Banai Adam — Dancsik Balint — Nagy Tamas
Most akkor tényleg jo éve volt a bankoknak vagy nem?

A magyar bankrendszer rekordmagas, 1471 millidrd forintos adézott eredménnyel*
zdrta a 2023-as évet, ami 20 szdzalék feletti sajattéke-ardnyos nyereséget jelentett
a hitelintézetek szamdra. A hazai bankok képvisel6i szerint ugyanakkor egyedi
sajatossdgok (a tadmogatott lakossdgi hitelek szamviteli sajatossdgai és a kiilfoldi
lednybankokkal kapcsolatos tételek) kiszlirését kbvetéen a bankrendszer mindéssze
11 szdzalékos sajattéke-ardnyos nyereséget produkdlt, ami alig haladja meg az ez
id6szakban elérhetd dllampapir-piaci hozamot.

A cikkben amellett érveliink, hogy (1) a valdsdg ennél bonyolultabb, (2) ha korrigdljuk
az eredményt, érdemes azt teljeskériien elvégezni és (3) mindent ésszevetve a
bankok jovedelmezésége tényleg kimagaslo volt 2023-ban, amelyben meghatdrozo
szerepet jatszott az MNB-t6l szarmazo kamatjévedelem.

Nincs konny( dolga annak, aki ma meg szeretné tudni és ,helyén szeretné kezelni”,
milyen éve volt a hazai bankrendszernek 2023-ban. A sajtdé az elmult hdnapokban
mar szinte kifogyott a 2023-as ,,giga” profitot illet6 jelz6kbdl, melynek mind abszolut
(1471 millidrd forint), mind sajatt6ke aranyos értéke (24,3 szazalék)? kimagaslé volt
(1. dbra). Ugyanakkor tobb helyen is megjelent az az interpretdcid, amely szerint ez
a profit egyedi, sajatos tételeknek koszonhetd, melyektdl szlirve a bankrendszer
hazai m(kodésbdl alig 11 szazalékos nyereséget ért el a sajat tékéjéhez viszonyitva
(lasd példaul itt és itt, és egy 6sszefoglald cikket itt). Elhangzott az is, hogy ez a profit
alig haladja meg a kockdzatmentes allampapir-hozamot, s6t a 2023. évi atlagos
inflaciot sem éri el. A cikk célja, hogy tovabbi szempontokat adjon a bankrendszeri
eredmény értékeléséhez.

1 Nem konszolidalt, auditalt adat, amely a kiilféldi lednybankok eredményét nem, ugyanakkor a téliik kapott
osztalékot tartalmazza.

2 A ROE értéke szamitdsonként eltérhet annak fliggvényében, hogy a sajat téke idSszak eleji, id6szak végi,
vagy atlagos értékével osztjuk el az adott évi profitot. E cikkben a sajatt6ke-aranyos jovedelmezGséget ado-
zott eredmény alapon, a targyévi eredmény nélkiil szamolt 12-havi atlagos sajat t6kével szamoljuk, 6ssz-
hangban az MNB Pénzigyi stabilitasi jelentésének mddszertanaval.


https://www.portfolio.hu/bank/20240503/nem-a-meg-tobb-ado-hanem-a-hitelezes-a-megoldas-mire-keszul-a-cib-bank-vezere-683919
https://www.portfolio.hu/bank/20240514/jelasity-radovan-nehez-elmagyarazni-miert-ilyen-alacsonyak-a-lakashitelkamatok-685955
https://www.portfolio.hu/bank/20240614/tenyleg-olyan-hatalmas-a-magyar-bankok-nyeresege-a-valasz-nem-is-olyan-egyszeru-692401

1. dbra A bankrendszer adozott eredményének és

sajdttéke-ardnyos nyereségének éves alakuldsa
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Megjegyzés: nem konszolidalt adatok alapjan. A sajatt6ke-aranyos jovedelmezGséget addzott
eredmény alapon, a targyévi eredmény nélkiil szdmolt 12-havi atlagos sajat t6kével szamolva. A
végleges 2023-as adatok alapjan, amely adatrevizié miatt eltér az el6zetesen publikdlt szamoktdl.
Forras: MNB

Egy kis szamviteli gyorstalpald: honnan jon a bankok profitja?

