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VEZETOI OSSZEFOGLALO

A magyar hitelintézeti rendszer jelentds mértékben jarult hozzd a gazdasdg sériilékenységének felépliléséhez, jelenleg
pedig nem tdmogatja kell6képpen a vdlsdgbdl térténd kildbaldst. A szektort a vdlsdg kitéréséig a hitelezés, ezen beliil
kiilbnésen a vdllalati projekt-, és a lakossdgi devizahitelezés felfutdsa, illetve az abbdl fakado magas jévedelmezGség
jellemezte. Ebben az idészakban a bankrendszer viselkedése az egészségesnél kézel 1 szdzalékponttal nagyobb
gazdasdgi névekedést eredményezett. A rossz eszkézszerkezet és a redlgazdasdg teljesitményének visszaesése miatt
a bankrendszer kiugroan magas veszteségeket szenvedett el a vdlsdg éveiben, aminek hatdsdra hitelezési aktivitdsa
szamottevéen visszaesett, mindez lassitotta a gazdasdgi kilabaldst. A vdlsdg éveiben a bankrendszer dtlagosan 1-2
szdzalékponttal fogta vissza a GDP névekedési iitemét.

Elemzésiink szerint tobb tényezd egyiittes jelenléte vezetett az egészségtelen szerkezetii hitelezéshez. A globdlis
likviditasbdség, illetve a magas kockdzati étvagy miatt a bankrendszer, kiilénésen a kiilféldi tulajdonu bankok, olcson
tudtak devizaforrdshoz jutni. A vdlsdg el6tt azonban nem létezett makroprudencidlis politikaért egyértelmden felelGs
hatdsdg, igy az lgyfelekért folytatott versenyben a bankok kontroll nélkiil enyhithettek hitelezési feltételeiken. A
devizahitelek irdnti keresletet erdsitette a jovedelemkonvergencidra vonatkozd optimista lakossdgi vdrakozds, a
forinthitelek magas kamatkiilénbézete, valamint a forint stabilnak tiné drfolyama. A magas kamat részben az orszdg
és az dllam eladdsoddsa miatti kockdzatoknak, részben pedig a megrekedt dezinfldcionak tulajdonithatd. Az drfolyam
viszonylagos stabilitdsa pedig az infldcids célkévetés és az drfolyamsdv inkonzisztens egyiittiétével jellemezhetd
monetdris politikai rendszernek volt a kévetkezménye.

Az egészségtelen szerkezetii hitelezésben szerepet vdllalo bankok a vdlsdg éveiben jelentds hitelezési veszteségeket
szenvedtek el, és déntden ennek kévetkeztében jévedelmezGségiik tartdsan és szamottevéen romlott. A hitelezésbél
és kormdnyzati intézkedésekbdl szarmazo veszteségek kézel 15 szdzalékadt tette ki a végtérlesztés (13 szdzalékat a
bankadd), 6téde a normadl lizletmenetbdl kévetkezik, 20-35 szdzaléka azonban a vdlsdg el6tti felel6tlen hitelezés, 15-
30 szdzaléka pedig a redlgazdasdg gyengélkedésének volt a kévetkezménye. A bizonytalan jévedelmezdségi kildatdsok
miatt a devizahitelezésben aktiv kiilféldi tulajdonu bankok hitelezési aktivitdsa folyamatosan csdkken, piaci
részesedésiik zsugorodik. Emiatt néhdny szereplé ujragondolhatta stratégidjat, ami a bankrendszer
konszoliddcidjahoz vezethet. Az dtalakulds lehetiségeket teremt egy kevésbé prociklikus, prudens bankrendszer
kialakuldsdara, ugyanakkor kockdzatot is rejt, amennyiben a kivonulo vagy leépité bankok gyorsabban és
erételjesebben fogjdk vissza hitelezési tevékenységliket, mint ahogy mds szerepl6k képesek vagy hajlanddak dtvenni
szerepliket.

Az dtmenet évei utdn a redlgazdasdgot fenntarthato modon tdmogatd, egészséges bankrendszer eléréshez a
gazdasdgpolitikai kérnyezet stabilizdldsa, a negativ 6szténzék megsziintetése, valamint a verseny és a
makroprudencidlis szabdlyozds egyiittes erdsitése sziikséges. Ezen feltételrendszeren beliil az idedlisnak tekinthetd
bankrendszer legfontosabb ismérvei az aldbbi 10 pontban foglalhatdk éssze, melyeknek nemcsak a rendszer egésze
szintjén kell megfelelni, hanem lehetGség szerint egyedi banki szinten is:

1. A hazai bankrendszer legyen versenyzé. A hdrom legnagyobb szerepl6 részardnya egyik fontos piaci
szegmensben se haladja meg az 50 szdzalékot. A verseny drban, és ne kockdzatvdllaldsban nyilvdnuljon
meg. Ennek megfeleléen a kamatfeldrak siillyedjenek az eurdpai dtlagnak megfelel6 szintre, ami a vallalati
hitelek esetében 1-2, a lakdscélu hiteleknél pedig 3-4 szdazalékpont.

2. A bankrendszer termeljen tisztességes profitot. A jovedelmezGségnek kézéptdvon olyan szinten kell
stabilizalddnia, ami biztositja a tulajdonosok tartds érdekeltségét a magyar piacon, de egyuttal megfelel6
verseny és prudens hitelezési gyakorlat eredményeképpen valosul meg. Ez évi 10-12 szdzalékos t6keardnyos
nyereséget jelenthet.

3. A bankok profitjuk nagyobbik részét forgassdk vissza tevékenységiikbe. A jovedelmezbség helyredlldsa
utdn a bankok Magyarorszdigon megtermelt nyereségiik legaldbb 50 szdzalékdt forgassdk vissza itteni
tevékenységiikbe, mert ez szolgdlhatja leginkdbb a bankszektor felzdrkdzdsdt és a pénziigyi kdzvetités
mélyiilését.
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4. Nagyobb mértékii énfinanszirozds jellemezze a bankrendszert. A bankok hitel/betét mutatdja ne térjen el
tartosan és szamottevéen a 100 szdzaléktdl. Ezdltal nem feltétleniil sziinik meg a kiilféldi devizaforrasokra
vald rdutaltsdg, azonban lényegesen mérsékli azt.

