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Feljegyzeées

a Pénzpiaci Konzultativ Forum részére

Targy: A bankrendszer likviditasanak alakulasa

Mit ertiink likviditas alatt?

A kereskedelmi bankok hitelnyujtasi tevékenységét a rendelkezésiikre allo likvid
pénzeszk6zok mennyisége korlatozza. Ha a bank hitelt nyujt az tigyfelének, és a hitel
lehivasra keriil, akkor a banknak a keletkezd fizetési kotelezettségek teljesitése
érdekében (jegybank-)pénzre van sziiksége.

Az egyedi bankok szintjén a jegybankpénz eldteremtésének szamos modja lehetséges:
a likvid allampapir-allomany leépitése, devizakonverzio, bankkozi hitel, a jegybanki
betétallomany csokkentése stb. Az egyedi bankok szintjén tehat a hitelnytjtas
bovithetdségének jo mutatdja a likvid eszkozoknek a forintbetétekhez viszonyitott
aranya: amig a mutatd meghalad egy, a bankiizem muikoédéséhez minimalisan
szlikséges szintet, addig a bank bdvitheti hitelkihelyezéseit.

A bankrendszer egészére nézve a kérdés masképp meriil fel. Potlolagos jegybankpénzt
a bankrendszer egésze csak a jegybankkal szembeni miiveletek segitségével
teremthet. Tegyiik fel, hogy egy adott kereskedelmi bank nem jegybankkal szembeni
mivelettel, hanem pl. allampapir-értékesitéssel kivanja jegybankpénz-alloméanyat
bdviteni. A tranzakcié utan jegybanki szdmladllomanya megnd. Ugyanakkor egy
masik bank jegybankpénz-allomanya viszont lecsokken. Ha bank volt a vasarlo, akkor
»koOzvetleniil” torténik az atutalds. Ha pedig a bankrendszeren kiviili ligyfél volt a
vevd, akkor annak bankszamlajat terhelik meg a vételarral, és a szamlavezetd bank ezt
jegybankpénzben utalja at az allampapirt értékesitd bankhoz. A bankrendszer teljes
jegybankpénz-allomanya tehat nem valtozott, csak atrendez6dott a bankok kozott.
Ugyanez a helyzet minden, nem a jegybankkal szembeni tranzakci6 esetén.'

! Hasonlo, bar némileg bonyolultabb az az eset, ha a kereskedelmi bank nem ujitja meg lejaro
értékpapir-allomanyat. Ebben az esetben a jegybankpénz-allomany a bankrendszeren kiviilrdl, a KESZ-
161 béviil. Feltételezhetd azonban, hogy kozéptavon az AKK kibocsatasi igénye kiviilrél meghatérozott,
azaz flggetleniil a hozamoktdl el6bb-utobb kibocsatja az altala eltervezett mennyiséget. A lejard
allampapir-allomany nem-megujitasaval keletkez6 jegybankpénz aggregalt szinten tehat megsemmisiil
azaltal, hogy az AKK mas szerepléknek értékesiti az allampapirokat. A miivelet tehat ebben az esetben
is csak atrendezte a jegybankpénz-allomanyt, sszértékét viszont nem valtoztatta meg.



A jelenlegi jegybanki eszkoztar mellett a kérdés tehat Ggy meriil fel, hogy
amennyiben az arfolyam nem tartézkodik a sdv szélén, akkor jegybankpénz-
teremtésre csak a jegybanki betétallomany leépitésével keriilhet sor. A bankrendszer
egészének potlolagos hitelteremtési képességét (azaz ,,likviditasat™) ceteris paribus
tehat a jegybanki betétallomany nagysagrendje mutatja meg.

A jegybankpénzben mert potlolagos likviditas alakulasa 2000-ben

Amennyiben feltételezziik, hogy a bankok jegybanknal vezetett elszamolasi
(tartalékolasi) szamldjanak egyenlege éppen elegendd a mar meglévd betét- (hitel-)
allomanybol fakadd fizetési kotelezettségek teljesitésére, akkor az ujabb hitelek
nyujtasahoz a bankrendszernek tovabbi jegybankpénzre van sziiksége. A potldlagos
jegybankpénz a betétallomany leépitésén keresztiil aramolhat a bankrendszerbe.

1. abra: A bankok MNB-betétallomdanya a bankrendszernél
elhelyezett forintbetét-allomany aranydaban
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2000 szeptemberében a bankrendszer egészét ““"™° a jegybanknal elhelyezett
betétallomany megkozelitette a bankoknal elhelyezett forintbetét-allomany 15
szazalékat. Bar az MNB-kotvény bevezetésével a jegybanki betétdllomany
szamottevden visszaesett, ez a szint az elmult masfél-két év atlagaban nézve nem
tekinthetd kiillondsebben alacsonynak. A jegybanki betétallomany nagysagrendje tehat
lehetové teszi a hitelezési tevékenység boOvitését: aggregalt szinten tehat nem
beszélhetiink likviditas-hianyrol.

Az aggregalt elemzés hidnyossaga, hogy nem vilagit ra a likviditas bankrendszeren
beliili megoszlasara. A likviditds megoszlasa szempontjabol ezért az eredeti 17 elemi
mintat 3 (alacsony, kozepes, illetve magas likviditast) klaszterre bontottuk.



2. abra: Az MNB betét/forintbetét arany klaszterenként
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A klaszterelemzés eredménye raviladgit a bankrendszer likviditasdban tapasztalhatd
szlik keresztmetszetekre. A hdrom csoport szignifikdnsan kiiloénb6zonek bizonyult. Az
elsd, Ot bankbdl all6 csoport atlagosan forintbetét-allomanya 30 szézalékdnak
megfeleld jegybanki betéttel rendelkezik. A masodik, négyelemii csoportnal ugyanez
a mutatd 10 szazalék koriil alakul. Végiil a harmadik csoport, amely nyolc
pénzintézetbdl 4ll, mindossze elenyész6 mértékii jegybanki betétalloméannyal
rendelkezik.