A bankok miikodése komplex, beszamoloik pedig sok esetben még ennél is
bonyolultabbak. Nagyon leegyszer(sitve a banki core-bevételek nagyrésze két tipusu
jovedelembdl szarmazik: azon tételekbdl, amelyeket az addsok, ligyfelek vagy akar
az MNB ténylegesen kifizetnek a bankoknak (netté kamatbevétel, dijbevételek),
valamint azon tételekbdl, amik bizonyos banki eszkdzdk atértékel6dését tiikrozik
(példaul a kereskedési célu értékpapirok atértékel6dése a piacok valtozasai mentén).

Ha a hozamkornyezet emelkedik — mint ahogy azt lathattuk 2021 elejétdl kezdve —
akkor a rogzitett kamatozdsu eszk6zok (hitelek, allampapirok) kozgazdasagi értéke
(jelenértéke) csokken. Azonban a szamviteli sajatossagok miatt ennek az
értékcsokkenésnek a jelentés része nem jelenik meg azonnal az
eredménykimutatasban. Példaul a bankok altal korabban, az alacsony
kamatkornyezetben folydsitott, hosszi évekre rogzitett kamatozasu hitelek
kozgazdasagi értéke érdemben csokkent a hozamkornyezet emelkedése miatt
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(hiszen ma mar joval kedvez6bb kamatozasu eszkdzbkbe tudna fektetni a bank a
pénzét), mikdzben a tobbezer millidrd forintnyi latra szélé, nulla szdzalékos
kamatozasu betét kdozgazdasagi értelemben felértékel6dott a bankok szamara. A
hitelek és betétek szamviteli értékelése ugyanakkor nem veszi figyelembe ezt az
yatértékel6dést”, és ezek a hatasok (kdzgazdasagi értelemben vett veszteségek és
nyereségek) nem jelennek meg azonnal a banki eredménykimutatasban, hanem a
kamatbevételeken- és kiadasokon keresztiil, éveken keresztil fejtik ki hatasukat.

Hitel, mégis atértékelddik. Mi az?

Vannak azonban kivételek. Példaul a hazai csaldadtamogatasok f6é hitelalapu
termékeit, a babavaro hiteleket és a CSOK-hiteleket a specidlis — allampapirpiaci
hozamokhoz kotott szorzét is tartalmazé — drazasi szabalyok miatt folyamatosan at
kell értékelnie a bankoknak, és a teljes atértékelési nyereséget vagy veszteséget — a
hozamkornyezet éppen aktualis mozgasa fliggvényében — eredménnyel szemben
azonnal el kell szamolnia. Ez bruttd értelemben jelentds tétel tud lenni, és 2023-ban
— a kamatkornyezet normalizaciéjanak kovetkeztében — valéban 300 milliard forint
korili 6sszeggel befolyasolta pozitiv iranyba a bankok profitjat.

Fontos ugyanakkor, hogy ne o©nmagaban vizsgaljuk ezeket a hiteleket. A
kamattamogatott hitelportfolid atértékel6dése és a profit emiatt fellépd volatilitasa
nem olyan tétel, amit a bankoknak kotelez6 ,elszenvednie”, hiszen derivativak
segitségével fedezhetik az ezeken a hiteleken fellép6 atértékel6dési hatast. Ez
esetben az ezen hiteldllomannyal szembeni derivativa atértékel6dése ellenkez6
iranyba befolyasolja az eredményt, és jelent6sen mérsékli a hozamkornyezet
valtozasanak nettd hatasat. A bankok jelent8s hanyada részben vagy egészben fedezi
az érintett portfoliot, ennek megfeleléen érdemi vesztesége volt a fedezeti
ugyleteken a tavalyi évben. igy nem korrekt a teljes, 300 millidrd forint korili pozitiv
hatast kivonni a bankrendszeri profitbol, amikor ,tisztitott” nyereséget szamolunk.
A fedezeti lgyeletekbdl szarmazd veszteséget ez esetben hozza kellene adni a
tisztitott nyereséghez.