5. Novekedést tamogato, prudens vdllalati hitelezést folytassanak a bankok. A hitelintézeti szektornak a
hitelezési korldtok fokozatos leépitésével képesnek kell lennie arra, hogy folyamatosan ki tudja szolgdlni a
vdllalati szektor mindenkori hiteligényét. Révidtdvon a hitelkindlati korldtok lazitdsa sziikséges. Hosszabb
tdvon évi 6-8 szdzalékos vdllalati hiteInévekedési iitem tekinthetd a konvergenciapdlydval konzisztensnek.

6. A bankok folytassanak egészséges lakossagi hitelezést. A fenntarthaté gazdasdgi névekedés biztositdsa és a
hdztartdsok tulzott tehervdllaldsdnak elkeriilése érdekében egészséges szerkezetii lakossdgi hitelezésre van
sziikség. A lakossdgi devizahitel dllomdny természetes leépiilése utdn hosszu tdvon évi 6-8 szdzalékos
hitelnévekedési iitem lenne kivdnatos.

7. A bankrendszer legyen hatékony és innovativ. A bankok drképzését a verseny mértéke mellett a mikodési
hatékonysdguk befolydsolja. A hatékony bankrendszer egyfel6l alacsony miikédési kéitségekkel funkciondl,
madsfeldl jo kockdzatkezelési rendszerrel rendelkezik. A hazai bankrendszer hatékonysdgdt ezért fokozatosan
kézeliteni kell az eurdpai orszdgok dtlagéhoz. Az innovdcio a kéltséghatékonysdg névelésében
nélkiil6zhetetlen.

8. A hazai bankrendszer legyen dtlathato és felelés. Az innovdcidra vald térekvés mellett a bankoknak
biztositaniuk kell, hogy a konstrukciok drazdsa és a benne rejlé6 kockdzatok transzparensek és vildgosak
legyenek ligyfelek szamdra.

9. A bankrendszer legyen likvid. A bankok rendelkezzenek elegendé likviditdssal ahhoz, hogy alapfeladataik
ellatasa egy kedvezdtlen makrogazdasdgi forgatokényv esetén is biztositott legyen. Ennek érdekében a
BASEL Ill keretében bevezetésre keriil6 LCR és az MNB dltal bevezetett DMM mutatoknak — fokozatosan
emelkedve — el kell érniiik a 100 szdzalékot.

10. A hazai bankrendszer legyen tékeerds. A bankok rendelkezzenek akkora tékével, hogy egy kedvezétlen
makrogazdasdgi forgatokényv esetén is fedezni tudjdk varhatd veszteségeiket. Ezért a bankok nem teljesité
hiteleinek ardnya csékkenjen 5 szdzalék ald, valamint tékemegfelelése a vdlsdgbdl térténd kilabalds utani
években is maradjon tartdsan 10 szdzalék felett.

Az altalunk megfogalmazott kritériumokat kiinduldpontnak, vitainditonak szanjuk egy kdzosen, minden érintett
bevondsaval kialakitandd jov6képhez. A kritériumok egy része javaslat, mely a pénziigyi rendszer résztvevginek
magatartas-valtozasa altal teljesiilhet, egy része viszont a jogalkotd és a szabalyozdi hatdsdgok altal kikényszerithet6.
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1. tabldzat: A bankrendszeri mutatdk viszonya a 10 kritériumhoz

A 3 legnagyobb bank 45% 45% 50 %
részesedése (mérlegf6osszeg) (2007) (2013) maximdlisan
1. Versengd bankrendszer Vallalati kamatfelar 1,5% 2.1%
2 D 1-2%
o . 4,5% 5,4% o
Lakascélu kamatfelar (2006-2007 tlaga) (2013H2) 3-4%
0, 0,
2. Tisztességes profit ROE 21% 1.8% 10-12 %
(2003-2008 4tlaga) (2013 H1)**
n A A 5
3. Profitot Magyarorszdgon tart Visszaforgatott profit aranya 73% nem értelmezhetd 50%
bankrendszer (2003-2008 4tlaga)
= o, 0, 0,
4. Onfinanszirozé bankrendszer |Hitel/betét mutatd 156 % 110% 100 %
(2009. marcius) (2013) koral
. Névekedést ta ¢ 5 ot 9 - 9
3. Nove efiest t.anjogato’ Eves ndvekedési iitem 17% 1.4% 6-8 %
prudens vallalati hitelezés (2008.nov./2007.nov.) (2013.dec./2012.dec.)
, 0, - 0,
6. Egészséges lakossagi hitelezés|Eves novekedési litem 30% 5,9 % 6-8 %
(2008.nov./2007.nov.) (2013.dec./2012.dec.)
7. Hatékony és innovativ MUkodési koltség / 26% 3% o
. ’ 1,5-2%
bankrendszer mérlegf0sszeg (2008) (2013)
8. Atlathaté és felelds
bankrendszer
0 ()
z:ciz’valmegfelelési mutato) e R es % 100%
9. Likvid bankrendszer* (201:) (2017_?
L,CR, » . 5 nincs adat 60 % 100 %
(likviditas fedezeti mutatd) (2015) (2018-ra)
NPL 9 Y
(Nemteljesité hitelek aranya) 3(;sz, ::-::J.;ZHl/;’ 5 % alatt
10. T6keerds bankrendszer** o o
T’)AM » ) 12,9% 16,5 % 10 % felett tartésan
(t6kemegfelelési mutatd) (2008) (2013 H1)

Megjegyzés: *a jelenlegi oszlopban a szabdlyozéi minimum taldlhaté**Magyarorszdg esetén nemzetkézileg 6sszehasonlithaté konszoliddlt adat,
mely tartalmazza a pénziigyi vdllalkozdsokat és kiilfoldi érdekeltségeket is, NPL esetén, pedig magdnszektoron kiviili egyéb hiteleket. Nem-
konszoliddlt bankrendszeri TMM: 11.2% (2008), 17,4% (2013), belféldi bankrendszeri magdnszektor NPL: 4,1% (2008), 19,5% (2013). ROE: 3,4%.

Forrds: MNB.
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1. BEVEZETES

A magyar hitelintézeti rendszer’ jelentés mértékben jarult hozza a vdlsag el6tt a gazdasdg sériilékenységének
felépiléséhez. A szektort a valsag kitoréséig a hitelezés, ezen belll kiilondsen a vaéllalati projekt-, és a lakossagi
devizahitelezés felfutdsa, illetve az abbdl fakadd magas jovedelmezGség jellemezte. Ebben az idGszakban a
bankrendszer viselkedése az egészségesnél kozel 1 szazalékponttal nagyobb gazdasagi novekedést eredményezett (1.
abra).

