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Tul nagy, hogy bukjon? — A rendszerszinten jelentds pénziigyi intézmények
kockazatai

Az Eurdpai Unié tagallamaiban 2016. januar 1-t6l magasabb t6kekévetelmény elvarasoknak
kell megfelelniiik azoknak a hitelintézeteknek, melyek rendszerkockazati szempontbodl
jelentésnek tekinthetéek. Ezek az intézmények ugyanis pénziigyi nehézségeikkel, vagy
csddjiikkel veszélyeztethetik a pénziigyi rendszer tobbi szereplGjének stabilitasat és ezen
keresztiil a redlgazdasag zavartalan miikodését. Addiciondlis t6kekévetelmény elGirasaval
névelhetd a jelent6snek mindsilé bankok veszteségvisel6 képessége, melynek kdszénhetSen
egy esetleges krizisidoszakban kevésbé szorulnak allami segitségére és kiegyenlitettebb lesz a

bankpiaci versenykérnyezet.

1. A ,,too big to fail” probléma

Az Egyesiilt Allamok masodlagos jelzalogpiacédbdl indulé pénziigyi piaci problémak 2008 &szére a
globdlis pénzigyi kozvetitérendszer és a bankkozi kapcsolatok bizalmi krizisévé, majd
redlgazdasagi valsagga terebélyesedtek. Tobb globalis pénziigyi intézmény sulyos gondjain csak
jelent8s kozvetett addfizetSi tehervallaldssal jaré kormanyzati segitséggel lehetett Urrd lenni.
Erdemes valaszt keresni arra, hogy miért vallaltdk az allamok a cséd szélére sodrédott pénziigyi
szervezetek kimentését, miként vdlhat néhany intézmény egy pénzigyi kozvetitGrendszer
egészének miikodését fenyegets kockazatta.

A rendszerszinten jelentls pénziigyi intézmények tevékenysége a pénzligyi rendszerben betoltott
szerepik miatt mdas gazdasdagi szerepl6k helyzetére olyan karos hatdsokat fejthet ki (negativ
externalidk el8idézésével), amelyeknek ellentételezése nem megoldott. A jelentds intézmények
kockazatvallalasi dontéseinek egyedi hasznat meghaladhatjak a teljes gazdasag altal viselt
koltségek. Az intézmények lizleti dontéseik meghozatalanal egyedi szempontokbdl indulnak ki és
nincsenek feltétleniil tekintettel azok rendszerszint(i kdvetkezményeire. igy torténhet meg, hogy
egy rendszerszinten jelentls, a pénzligyi rendszer mas szereplGivel, illetve a piacokkal
szamottevéen oOsszefonddott bank atmeneti, vagy tartds problémaja az egész pénziigyi rendszer
zavarat, attételesen pedig sulyos 0sszgazdasagi problémakat eredményezhet. A rendszerszinten
jelent6s bankok csédjének kovetkeztében az allam sokszor Ugy dont, hogy tdmogatast nydjt a
valsagba kerilt intézményeknek (Un. bail-out), mivel bukdsuk a pénzligyi rendszeren keresztiil az
egész gazdasagot sulyos koltségekkel terhelné. A tulsagosan nagy intézmények (,,too big to fail”)
kockazatvallalasi dontéseik meghozatalakor valdszinUsithetik, hogy fizetésképtelenségiik esetén
az allam beavatkozik, mivel nélkiilozhetetlen gazdasagi funkcidkat latnak el m(ikddésiikkel. Az
allami ment6csomagokra vonatkozé varakozasok novelik az erkolcsi kockdzatot (moral hazard),
arra 0sztonozik az intézményeket, hogy tulzott kockdzatokat vallaljanak, torzitsak a



versenyhelyzetet, és igy tovdbb noveljék a jov6beli stressz-szituacidé bekovetkezési
valdszinlségét.

Bar a rendszerszinten jelentfs intézmények (Systematically Important Institutions — SlI)
problémdja els6sorban globadlis szinten meril fel, ezen intézmények kockazatai nem csak
nemzetkozi kontextusban, hanem Magyarorszag esetében is jelen vannak. Hazankban is vannak
olyan pénzigyi intézmények — jellemzéen bankok —, amelyek egyedi intézményi valsaga a
méretik vagy a mas intézményekkel valé 0Osszefondddasuk miatt megingathatja a pénziigyi
rendszer stabilitasat. igy tehat Magyarorszagon is meg kell hatarozni a rendszerszinten jelentés
intézmények korét és érdemes alkalmazni a kockdzataik kezelésére alkalmazhatd eszkozoket.