Ez azonban korantsem egyszer( feladat. A fedezésre alkalmazott derivativak ugyanis
a legtobb bank esetében szamviteli értelemben nincsenek ,hozza pantlikdzva” a
egyébként felesleges 0Osszekotni a két portféliot, mert a két ellentétes
eredményhatas mindenképpen kioltja egymast. Ennek megfelel6en a bankok harom
tipusba sorolhatéak: (1) a babavaré és CSOK hitelek fedezése soran alkalmaznak
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kozvetlen ,pantlikdzast” (hedge accountingot), (2) az érintett hitelek fedezése soran
nem alkalmaznak hedge accountingot, de a fedezeti ligyletek megkotése sordn
dedikaltan foglalkoznak ezzel a portfélidval, vagy (3) a kamatkockazatot csak a
mérleg egésze szintjén kezelik. A hét legnagyobb hazai kereskedelmi bankbdl 6t az
els6 két csoportba tartozik, és a babavard és CSOK hitelek eredményhatasat 50-100
szazalékban fedezik. A maradék két intézmény a hozamkdrnyezet valtozasanak
eredményhatasat a meérleg egésze szintjén menedzseli — azaz esetlikben is
felmeriilhet a hitelek pozitiv atértékel6désével ellentétes eredményhatds, azonban
ezt nem lehet kdzvetlenil 6sszekdtni az érintett portfolidval.

Kiilfoldi tételek: a kapott osztalékkal szemben koltségek is felmeriilnek

A cikk elején felvazolt banki érvelés szerint a magyar bankok ,valédi” profitja azért
sem magas, mert a szamok érdemi része (2023-ban mintegy 332 millidrd forint)
osztalékbevétel, melynek jelent8s része a hazai bankok kulféldi tevékenységébdl
szarmazik. Ez kétségtelendl igaz, ugyanakkor itt is megallja a helyét az az érv, hogy
az igy kapott bevételekkel szemben kéltségek is felmeriilnek:

e a kulfoldi leanybankokkal kapcsolatos csoportszervezési miikodési koltségek,
amelyek a hazai bankrendszer eredményét csokkentik,

e a csoportszintli t6kemegfelelés, a t6kepufferek egy része Magyarorszagon
jelenik meg, igy noveli a sajatt6ke-ardnyos nyereség (RoE) nevezgjét,

e a csoportszint( szabdalyozoi el6irasok miatt felmerilé dragabb forrasbevonas
(MREL) egy része is a hazai szdmokat terheli, névelve a szektor kamatkiadasat.>

Azaz, ha korrekt médon szeretnénk szamolni bankjaink ,hazai” tevékenységének
profitjat, akkor az osztalékbevételek kiszlrésével parhuzamosan ezeket a
koltségeket is ki kellene szlrni a hazai szamokbdl, és a sajat tékét is csokkenteni
kellene, hogy csak a hazai operacidra esé tékét vegylik figyelembe. Tehat nem csak
a bevételi oldalt érdemes ennek vizsgalatakor lattatni, hanem a kiadasi labat is.

Osszetételhatas és mas aprésagok

Amit még érdemes kiemelni: a bankrendszer nem egy homogén sokasag, szamos
kiilonb6z6 profild intézménybdl all. Az egyik legspecialisabb részét az allami bankok
jelentik, amelyek anticiklikus, nem profitorientalt mikodésiiknél fogva hajlamosak a

3 Ennek egy része vagy akar egésze ugyanakkor tovabbhdritasra keriilhet a kiilféldi lednybankok szdmara, igy nettd
eredményhatasa alacsonyabb, akar semleges is lehet.
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tobbi banktdl eltéréen mikodni. Ez 2023-ban is igy volt, amikor profitabilitasuk
érdemben alacsonyabb volt a szektor tobbi részénél. Ez az Osszetételhatas
értelemszerlien a magantulajdonban lév6é bankok tisztitott RoE-jét is emeli. Jol
mutatja ezen megkililonboztetés fontossagat, hogy a hazai, magantulajdonban lévé
kereskedelmi bankok sajattéke-aranyos nyeresége még a cikk elején emlitett 24,3
szazaléknal is magasabb, 28,8 szazalék volt. E szamnak azonban a kiilféldi bankok
hazai fidktelepei is részét képezik, akik nem tartanak a tobbi intézményhez hasonlé
nagysagrendl tékét, ezért felfelé torzitjdk a sajatt6ke-ardnyos nyereséget. Ha az
allami bankokon tul 6ket is kisz(rjuk, 28,1 szazalékos értéket kapunk.