A globalis valsag kitorése sulyos zavarokat okozott a hazai pénziigyi rendszerben. A rossz eszkdzszerkezet és a
redlgazdasag teljesitményének visszaesése miatt a bankrendszer kiugréan magas veszteségeket szenvedett el a
valsag éveiben, aminek hatdsara hitelezési aktivitdsa szamottevéen visszaesett, lassitva ezzel a gazdasagi kilabalast. A
valsag éveiben a bankrendszer atlagosan 1-2 szdzalékponttal fogta vissza a GDP novekedési litemét.

1. dbra: A magyar GDP éves redinévekedése, és hipotetikus pdlydja egy semleges, nem prociklikus bankrendszer

esetén

6 2 %_ 6
4 4 -4
2 F2
0 0
2 -2
-4 - -4
6 - r -6
-8 -8

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

——Redl GDP novekedés semleges bankrendszer mellett === Redl GDP éves atlagos ndvekedése

Forrdas: KSH, MNB.

Megjegyzés: A bankrendszer ciklikus névekedési hozzajarulasat az MNB pénziigyi kondicids indexe alapjan szamszer(sitettiik.>

Tanulmanyunkban megkiséreljik feltarni a magyar pénziigyi rendszer gyengeségeinek okait, jellemezziik jelenleg is
zajlé atalakulasanak fébb tendencidit. Annak érdekében, hogy a jov6ben elkeriilhet6ek legyenek a vélsagban
tapasztalthoz hasonlé sulyos megrazkédtatasok, kisérletet tesziink annak felvdzoldsara, milyen bankrendszer
tdmogathatna leginkabb a magyar gazdasag fenntarthatd novekedését.

Az anyag felépitése a kovetkez6: a masodik részben nemzetkdzi Osszehasonlitdsban mutatjuk be a magyar
hitelintézeti rendszer f6bb tulajdonsagait, és beazonositjuk azokat a tényezGket, amelyek miatt a régid egyik
legrosszabb teljesitményét nyujtotta. Ezutan felvazoljuk a bankrendszer varhaté atalakulasanak fébb irdnyait és
kockazatait. A negyedik részben megfogalmazunk 10 olyan elvarast, amelynek egy, a magyar gazdasag hosszu tava
érdekeit szolgdld bankrendszernek meg kell felelni. Mellékletiinkben az olvasé egy kiterjedt irodalom-feldolgozast
taldl arra vonatkozdan, hogy az egyes pénziigyi rendszerek strukturalis tulajdonsagai milyen mértékben jarulnak
hozza a tarsadalmi joléthez.

Az anyagban, amikor nem okoz értelmezési zavart, a ,bankrendszer”, ,hitelintézeti rendszer” és ,pénziigyi rendszer” kifejezéseket — némileg
eltéré tartalmuk ellenére - szinonimaként hasznaljuk.

2 B6vebben: Holl6 és szerzétarsai (2014).
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2. STILIZALT TENYEK A MAGYAR BANKRENDSZERROL NEMZETKOZI OSSZEHASONLITASBAN

2.1. A magyar bankrendszer mérete és hitelezési aktivitasa

A modern magyar bankrendszer negyedszdzados torténelmét a bankkonszolidacié és az atmeneti éveket kdvetd
pénziigyi mélyilés jellemezte. A bankrendszer mérete folyamatosan nétt: a kétezres évek elején a bankrendszer
mérlegféosszegének GDP-hez viszonyitott ardnya 60 szazalékrdl 120 szdzalék folé emelkedett, mely névekedésnek a
2008-as pénzigyi valsag kitérése vetett véget. A maganszektor banki hiteldllomanya 2002-t6l a gazdasagi ndvekedés
Utemét érdemben meghaladd mértékben novekedett, igy 2008-ra megdupldzdédott a maganszektor GDP-aranyos
banki hitelallomanya. A valsag soran azonban jelent6sen, tébb mint 10 szazalékponttal csdkkent a GDP-hez
viszonyitott hiteldllomdany, aminek kovetkeztében hazdnkban az arany mar alacsonyabb, mint a tébbi Visegradi
orszagban (2. dbra).

2. dbra: Egyes bankrendszerek GDP-ardnyos mérlegf6Gsszege és a magdnszektor hiteldllomdnya

% Bankrendszeri hitel / GDP % Mérlegf6osszeg / GDP
140 400
120 4 350 A
300 A
100 +
250 A
80 -
200 A
60 -
150 4
40
100 A
20 50
0 — T T T T T T T T 0 — T
o < wn =) ~ o] (2] o — N o o < n [le] ~ o] D o - ~ o
O O O O O O O «wW «w o o O O O O O O O «d «H «H «
R RRIRIRISRLELR SR RRIKRLIIRKRRKELR
——Magyarorszag Eurdzéna Club Med
——Lengyelorszag ——Csehorszag ——Szlovakia

Forras: EKB, Eurostat.

Megjegyzés: Club Med: Gorogorszag, Spanyolorszag, Olaszorszag, Portugilia.

A maganszektor mérlegféosszegének és hiteldllomanyanak névekedése altalanos jelenség volt mind a KKE-régidban,
mind pedig Nyugat-Eurdpdban, de annak dinamikaja eltér6 volt. A hiteldllomany és a mérlegf66sszeg GDP-hez
viszonyitott aranydat nézve azonban a régid jelentGsen elmarad a nyugat-eurdpai orszagoktdl, ami igaz a teljes
vallalati hiteldllomanyra — banki hitelek, kilféldi hitelek, egyéb pénziigyi kozvetit6ktél hitelek és vallalati kotvények —
is. Ezt a magasabb gazdasagi fejlettség és az ezzel parosuldé mélyebb pénziigyi kozvetités, illetve a nyugati
intézmények kiterjedt nemzetkdzi tevékenysége jelent8s részben magyardzza. Figyelembe véve a fejlettségbeli,
valamint a kamatkornyezetbeli kiilonbségeket, becslésiink szerint® a KKE-orszagok tobbségében jelenleg még az
egyensulyi szint alatt tartézkodik a bankrendszeri hitel/GDP rata.