A potlolagos likviditas tehat meglehetdsen egyenetleniil oszlik meg a bankrendszeren
beliil, rdad4sul amint azt a 2. 4dbra is mutatja, a kiilonbségek az elmult masfél év
folyaman szamottevoen megnoéttek. Mig a bankok egy része tovabbra is nagymérték
»f010s” likviditassal bir, addig mas bankok mar kihasznaltdk a jegybanki
betétallomany leépitésének lehetdségét, s likviditaskorlatokkal szembesiilhetnek.

Természetesen — legaldbbis elviekben — megvan ra a lehetdség, hogy a f616s likviditas
bankkozi hitelek formdjaban gazdat cseréljen, €s atvandoroljon a likviditassziikében
levd bankokhoz. Ezt ugyanakkor valoszinilileg nagymértékben korlatozzak a bankkdzi
piac miikodését korlatozd tényezok: a folos likviditds koncentraloddsa négy-ot
banknal, a szigorti limitrendszer, a repdémiiveletek szabalyozasabol fakado
bizonytalansag stb. Mindezen problémak korabban is eldkeriiltek mar a PKF keretén
beliil, tobbek kozott a napi likviditads-menedzsment témakdrével kapcesolatban.

A likviditds és a profitabilitds Osszefiiggése nem egyértelmii. Ugyan a magas
likviditasu csoport atlagosan némileg magasabb sajattéke-aranyos megtériilést mutat,
mint az alacsony likviditasu csoport, a profitabilitas csoportokon beliili szérodasa igen
nagy, azaz a magas likviditasi csoporton beliil is vannak kevéssé nyereséges bankok,
¢s alacsony likviditds mellett is egyes pénzintézetek kiemelkedd nyereségességet
mutatnak.

A tagabb értelemben vett likviditas alakulasa

Megvizsgaltuk az egyedi bankok szintjén értelmezett likviditasnak egy tagabb
mutatdjat is. Ha nem a bankrendszer, hanem csak az egyedi bankok pdtlolagos
hitelteremtd-képességét akarjuk vizsgalni, akkor a jegybanki betétallomany mellett az



egyéb likvid eszkozok (allampapirok, MNB-kotvény, bankkozi 4allomany)
leépitésének lehetdségét is érdemes figyelembe venni.

3. abra: A tagabb értelemben vett likviditas alakuldsa klaszterenként
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A 3. ébran a konnyen likviddé tehetd eszkozok (nem konszolidacids allamkotvény,
kincstarjegy, MNB-kotvény, nettdé bankkodzi pozicio, MNB-betét) ¢és a forint
betétallomany aranyat abrazoltuk. A harom klaszter ugyanaz, mint a 2. abra esetében.
Az ébrabol kitlnik, hogy a tagabb értelemben vett likviditds alakuldasa mind
historikusan, mind pedig a kozelmultban a jegybankpénzben mért likviditdshoz
hasonldéan alakult. Azok a bankok, amelyek alacsony jegybanki betétalloméannyal
rendelkeznek, a tobbi likvid eszkdzben mérve is alacsony allomanyt mondhatnak
magukénak, mig a nagymértékii kéthetes betétallomannyal dolgozo bankok a tobbi
likvid eszkdzben is bovelkednek.

A likviditas megszerzésének egyéb lehetdoségei

Dinamikusan szemlélve a kérdést, a likviditashidnyos bankok szamdara kézenfekvd
lehetdség a betétgylijtési tevékenység fokozasa, magasabb betéti kamatok nyujtasa
mind a vallalati, mind pedig a lakossagi iigyfélkorben. A magasabb betéti kamatokkal
a bankrendszer tobbi résztvevdjénél meglevd likviditast csatornazhatjak 4at sajat
maguk szamdra, azaz aggregalt szinten nem nd a hitelteremtési képesség. Ezt a
lehetdséget némileg korlatozza az, hogy a betétgyiijtési tevékenységet nem kizardlag a
kamat, hanem egyéb, nehezebben ¢és koltségesebben megvaltoztathatd tényezd is
befolyasolja (lakossagi fiokhalozat stb.)

Ugyanakkor az elmtlt néhadny honap tapasztalatai azt mutatjdk, hogy a
bankrendszeren kiviili megtakaritok részérél — elsdsorban a befektetési alapokon
keresztiil — szamottevo kereslet mutatkozik a rovid futamidejii befektetési lehetoségek
irant. A 2000 tavasza oOta felépiilt MNB-kotvényallomany talnyomd része a
bankrendszeren kiviili szereploknél, foként banki tulajdonti brokercégek altal kezelt
befektetési alapoknal talalt gazdara. A bankoknak lehetdsége lenne arra, hogy ebben a
piaci szegmensben az MNB-kotvénnyel versengd instrumentumokat (rovid futamideji
betéteket, illetve értékpapirokat) nyujtsanak a befektetési alapoknak, majd az igy
befolyo likviditast MNB-betétben helyezzék el. Ha a megtakaritasok nem kdzvetlentiil,
hanem a bankrendszeren keresztiil jutnanak el az MNB-hez, az a bankok likvid,



konnyen jegybankpénzzé tehetd eszkozallomanyanak novekedésével jarna ugy, hogy
a mérleg masik oldalan az — esetlegesen sajat tulajdont brokercég altal kezelt —

befektetési alapok stabil forrast biztositananak.
4. abra: Az MNB-kétvényallomany alakulasa
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O MNB-kétvényallomany B MNB-kétvény a bankrendszerben

Budapest, 2000. november 20.
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