Fontos kiemelni azt is, hogy az egyes magdantulajdonban |évé bankok eredményei is
jelentésen eltérhetnek abbdl a szempontbdl, hogy milyen kamatkockazati profilt
kovetnek, azaz mennyire hagyjak, hogy a hozamkornyezet befolyasolja
eredménylket. A jegybanktdl kapott kamatok egyes bankok esetében jelentésen
novelték a profitot, mig mas bankok ebbdl kisebb mértékben részesiltek (példaul
azért, mert likvid eszkozeik nagyobb részét tették ki allampapirok a hozamkdrnyezet
emelkedése kezdetén). Ezt minden esetben figyelembe kell venni akkor, amikor a
szektor megtérilésérdl értekeziink.

Erdemes megemlékezni arrél a logikai inkonzisztenciardl is, miszerint ezek a
nyereségek —mind a tényszamok, mind a tisztitott szamok — tartalmazzak a kormany
extraprofitot elvond, valamint az addésok torlesztési képességét segité
intézkedéseinek negativ hatasat (a 2023-ra vonatkozé kamatstopok és az extraprofit-
ado egylttes veszteséghatasa becsléslink szerint mintegy 450 milliard forint volt,
azaz sajatt6ke-aranyosan 7,4 szazalék — ugyanakkor ennek egy része nem a 2023-as
évet terhelte). Az a banki érvelés, mely szerint a bankrendszer még az extraprofitot
elvond intézkedéseket kovetSen is képes volt atlagos profitabilitast elérni, éppen azt
sugallja, hogy létezett az a tobbletprofit, amibdl el lehetett vonni.

Konkluzio
Es akkor mennyi a tiszta profitabilitds? A cikk f6 Gizenete, hogy a banki mérleg és a

banki eredménykimutatas bonyolult, és utdbbit az eszkdzbket és kotelezettségeket
0sszekotd oOsszefluiggések miatt nem lehet egy-egy tételt kiragadva vizsgalni. A
cikkben ismertetett tételek ravilagitanak arra, hogy a valdsagban nem is lehet
pontosan meghatarozni egy ,valds profitot”, hiszen minden egyes termék, és minden
bankcsoporttag eredménye tobb csatornan keresztiil kapcsoldodik az aggregalt
eredményhez, igy egy-egy tétel ,izolalt” szamviteli levdlasztasa biztosan torzitast
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okoz. Amit el lehet mondani: ha az addzott eredménybdl kisz(irjiik a kapott
osztalékokat és a babavaré és CSOK hitelek atértékel6désének becslilt netto hatasat
(a kozvetlen banki fedezeti lgyleteket figyelembe véve), akkor 15,6 szazalékos
értéket kapunk. Az allami bankok kiszlirését kovet6en pedig 18,7 szazalék az ilyen
maodon tisztitott sajattéke-aranyos megtérilés. A hazankban miikodé hét nagybank
tobb mint fele esetében 20 szazalék feletti tisztitott megtérilésrél beszélhetlink.

Ezek a szamok atlag feletti nyereségre utalnak. Nehéz lenne vitatni, hogy ehhez az
atlag feletti profitabilitashoz jelent6sen hozzajarul az, hogy a bankrendszeri profit
legfontosabb eredménysorat jelenté nettd kamatjovedelem ndvekedett, mind
nominadlis értelemben, mind a sajat t6ke ardnydban (2. dbra). A bankok nettd
kamateredménye 2021 és 2023 kozott 116 szazalékkal, kozel 2300 milliardra
emelkedett, mikozben az - ennek részét képez6 - MNB-vel szembeni
kamatjovedelem 2022 és 2023 soran rendre mintegy 900 és 1700 milliard forintot
tett ki a 2021-es 120 millidrd forintos 6sszeghez képest. A sterilizaciés allomanyra
fizetett kamatjovedelemmel szemben a bankok egyéb szektorokkal (lakossag,
vallalatok, pénziigyi befektet6k) szembeni kamatkiadasai is emelkedtek ugyan, de a
teljes kamatjovedelem markans névekedése arra mutat ra, hogy a kamatkiaddsok
novekedése nem érte el a kamatbevételek névekedésének nagysagrendjét. Az dllam
altal bevezetett kiilonadok szintén apasztottak ezt a jovedelmet, de mértékiik nem
érte el a kamatbevétel emelkedését, igy a kamatjovedelem-novekedés érdemi része
a bankoknal maradt, és a profitjukat bdvitette.
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2. abra A bankrendszer netto kamatbevétele nomindlisan és
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Megjegyzés: Forras:

,Szerkesztett formdaban megjelent a portfolio.hu oldalon 2024. julius 9-én.
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