Magyarorszag esetében az egyensulyi hiteldllomany megkozelitése egészségtelen szerkezetben valdsult meg. A
valsagot megel6z6en elsésorban a haztartdsi hitelallomany novekedett dinamikusan, GDP ardnyosan 8 szdzalékrol 30
szazalékra, ami a becslések alapjan tulzott mértéklinek tekinthet6, mivel az egyensulyi haztartasi hiteldllomany 20
szazalék kozelében lehet. Mindekdzben a banki véllalati hiteldllomany GDP aranyosan 21 szazalékrél 32 szazalékra
emelkedett, és jelentésen megnétt a projektfinanszirozasu hitelek aranya (3. dbra).

3
Kiss és szerz6tarsai (2006) modellje alapjan.
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3. dbra: Egyensulyi és tényleges bankrendszeri hitel/GDP ardny Magyarorszdgon
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Megjegyzés: Az egyensulyi dllomany korili sdvok a becslési bizonytalansagot jelenitik meg.
Forras: MNB, Kiss és szerz6tarsai (2006) alapjan sajat szamitasok.

Ezzel szemben a valsag kitorését kbvetGen a vdllalati hiteldllomanyban is folyamatos és erGteljes leépilés figyelhetd
meg (3. dbra): a vaéllalati hiteldllomany negyedével zsugorodott, aminek hatdsara GDP-aranyosan a 2004 el6tti szintre
esett vissza. A hosszu lejaratu jelzaloghitelek miatt a haztartasi szegmensben csak lassu leépilés figyelhet6é meg,
ugyanakkor a végtorlesztés hatasara 2012 elején szamottevd volt a visszaesés.

A maganszektor hiteldllomanyanak novekedése Magyarorszagon erételjesen b6viilé devizahitelezéssel valdsult meg.
A hdztartasi hitelezésben kordbban nem létezé devizahitelek néhany év utdn az allomany tébb mint kétharmadat
adtdk, ezen belil is a svajci frankhitelek dominaltak. Ekkora mértéki devizahitelezés csak Romaniaban és a rogzitett
arfolyamrendszerrel rendelkezd balti dllamokban tortént. Hazdnkban a hitelezés felfutdsaban a lazuld hitelezési
feltételek is szerepet jatszottak: hosszabb futamidd, magasabb hitel/fedezeti érték és nagyobb jovedelemaranyos
torlesztGrészlet mellett nyujtottak hiteleket egyre kockdzatosabb tgyfeleknek.

A vallalati szegmensben is novekedett a devizahitelezés sulya, de lassabb Gtemben, valamint itt a régids orszagok
kozott is kisebbek a kilonbségek (4. abra). Kedvezétlen jelenség, hogy hazankban a kereskedelmi ingatlanok
(projektfinanszirozas) (5. abra) és kkv-hitelezésben a természetes fedezettel nem rendelkezé (gyfelek
devizahitelezése is felfutott.
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4. dbra: A devizahitelek ardnya az adott portfolioban
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Forras: Nemzeti jegybankok.

5. dbra: Projektfinanszirozdsu hitelek alakuldsa hazdnkban a vdlsdg elé6tti idészakban (2003-2009)
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Forras: MNB.

A valsagot kovet6en a devizahitelezés visszaszoruldsa elsGsorban a haztartasi, de a vallalati szegmensben is
megfigyelhetd volt, amiben a bankok és ligyfelek kockazatkerilése, valamint a haztartdsi szegmensben a szabalyozas
szigoritdsa is jelentds szerepet jatszott. Azonban nem minden egészséges a devizahitelezés visszaszoruldsa: a
csokkenés kedvezé6tlen tendencia azon vallalatok szamara, melyek tevékenységiikbdl kifolydlag devizabevételekkel
és igy természetes fedezettel rendelkeznek. Tekintettel arra, hogy hazank kis nyitott gazdasag, az exportdld
vdllalkozasok sulya jelent6s a gazdasagban, és a természetes fedezettségb6l adéddan a devizahitelek irant van
inkdbb keresletlk.

2.2. Sériilékenységi mutatok

A hitelexpanzid és annak devizdlis szerkezete hdrom csatorndn keresztiil ndvelte a bankrendszer sériilékenységét: (1)
devizalis eltérés (,currency mismatch”), (2) finanszirozasi kockazatok novekedése, (3) lejarati eltérés (,maturity
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mismatch”). A devizdlis eltérés a devizahitelezés felfutdsaval nétt meg, mig a mérleg szerinti nyitott pozicid
fedezésére szolgald devizaswapok kockazatossaga a valsag sordn bizonyosodott be: a sériilékeny piac kbvetkeztében
jelentkez6 megujitasi és likviditasi kockdzatok ugyanis egyarant jelentések. Ezzel parhuzamosan nétt a kalfoldi
forrasokra, azon belll pedig a rovidebb forrasokra rautaltsag, mikozben az eszkozoldalon a hosszilejaratu
jelzaloghitelek sulya nétt. (2. tablazat)

2. tdbldzat: Bankrendszeri sériilékenység a régidban (2008)

2008 De\fizahitelek Hitel - betét (%) KUIch:SIdiforrésok T™MM (%)
aranya (%)* aranya (%)**

Magyarorszag
Lengyelorszag

Szlovakia

Csehorszag

Romania

Bulgaria

Megjegyzés:* magdnszektor hiteldllomdnydnak ardnydban ** mérlegfé6sszeg ardnydban.
Forras: EKB.

A magyar hitel-betét mutaté a valsag el6tt dinamikusan emelkedve a valsag eszkalaldddsakor megkdzelitette a 150
szazalékot, ami regionalis 6sszehasonlitasban magasnak szamitott (6. abra). A devizahitel expanziéra nem volt elég
belféldi devizaforras, igy a finanszirozasi kockazatok emelkedését még jobban tikr6zi a devizahitel/devizabetét
mutato kiugréan magas értéke (7. dbra). Mindezek kdvetkeztében megnétt a rautaltsag a kilfoldi, valamint az egyéb
piaci devizaforrdsokra. Magyarorszagon a kilféldi forrasok sulya 17 szazalékrdl 25 szazalék folé emelkedett 2003 és
2008 kozott, ami a GDP 30 szazalékanak felel meg. A kdzvetlen finanszirozas mellett megugrott a szintetikus — forint
betétek és FX swap ugyletek altal torténé — finanszirozas; a forinttal szembeni netté FX swap allomany a GDP 10
szazalékat is meghaladta.

