes hiteltdrlesztések, a
kotvények hozamfizetései stb. pontosan meghatarozhatok. A szamladllomany egy
masik része jo kozelitéssel megbecsiilhetd: példaul a banknal vezetett atutaldsi
szamldk egyenlegének egy része — példaul az adobefizetéseknek koszonhetden —
honapon beliili szezonalitast mutat, igy akar a szamla-atutalasok teljes egyenlegének,
akdr pedig a nagyobb {ligyfelek egyenlegének kiilon-kiilon torténd iddsoros
elemzésével megbecsiilhetd a likviditas-sziikséglet hoénapon beliili  ciklikus
alakulasanak jelentds része.

Mindezen tényezOk figyelembevételével a tartalékperiodus minden napjan
elkészithetd egy, a likviditds exogén tényezdinek varhatd alakulasara vonatkozo
eldrejelzés, amely természetesen sok bizonytalan elemet is tartalmaz. Ezen becsléshez
képest alakithatdé az endogén elemek — bankkozi hitelfelvétel, jegybanki vagy
bankkozi betételhelyezés, rovid futamidejii allampapir-miiveletek stb. — palyéja ugy,
hogy a bank a lehetd legalacsonyabb finanszirozéasi koltséggel szerezze meg a
muikodéshez sziikséges jegybankpénz-mennyiséget. A szamlaallomany exogén



komponensein kiviil ezt befolyasolhatjak a jegybanki kamatok alakuldsara vonatkozo
varakozasok (kamatvaltoztatasi spekulacio), valamint a bankrendszer egészének
likviditasi helyzetére vonatkozo elképzelések (példaul az adobefizetések likviditas-
szUikitd hatdsa a honap masodik felében, vagy a devizapiaci intervencio likviditasi
hatasai). Mindazonaltal a likviditasi terv elkészitésekor a bizonytalansagot is kezelni
kell: a tervnek elegendd puffert kell tartalmaznia arra az esetre, ha a likviditasi helyzet
kiils6 sokkok hatdsdra az eldrejelzettdl eltéréen alakul. A tartalékperiddus
elérehaladtaval azutan a bizonytalansdg fokozatosan csokken. A tényadatok
beérkeztével a terv minden nap feliilvizsgélhatd, és sziikség szerint modosithato.

A bankkozi piacon szamos esetben megfigyelhettiink olyan eseteket, melyekbdl
nyivanvalova valt, hogy a bankok likviditds-menedzsmentje sokszor nem a piaci
racionalitds elvének megfelelden mikodik.

Az egyik ilyen jelenség az, amikor a tartalék-periddus els6 napjan a bank overnight
betétet helyez el a jegybanknal. Belathato, hogy ez semmilyen koriilmények kozott
sem lehet indokolt, hiszen létezik olyan stratégia, amely ugyanolyan eredményre
vezet, ugyanakkor nagyobb hozamot biztosit. Vizsgaljuk meg a kérdést kéthetes
jegybanki eszkdz mellett. Legyen az egyik stratégia az, hogy a bank 1 napos betétben
elhelyez X Osszeget, mig a masik lehetdség, hogy X egy-tizennegyedét kéthetes
betétben helyezi el, mig a tobbit az elszdmolasi szamlajan hagyja. Hozam
szempontjabol a masodik stratégia a kedvezdbb, hiszen a kéthetes betét kamata
magasabb, mint az egynapos betété. Ugyanakkor likviditdsi szempontbol a két
stratégia hatdsa ugyanaz. Bar az X Osszeg egy-tizennegyede 2 hétre le lett kotve,
viszont a tartalékperiddus 2. napjara a tartalék-kotelezettség az X 13/14-ével csokkent
ahhoz képest, mintha egynapos betétben helyezte volna el a bank a pénzt. Tehat
amennyivel kevesebb likviditassal rendelkezik a bank az elkovetkezendd két hétben,
ugyanannyival tartalékolasi kotelezettsége is lecsokkent. Ha a bankrendszer a
masodik stratégiat valasztotta volna, akkor 1999-ben 183 milli6 forintos
tobbletbevételt konyvelhetett volna el.

A treasuryk pontatlan likviditas-tervezésére, illetve a bankko6zi piac hatékonysagéara
utal az, ha az adott tartalékperioduson beliil egyszerre keriil sor jegybanki
betételhelyezésre és aktiv repd igénybevételére. Mivel a tartalék-kotelezettségnek a
periddus atlagaban kell megfelelni, ezért a betét-elhelyezd bank ¢és a repo felvevoje
egy, a bankkdzi piacon egymadssal kotott iizlet soran ugyanolyan likviditasi pozicidba
keriilhettek volna. Ugyanakkor a két bank osztozhatott volna a jegybanki betét és az
aktiv repd kozotti meglehetdsen széles kamatkiilonbozeten. Meg kell emliteni, hogy
olyan extrém esetek is el6fordultak, hogy ugyanazon bank az adott tartalékperidéduson
beliil mindkét (aktiv és passziv) jegybanki overnight instrumentumot igénybe vette,
illetve hogy egy adott napon a bankkozi piac két szerepldje koziil az egyik overnight
jegybanki betétet helyezett el, mig a masik aktiv rep6t vett igénybe.