2. Hogyan azonosithatok a rendszerszinten jelentGs intézmények?

A szakirodalomban tobbféle mddszertan is kidolgozasra kerilt a rendszerszinten jelent6s
intézmények azonositdsa és kockazatainak mérése kapcsan. Huang és szerz6tarsai (2010),
valamint Brownlees és Engle (2010) az intézményi kitettségek alapjan mérték a rendszerszinten
jelentds intézmények kockazatait, mig Tarashev és szerz6tarsai (2010) a rendszerszinten jelentds
intézmények kiilonb6z6 részpiacokon megfigyelhet6 aktivitdsait is figyelembe vették. Ezen
addicionalis hatasok szamszerdsitésének vonatkozasaban kilondsen fontos a komplex pénziigyi
piacokhoz kapcsolddo fert6zési csatorndak azonositdasa és értékelése, amely soran haldzatos
elemzések is alkalmazhatok (lasd példaul Upper (2011)).

Az akadémiai szféra mellett a Bazeli Bankfelligyeleti Bizottsag is kidolgozott mddszertanokat a
rendszerszinten jelentés intézmények azonositasdra és kockazataik kezelésére. A Bizottsag
globdlis és lokdlis kontextusban kozelitette meg az intézmények azonositdsat és a javasolt
eszkozoket. A globalis és lokalis szintek megkiilonboztetését az indokolja, hogy a rendszerszinten
jelent6s intézményhez kothet6 piaci kudarcok az egyes orszagok szintjén is érvényesek lehetnek
anélkil, hogy komolyabb hatdrokon atnyulé hatdasuk lenne. Ezt kiegésziti, hogy a lokalisan
jelent6s intézmények azonositdsa és szabalyozasa lehet6séget biztosit, hogy nagyobb mértékben
érvényeslljenek helyi, orszag-specifikus szempontok.

A rendszerszinten jelentfs  hitelintézetek  azonositdsdanak és  rdjuk  vonatkozd
tobbletkévetelmények elGirdasanak lehetdségét az EU szintjén a CRD IV/CRR szabalyozascsomag
teremtette meg. Magyarorszagon — makroprudencidlis hatdsagként — az MNB feladata a jelent6s
intézmények azonositasi folyamatainak lebonyolitdsa és a tdbbletelSirdasok mértékének
megallapitasa. A hazank szamadra leginkdbb relevans, egyéb (nemzeti, lokdlis) rendszerszinten
jelent6s intézmények (Other Systemically Important Institution, O-SIl) kérének azonositasara az
Eurdpai Bankhatdésdg (European Banking Authority — EBA) irdnymutatast adott ki'. Az
iranymutatas szerint az azonositasnal négy mutatécsoport alapjan tiz, jellemzGen részesedés
alapu mutatét kell dsszegezni egy el6re meghatdrozott sulyozas szerint. Ezek alapjan minden
érintett intézmény kap egy pontszamot. A négy csoport a méretet, a pénzligyi kozvetitésben
betoltott funkcidk helyettesithetGségét, a komplexitast (derivativak, hataron atnyuld kitettségek)

https://www.eba.europa.eu/-/eba-publishes-criteria-to-assess-other-systemically-important-institutions-o-siis-
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és a pénziigyi szervezetekkel fennallé 6sszekapcsoltsagot reprezentdlé indikatorokat tartalmazza.
Egy rogzitett hatarérték feletti pontszamot elér6 intézmények mindenképpen O-Sll-nek
mindsiilnek, de a tagallami sajatossagokat jobban megragadd kvalitativ értékelés és kiegészit6é
indikatorok alapjan a hatarértéktdl korlatozott mértékben eltéré intézmények is kaphatnak O-SlI
mindsitést, amennyiben ezt a hatdsdg megfelelS indoklassal alatamasztja.

1. tablazat: Az EBA altal kidolgozott azonositasi alapmodszertan fébb indikatorai

/ Méret \ / Osszekapcsoltsag \

A pénziigyi hdlozati felépitésbél fakado
A lehetséges veszteségek és fertozési dttételes kockdzatok
hullamok relativ nagysdga

. Pénziigyi intézmények kozotti kitettségek
*  Mérlegf6osszeg alapti részesedés e Pi.-i intézmények kozotti kdtelezettségek

/ ko Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok /

/ Helyettesithetdség \

o
4

Komplexitas

Hatdrokon és piacokon dtivelé A redlgazdasdgi kbzvetitdi szerep
tevékenységek mértéke kiesésébél fakado kockdzat nagysdga

. Hatdron ativel6 kovetelések . Részesedés a fizetési forgalomban

. Hataron ativel§ kotelezettségek . Maganszektor betétei (EU szint)

K e OTC derivativak j \o Maganszektor hitelei (EU szint) /

Forras: EBA alapjan.