6. dbra: Hitel-betét mutato nemzetké6zi 6sszehasonlitdsban
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Megjegyzés: Club Med: Gorogorszag, Spanyolorszag, Olaszorszag, Portugilia.

Forras: EKB.
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7. abra: Devizahitel/devizabetét mutaté Magyarorszdgon
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Megjegyzés: belfoldi hitelek és betétek.

Forras: MNB.

A valsdg utan jelent6s alkalmazkodas ment végbe, és a bankrendszer sériilékenysége érdemben mérséklédott. A
hitel-betét mutatd Magyarorszdgon 110 szazalék korili szintre sillyedt. Ezzel parhuzamosan a kulféldi forrasokra
valo rdutaltsag is érdemben csokkent azok nagymértéki visszafizetése miatt: allomdanyuk a valsag kitorése ota tobb
mint 50 szazalékkal csokkent, igy jelenleg 15 millidrd euro korili szinten van. A forinttal szembeni nettd FX swap
allomany 10 millidrd eurd ala sillyedt. A valsdgot kovetéen a lejarati 6sszhang javuldsa is megfigyelhet, amit
szabdlyozdi valtoztatasok is 0Osztonoztek: Magyarorszagon bevezetésre keriilt ugyanis a devizafinanszirozasi
megfelelési mutaté (DMM), ami stabil devizaforrasokat, illetve hosszabb futamideji swapokat irt el a
devizaeszk6zok mellé (8. abra). A likviditasi helyzet javulasat a révid tadva mérlegfedezeti és betétfedezeti likviditasi
mutatok bevezetése is segitette.

8. dbra: A devizafinanszirozds alakuldsa a magyar bankrendszerben
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Forras: MNB.

A hitelexpanzié nemcsak a likviditasi kockdzatokat novelte a bankrendszerben, hanem a hitelkockazatokat is, ami a
valsag kitorésével felszinre keriilt. A valsagot kévet6en a makrogazdasagi folyamatok romlasaval parhuzamosan
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jelentésen nétt az tgyfelek hitelkockdzata, ami az NPL-rdta megugrasat eredményezte. 2007 és 2012 kdzott néhany
orszagban, koztik Magyarorszagon is a nemteljesit6 hitelek ardnya tobbszordsére duzzadt. Magyarorszag NPL-rataja
jelenleg egyike a legrosszabbaknak, rdadasul a csékkené hiteldllomany és a lassu portfélié tisztitds is a mutatd
mérsékl6dése ellen hat. A portfdlié-min&ségnél fontos szempont még a fedezettség: a nemteljesité hitelek
értékvesztéssel valé fedezettsége szempontjabdl a vizsgalt orszdgok heterogén képet mutatnak, a nagyobb NPL-
rataval rendelkez6 orszagok fedezettsége jellemz&en a 40-60 szazalék kozotti tartomanyban mozog. Magyarorszagon
a magas NPL-rata relative magas fedezettséggel parosul (9. dbra).

9. dbra: Nemteljesité hitelek ardnya egyes orszagokban 2007-ben és 2012-ben és az értékvesztéssel valo fedezettség
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Forras: IMF FSI, EKB CBD.

Hazankban 2009 6ta a hitelezési veszteségek és a fiskdlis intézkedések egylttesen 2393 milliard forinttal
csokkentették a bankrendszer eredményét. EbbSl a nemteljesité hiteleken elszenvedett hitelezési veszteségek a
valsag ota eltelt 6t évben megkozelitették a 1700 milliard forintot. A hitelezési veszteségek felmerilése a banki
kockazatvallaldasbol kovetkezik, igy normdlis idészakokban, gazdasagi névekedés mellett is jellemz6. A valsag el6tti
id&szakra jellemzé értékvesztés-képzésnek4 a valsag éveire torténd kivetitésével kozelithetjliik a normal Gzletmenet
altal indokolt hitelezési veszteségek mértékét. Ennek dsszege 2009 eleje 6ta megkdzelit6leg 500 milliard forintot
tehet ki (20 szazaléka a hitelezésbdl és a fiskalis intézkedésekbdl szarmazd veszteségeknek). A valsag éveiben
kialakulé gazdasagi recesszié addiciondlisan még 350 millidrd forint veszteséget okozott. Osszesen igy a
makrogazdasdagi kornyezet a veszteségek kozel harmadaért felelt.

A fennmarado részbdl felosztasunk szerint legalabb 4-500 milliard forint tulajdonithaté a bankok valsagot megel6z6
felel6tlen hitelezési politikajanak. Ide soroltuk a vallalati hitelezésben a svdjci frank alapu hitelek és a nemteljesité
projekthitel-portfdlié utan képzett értékvesztést, mig szamitasunk szerint a lakossagi hitelek esetében az elsGsorban
devizahitelekre képzett értékvesztés — végtorlesztéssel csokkentett — értékének megkozelitbleg a felét okoztdk a
gazdasagi kdrnyezet valtozdsan kivil esé tényez(:ik.5

A hitelezési veszteségek szétbontdsat jelentds bizonytalansag Ovezi. Nehéz szamszer(siteni, hogy az egyes hitelek
bed6lése mennyiben készonhetd a hibas banki dontéseknek, és milyen mértékben kovetkezménye a sulyos és

4
Az értékvesztés éves eredményronto hatdsa ebben az idészakban atlagosan 1 szazalék korul alakult.

Ezen feltételezés alapja a 2012 tavaszi ,Jelentés a pénzligyi stabilitasrol” cimd kiadvanyban publikalt 6. keretes irasban (A deviza-lakdshitelek
nemteljesitésének okai) bemutatott szamitasok és mddszertana.
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hosszan tartd recesszidnak, melyet a hitelezési dontések meghozataldnak pillanatdban még nem lathattak el6re.
Masrészt az is vita targya lehet, hogy a devizahitelek folydsitdsa mennyiben tekinthet6 énmagaban felelGtlen
tevékenységnek, mivel érvelni lehet amellett, hogy a svajci frank alapu hiteleken elért veszteségek a bankok laza
hitelezési feltételeknek, azaz a felelGtlen hitelezésiiknek tulajdonithatd. A hitelezési veszteségekbdl korilbeltl 400
millidrd forint sorolhaté ebbe a bizonytalansagi tartomanyba. Osszességében tehat a felelStlen hitelezés a teljes
hitelezési veszteségek 20-35 szazalékat adhatjak.