A likviditds-menedzsment pontatlansaga abban is megfigyelhetd, hogy a bankrendszer
egésze a legtobb periddusban szamottevden tultartalékol. Mivel a jegybank csak a
kotelezo tartalék erejéig fizet kamatot az elszamolasi szamla egyenlegére, a
tultartalékolasnak megfeleld Gsszegen veszteség képzddik. Egyes kisbankok esetében
a tultartalékolas természetes, hiszen alacsony tartalék-kotelezettségiiket meghaladja a
bank mikddtetéséhez sziikséges minimalis szdmlaegyenleg. A nagyobb bankok
esetében viszont a tultartalékolds a hatékonyabb likviditds-tervezés segitségével
felszamolhat6 lenne. A thltartalékolds megsziintetésének legegyszeriibb modja, hogy
a hitelintézet a tartalékolasi peridodus utols6 munkanapjan a taltartalékolasnak



megfeleld 6sszeget elhelyezi az MNB-nél egynapos betétbe. 1999-ben a bankrendszer
526 milliard forintos atlagos tartalékkotelezettség mellett a tartalékolasi periddus
utolsd napjara szdmolva atlagosan 152 millidrd forinttal tartalékolt tal. (A bankok egy
részénél azonban a tultartalékolas mértéke gyakorlatilag nulla.) Az ebbdl adodo
veszteség kb. 670 milli6 forint, ami meghaladja a bankok 1999. évi eredményének 1
%-at.

A tlltartalékolashol ad6dé veszteség 1999-ben

Tartalékkdotelezettség | Tultartalékolds |  Veszteség
(milliard forint)  |(milliard forint) | (milli6 forint)
februar 4940 101,3 37,9
marcius 505,7 70,2 26,3
aprilis 509,8 118,7 42,0
majus 516,5 149,0 52,7
janius 518,0 159,4 56,4
jalius 529,5 2223 78,7
augusztus 529,2 292.8 103,7
szeptember 537,1 235,4 83,3
oktober 554,4 264,5 93,6
november 554,9 57,5 19,9
december 560,6 220,2 74,9

A bankkozi piac viselkedésének megfigyelésére a Reuters-en kozzétett jegybanki
tartalékadatok (az adott honapra vonatkozo teljes tartalék-kovetelmény, valamint a
napi aggregalt tartalékszamla- és hazipénztar allomanyok) lehetdséget adnanak, am
ugy tlinik, a banki treasuryk nem elég hatékonyan hasznaltak fel ezeket az adatokat
likviditds-menedzselési dontéseinek meghozatala soran.

A kérdéskorhoz kapcsoldddan részletesebb elemzést tartalmaz az MNB
Miihelytanulmanyok sorozatanak 20. szamaban megjelent Gereben Aron A bankkdozi
forintpiac Magyarorszagon” cimii tanulmanya.

A fent emlitett felvetésekkel kapcsolatosan elsdsorban a kovetkezd kérdés
fogalmazddik meg:

e Mi akadalyozza meg a bankrendszert abban, hogy a tultartalékolas mértéket
alacsonyabb szinten stabilizalja? (1999-ben a taltartalékolds mértéke 52 és 292
milliard forint kozott ingadozott, ami azt jelenti, hogy a 152 milliardos atlagnal
alacsonyabb mérték is elérhetd.)

Budapest, 2000. januar 27.



Melléklet

A taltartalékolassal kapcsolatban a kovetkezOket szeretném hozzatenni. A
tultartalékolasnak az a mértéke, amely a szétkiildott anyagban szerepel az MNB altal a
Reuters-ra feltett adatokbol lett szamolva. A hitelintézetek egy része, nevezetesen a
szovetkezeti hitelintézetek, adatszolgaltatasi sajatossagaik miatt tartalékadatokat csak
a tartalékperiodus legvégére tudnak szolgaltatni. Ezeknek az adatoknak a
korrigalasaval némiképpen moddosul a mar kiszamolt tultartalékolas mértéke. A
tartalékperiddus lezarasat kovetéen eldallt végleges szdmok azt mutatjak, hogy a
bankrendszer tultartalékolasa kedvezObb, mint amit az elozetes szamok mutatnak. A
tultartalékolds utolsé napra szamitott nagysaga nem 152 millidrd, hanem csak 71
milliard, igy az elveszitett kamatjovedelem mértéke is kisebb, még mindig 303 milli6
forintot tesz ki. Az egyes honapok adatait elemezve azonban jelentds eltéréseket
tapasztalunk. Bizonyos honapokban az utols6 napra szamitott tultartalékolds mértéke
nem haladja meg az atlagos tartalékkotelezetsség 1 %-at sem, mig mas honapokban a
100 milliard forint feletti tobblettartalék-elhelyezés is eldfordul.

A tultartalékolasbél ad6do veszteség 1999-ben

Tartalékkdotelezettség Tultartalékolas Veszteség
(milliard forint) (milliard forint) (millio6 forint)
januar 502,3 20,6 7,7
februar 4934 119,3 44,7
marcius* 508,2 0,3 0,1
aprilis 512,5 46,0 16,3
majus 519,3 63,2 22,4
janius 520,3 91,1 32,2
jalius 532,6 111,5 39,5
augusztus 535,9 59,4 21,0
szeptember 5439 31,7 11,2
oktober 561,3 49,6 17,6
november 555,0 49,7 17,3
december 561,8 215,8 73,4

* Marcius honapban tobb bank is elmaradt a tartalék-elhelyezésben, atlagban 1,26
millidrd forint értékben.