3. Hogyan mérsékelhetdk a kockazatok?

A rendszerszinten jelentfs pénzlgyi intézmények kockdzatainak mérséklése érdekében
bevezetésre kerll egy addiciondlis t6kepuffer. A hazdnkban is alkalmazandd, jelentGs
intézményekre vonatkozo t6kepuffert (O-Sll t6kepuffer) a teljes kockazattal sulyozott kitettségre
(Risk Weighted Assets, RWA) vetitett tobblett6ke-kovetelményként kell megképeznie az érintett
intézménynek, mértéke pedig attél flgg, hogy az adott intézmény mennyire bizonyul
rendszerkockazati szempontbdl jelentésnek. A puffert a legjobb min&ségl szavatolotékébdl
(Common Equity Tier 1) kell képezni, maximalisan elGirhaté mértéke 2 szazalék lehet.
Amennyiben az érintett intézmény nem teljesiti a tobblettéke-kovetelményt, akkor az osztalékot
és a teljesitményjavadalmazast érints kifizetési korlatozasok Iépnek életbe.

Az Uj makroprudencidlis eszkoz alapvetéen négy csatornan keresztil hathat:

a) A rendszerszinten jelentds intézmények finanszirozdsi koltségeiben nem megjelené
externdlidkat (azaz a tdrsadalmilag kdros mérték tulzott kockazatvallaldst) tompithatja;

b) Kiegyenlitheti a versenyt az implicit allami garanciaval rendelkez6 nagybankok és azzal
nem rendelkezd kisebb intézmények kozott;

c) Addiciondlis t6kepufferként csokkenti az allami pénzek felhasznalasanak valdszinliségét és
mértékét egy esetleges fizetésképtelenség esetén;
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d) A puffer mérettdl fliggben emelkedé mértéke ellendsztonzét jelenthet a jelentGs
intézmények tovabbi ndvekedése ellen.

Természetesen a rendszerszinten jelent6s intézmények azonositdsdnak és a tékepuffer
alkalmazasanak is lehetnek nem kivant, negativ hatdsai. Az addicionalis tékepuffer tartasanak
koltsége egyrészt arra Osztondzheti a piaci szereplSket, hogy a bankokndl kevésbé szigoru
szabalyokkal mi(kods pénzigyi intézmények felé tereljen tevékenységeket (arnyék-
bankrendszer). Mdsrészt a Sll jelleg explicit, hatésagok altali rogzitése indirekt médon tovabb
novelheti az érintett intézmények kapcsan felmeriil6 moralis kockazatot.

5. Alternativ eszkozok, Gj iranyok

A nemzetkozi szabalyozas alapvetGen a tékeelGirasok emelésén keresztil kezeli a rendszerszinten
jelent6s intézmények kockazatait. Egy bizonyos méret és komplexitas felett azonban az el6irhaté
t6kepufferek mértéke nem feltétlenil jelent elegendd ellendsztonz6t a feléplilé kockazatokkal
szemben, igy a t6kepufferek csak korlatozott hatdsuak lehetnek. A rendszerszinten jelentGs
intézmények mikodésébdl fakadd kockdzatokat tehat mas, alternativ szabalyozoi eszkozdkkel is
érdemes lenne kezelni.

A t6kepufferek meghatdrozasan tul a rendszerkockazatilag jelent6s intézmények szamara a
jovében egy komplexebb kovetelményrendszer elGirasa, igy példdul szigorubb likviditasi
szabalyok meghatdrozasa is felmeriilhet. Ez nem a szolvencia oldalarél mérsékelné a
kockazatokat, hanem a pénzlgyi rendszerben betoltott likviditasi funkcidjat erésitené az érintett
intézményeknek (ilyen el6irdsokat alkalmaz példdul Svajc, Svédorszag vagy Dania). A tulzott
méretbeli novekedés szempontjiabdl kezelheti a problémat a tékedttételi rata elbirdsa is, ami
maximalnd a hitelintézetek tékeattételét. Ez — adott szavatold téke szintet feltételezve —
adminisztrativ modon korldtoznd az érintett hitelintézetek mérlegf6osszegét. Végil, fontos
szerepe lehet egy hatékony, a tulajdonosi és hitelezéi felelésségvallalast (Un. ,bail in”) is magaba
foglalé szanalasi rendszernek, amivel elkeriilhetd az allami felt6késités sziikségessége. Igy a ,too

I"

big to fail” problémabdl fakadé moralis kockazat mérséklédhet, hiszen a befektet6k és a hitelez6k

érdekeltek lesznek a kockazatok mérséklésében.
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