A hitelezési veszteségeken kivul fiskalis, szabdlyozoi intézkedések is rontottdk a bankok jovedelmez8ségét: a
végtorlesztés mintegy 350 millidard forinttal, mig a bankadd 325 milliard forinttal sujtotta a szektort (10. abra),
melyek a teljes veszteség 28 szazalékat teszik ki.

A valsag el6tti kockazatos hitelezés és a fiskalis banki terhek sem kiilonithet&ek el teljesen. A bankok korabbi tzleti
dontései jelentds alkalmazkodasi kényszerrel jartak a valsagot kovetden, ami a hitelezési aktivitas csokkenéséhez
vezetett. A csokkend aktivitds a gazdasagi névekedésre is mérséklGen hatott, ami viszont a koltségvetés egyenlegét is
negativan befolydsolta. Ennek tikrében a bankadd bevezetése, bar nem szikségszer(i kovetkezménye, mégsem
flggetlenithet6 a bankok korabbi Uzleti dontéseit6l. Hasonloképpen a devizahitelek okozta pénziigyi és szocidlis
problémak kezelése érdekében tett intézkedések részben szintén a banki dontésekre adott valasznak tekinthetdk.
Ugyanakkor a masik irdnyban is vélelmezhet6 ok-okozati 6sszefliggés, ugyanis a kormanyzati intézkedések névelhetik
a bankrendszer prociklikussagat, ami végil a koltségvetésre is visszahathat. E folyamatok tehat szoros interakcidban
allnak egymassal, ami tovabb neheziti a banki veszteségek okainak pontos dekomponalasat.

10. dbra: Hitelezési veszteségek és fiskdlis terhek alakuldsa a hazai bankrendszerben
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Forras: MNB alapjan sajat szamitdsok.

A hitelezési veszteségek és a fiskalis, szabalyozoi terhek hatdsara jelentGsen romlott a j6vedelmez&ség hazankban.
Bar a megugré forraskoltségek és hitelezési veszteségek hatasara mas orszdgokban is romlott a jovedelmezbség,
nalunk ez nagyobb mértékl volt. Hazankban a bankrendszer jovedelmezdsége (20 szazalékot meghaladd atlagos
t6kearanyos jovedelmezGség 2003 és 2007 kozott) a valsag eldtt regionalis dsszehasonlitasban is kiemelked§ volt,
ami a novekedési kildtasok mellett a kilféldi bankok terjeszkedésének egyik meghatarozd oka volt. Ugyanakkor a
vdlsagot kovet6en a magyar bankrendszer jovedelmezdségi szempontbdl mar az eurdpai mezény sereghajtdi kozé
keralt (11. abra). Az eszkdzaranyos jovedelmezdség eloszlasa nalunk mutatja a legnagyobb kontrasztot: mig a
bankrendszer jelentds része veszteséges, addig eurdpai viszonylatban is kedvez6 a kiemelkedGen teljesit6 bankok
jovedelmezdsége (12. dbra). Szintén er6s kontraszt nemzetkozi 6sszehasonlitdsban, hogy a veszteséges bankok
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javarészt kilfoldiek. Mindez noveli annak a kockazatdt, hogy a hazai bankrendszer hatranyba keril az anyabanki
forrasokért és t6kéért folytatott versenyben. 6

11. ébra: Sajattéke ardnyos jévedelmezdség az eurdpai bankrendszerek kérében (ROE)
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Megjegyzés: Az eurdpai orszagok értékeinek keresztmetszeti eloszlasa, ahol a doboz a 40-60, a vonal a 20-80 percentilisek kézott
huzédik. 2003-2007 atlaga a Vilagbank, mig 2008-t8l EKB konszolidalt adatok alapjan készilt, igy csak kvalitativ 6sszehasonlitdsuk
javasolt.

Forras: EKB, Vildgbank.

12. dbra: A jovedelmezbség eloszldsa a mérlegf66sszegbdl vald részesedés szerint (2012)
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Forras: EKB.

A legfontosabb eredménytétel a kamatmarzs (kamatbevétel és kamatkoltségek kiilonbsége a kamatozd eszkdzok
szazalékaban), mely ezen veszteségeket ellensulyozni hivatott. Bar az eltéré szamviteli szabalyok torzithatjak a
nemzetkozi 0sszehasonlitast, az jél latszik, hogy Magyarorszagon konszolidalt és konszolidalatlan adatok szerint is

De Haas- Van Lelyveld (2008) tanulmanya ramutat a jovedelmez&ség fontossagdra az anyabanki forrasallokacié szempontjabol.
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igen magas a kamatmarzs, meghaladja a 3 szazalékot, mik6zben az eurdpai atlag 2 szazalék alatti (13. dbra). Ebben

szerepet jatszhat, hogy egyrészt a magasabb nominalis kamatkornyezet miatt az alacsony kamatozasu latra szélé
betétek mellett magasabb marzsot tudtak elérni a hazai bankok. Emellett nemzetkozi 6sszehasonlitdsban a dij és
jutalékbevételek ardnya is magasnak tekinthetd. Ennek magyardzata, hogy az egyoldali kamat- és dijemelések a
meglévé dllomanyon is lehet&séget biztositottak a bankoknak a fiskdlis terhek és hitelezési veszteségek

kompenzalasara.

13. dbra:

Eszkézardnyos netté kamateredmény, illetve jutalék- és dijbevétel (2013.

% %

Németorszag
Belgium
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Lettorszag
Ausztria
Szlovénia
Litvania
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Lengyelorszag
Csehorszag
Bulgaria
Szlovakia
Romania
Magyarorszag*
Magyarorszag

B Kamatmarzs [ Dij-jellegl bevételek

Forras: MNB, EKB.

Megjegyzés: Magyarorszag* konszolidalatlan adat 2013 vége, mely igy nem

véllalkozasainak és kilfoldi lednybankjainak adatait.

1. félév)

tartalmazza a magyarorszagi bankok pénzugyi

A jovedelmek felhaszndldsat vizsgalva megallapithatjuk, hogy a kllféldi bankok 2008 el6tt nyereségiik tébb mint
kétharmadat visszaforgattdk a régidoban, ami t6két biztositott aktivitasuk novelésére. A Magyarorszagon tapasztalt
arany a régidban a legmagasabb értékek kozé tartozott (14. dbra). A valsag soran az anyabankok veszteséges
lednybankjaik t6kemegfelelését t6keemelés (tGkepdtlas) révén biztositottdk, ami hazankban mindezidaig 2009 és
2013 vége kozott meghaladta az 1000 milliard forintot. ElsGsorban Magyarorszagon és a Baltikumban volt erre
szlikség, a tobbi orszagban mindez minimalis volt, hiszen masutt a bankrendszerek nyereségesek voltak és a profit

visszaforgatasanak gyakorlata fennmaradt.
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14. dbra: A kiilféldi bankok éves visszaforgatott nyeresége (2003-2008 dtlag)
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Megjegyzés: A kulfoldi stratégiai tulajdonban Iév6 bankok orszagonként legaldbb 75%-at lefedé minta alapjan.
Forras: Bankscope alapjan sajat szamitasok.

A t6keemelések és a mérlegalkalmazkodas hatasara a magyar bankrendszer t6kemegfelelési mutatdja a veszteségek
ellenére novekedett, és 2013 végén mar meghaladta a 17 szazalékot, ami nemzetkozi 6sszehasonlitdsban megfelel.
Az id6beli 6sszehasonlitdsbdl jél 1athaté annak hatasa, hogy az orszdgok tulnyomé tébbsége a vdlsag utdn lépéseket
tett a bankrendszer t6kemegfelelésének megerdsitésére t6kebevonds, a jévedelmezd bankok esetében a jovedelem
t6késitése, vagy az eszkozallomany leépitése révén. A tékehelyzet javuldasa szempontjabdl csak az akut valsaggal

kiizd6 orszagok képeznek kivételt (15. abra).

15. dbra: Aggregdlt t6kemegfelelési mutato
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Forrds: EKB.

2.3. Tulajdonosi és iranyitasi szerkezet

A 90-es években végbement bankprivatizacié éta a magyar bankrendszer szerkezetének egyik legfontosabb
tulajdonsdaga a kulfoldi bankok jelent6s sulya, ami a kilfoldi bankok valsag el6tti terjeszkedése kovetkeztében még
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erGteljesebbé valt. Nemzetkdzi 6sszehasonitasban - Szlovéniat leszamitva - ilyen téren nem tériink el a régids
orszagoktdl. A hazai irdnyitasu nagybankok dominanciaja a nagy lélekszamu nyugati orszagokra jellemzé, illetve ott,
ahol a hazai bankok jelentds kilfoldi lednybanki halézatot voltak képesek kiépiteni (pl. Svédorszag, Hollandia). Az
eurdpai mércével mérve kozepes méretli hazai bankokkal rendelkezé orszagokban altalaban mar jelentGsebb a
kalfoldi tulajdonu lednybankok, illetve fidktelepek aranya (16. abra).

A régios orszagokhoz képest Magyarorszagon viszonylag jelent6s a hazai iranyitas aranya. Ennek egy része azonban
az OTP kulfoldi tevékenységét tukrozi. Hasonld hazai arannyal még Lettorszdg rendelkezik a KKE régidban.
Lengyelorszagban és Szlovéniaban a legnagyobb bank(ok) ugyan még hazai, de allami tébbségi tulajdonban vannak,
ami miatt aktivitasukban er6teljes a hazai fokusz. A régid tobbi orszagaban a legnagyobb bank kilféldi tulajdonba
kerilt, és a dominans bankok kézott sincs hazai tulajdonu.

16. dbra: A bankrendszerek 6sszetétele konszoliddlt adatokon (2012)
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Megjegyzés: Magyarorszag* a szovetkezeti hitelintézeti szektor nélkiil szamitva.
Forras: EKB.

A kiilfoldi tulajdon mellett fontos kérdés még az allami tulajdon szerepe, ami Eurépaban és azon belil a KKE régidban
igen valtozatos képet mutat. Magyarorszagon az allam fejlesztési és exportot el6segité bankon keresztil vett részt a
bankrendszerben. Bar az elmult idészakban még kisebb bankoknal és kdozvetve a takarékszovetkezeti integracidban is
szerzett tulajdonrészt, 0sszességében kismérték(i a szerepe. Az allami bankok sulya mas orszdgokban jelent&sen
megndtt az elmult idészakban, amiben f6ként az dallami ment6akcidk jatszottak szerepet. Szamos orszagban
(Csehorszag, Franciaorszag, Olaszorszag, Hollandia, Bulgdria) a kimentéseken kivil is nétt a stlyuk, azaz valamelyest
élénkebb aktivitdst mutattak, mint mas kereskedelmi bankok; mig mas orszagokban (Magyarorszag, Portugalia,
Szlovénia, Lettorszag) kisebb aktivitast mutattak, mint a bankrendszer atlaga. Az utébbi 3 orszédgban jelentds fiskalis
kiigazitasra volt sziikség, ezért az allam nem tudta forrasokkal és t6kével erGsiteni bankjait (17. abra).
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17. dbra: Az dllami tulajdonu bankok részesedése mérlegf66sszeg-ardnyosan
(2013 végéig rendelkezésre dllé informdcidk alapjdn)
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Megjegyzés: Magyarorszag* a szovetkezeti hitelintézeti szektor nélkil szamitva. A takarékszovetkezeti szektor nem allami tulajdonként
van feltlintetve, ugyanis Uj szovetkezeti hitelintézeti integracids torvény szerint az dllamnak el kell adnia.

Forras: EKB, Bankscope.

A bankrendszer szerkezetével kapcsolatban tovabbi fontos tényez6 a takarékszovetkezeti szektor sulya, mert tobb
fejlett orszagban jelent6s a sulya ennek a hitelintézeti formanak, mdsrészt kiemelt szerepet t6lt be a szegmens a
vidéki régidk pénzigyi kozvetitésében. A magyar takarékszovetkezetek elsGsorban a haztartasi betétgydjtésben (17
szazalék) rendelkeznek jelentGs részesedéssel, mig eszkozoldalon az allampapiroknak van nagy sulyuk. A haztartasi
hitelezésben a fellendiilés éveit megel6z6 id&szakban a takarékszovetkezeti szektor sulya még a 20 szazalékot is
elérte, azonban az allami kamattamogatdsos programban és a devizahitelezésben kevésbé voltak aktivak, mint a
bankrendszer, igy sulyuk mdra 5 szazalék kérnyékére sillyedt. A vallalati hitelezésben a sulyuk a kordbban marginalis
3 szazalékrol a vdlsag sordn 5 szdzalékra emelkedett, vagyis naluk kevésbé esett vissza a hitelezés, mint a
bankrendszer egészében.7 Nemzetkozi 6sszehasonlitasban féleg a hitelezésben tekinthetd alacsonynak a hazai
takarékszovetkezeti szektor sulya: tobb nyugat-eurdpai orszdgban részesedésiik eléri a hitel és betéti piac harmadat

(18. abra).

A vallalati hitelezésen belil elsGsorban a mikrovallalkozdsokat finanszirozzak, ottani sulyuk eléri a 20 szazalékot.
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18. dbra: A takarékszévetkezeti szektor sulya a hitelintézeti szektoron beliil Magyarorszdgon és mds eurdpai
orszdgokban (2010)
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Forras: MNB, Birchall, J. (2013), 'Resilience in a downturn: the power of financial cooperatives’, Report, International Labour Office.

2.4. Koncentracio és verseny

A bankrendszer koncentracidja tobb mutatéval is mérhetS. Akar az 6t legnagyobb bank mérlegf66sszeg-aranyos
részaranyat (piaci részesedését), akar a Herfindahl-Hirschmann-indexet (HHI) nézziik, a magyar bankrendszer
koncentraltsdga unids Osszehasonlitasban és a kornyezd orszagokat nézve is a kozépmez6nybe tartozik. A
koncentracié valtozdsdban nem rajzolddik ki egyértelm( kép: egyes orszagok esetében a konszolidacié
kovetkeztében erdsodik a koncentracié, mig masoknal csdokken. Ugyanakkor hozza kell tenni, hogy a konszolidalt
banki adatokbdl készitett statisztikdkban a nagybankok kilféldi szerepvallaldsanak visszaszoruldsa elfedheti a belfoldi
piacon zajlé folyamatokat (19. dbra).

19. dbra: A hitelintézetek koncentrdciés mutatdi mérlegf6dsszeg alapjan —2012.
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Megjegyzés: Magyarorszag* a szbvetkezeti hitelintézeti szektor nélkiil szamitva.

Forras: EKB.
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Csak a hazai adatokat nézve, lehet6ség van hosszabb id6szakot 4atolel6, mélyebb vizsgdlatara kilonbozé
szegmensekben is. A valsag el6tti évekhez képest a legtobb szegmensben csdkkent a koncentracié. Mig a vallalati
szegmens hagyomdanyosan alacsony koncentracidju szegmensnek szamit (a HHI értéke 2005 Ata stabilan 0,095 és
0,11 k6z6tt mozog), addig a 2005-ben mérsékelten koncentraltnak szamitd haztartasi szegmensek kozil tobb is

alacsony koncentraciéjuva valt, mind hitel-, mind pedig betéti oldalon.

Az dllomanyi szinten alacsonyabb koncentracidval szemben az Uj kibocsatasoknal tébb szegmensben is
megfigyelhet6 magas koncentracié. A szabad felhaszndalasu jelzdloghitelek G kibocsatasa esetében példdul a HHI
értéke jelenleg 0,4 koril tartézkodik, és a harom legaktivabb bank piaci részesedése meghaladja a 80 szazalékot, ami
erds koncentracidra utal. Mivel a nagyfoku koncentrdacié alacsony mértékd uj kibocsatas mellett valdsul meg, az Uj
kibocsatasokban megfigyelheté koncentracido egyelGre szinte egyaltalan nem okoz valtozast az allomanyi
koncentraciés mutatdkban. A lakascélu hitelek esetében a piacot két intézmény domindlja, egylttes részesedésiik
eléri a 64 szazalékot az Uj hiteleken beliil (20. abra). Részben a magas koncentracidra vezethetd vissza, hogy a

lakascélu forinthitelek feldara kiugréan magas nemzetkozi 6sszehasonlitasban.
20. dbra: Herfindahl-Hirschmann-indexek az egyes hitelszegmensek dllomdnydban és uj kibocsatdsaban
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Megjegyzés: a HHI 0,15-6s érték alatt alacsony, 0,15 és 0,25 kozott kdzepes, mig 0,25 felett magas koncentraciora utal.

Forras: MNB.

A koncentracié foka utalhat a verseny erdsségére, azonban az alacsony koncentracié nem feltétlendl jar a verseny

magas fokaval. Utobbi meghatdrozdsahoz a bankok arazdsi magatartasat is vizsgalni kell.

A hazai bankverseny intenzitasanak becslését két nem-strukturalis megkozelitésen alapulé modell alapjan végeztiik
el.® Az elsé megkozelités a Panzar-Roose (1987) féle H-statisztika, ami azt mutatja, hogy a banki jovedelmeket milyen
mértékben hatarozzdk meg az inputtényez6k (kamatraforditas, személyi és anyagi raforditasok). Minél nagyobb

mértékben, annal kozelebb vagyunk az optimalis verseny a'\llapota'\hoz.9 Becslésiink szerint a valsagot megel6z6
id6szakban a banki jovedelmek mértékét alapvetGen a vizsgdlt raforditdsok hataroztdk meg, a valsag periédusaban

A vizsgdlatba bevont tiz bank a bankrendszer tobb mint 80 szdzalékat reprezentalta. A fix hatasu panelbecslést a PR-modell esetében két
kilonbozd idGintervallumra végeztik el, a valsag el6tti (2001 és 2007 kozotti), valamint a valsag (2008 és 2012 kozotti) idEszakat
Osszehasonlitva, mig a Lerner-indexet évenként becsiiltik meg az elemzett intervallumon.

A H-statisztika a fajlagos banki kamatjovedelem inputarakra vonatkozé rugalmassagi egyitthatdinak 6sszege. Amennyiben a H értéke negativ
vagy nulla kozeli értéket vesz fel monopolista arképzésrdl, nulla és egy kdzott monopolisztikus versenyrdl, egy esetén pedig tokéletes versenyz6i

piacrol beszélhetiink.
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azonban eltdvolodott a két tényez6 egymdstél: a H-statisztika értéke 0,73-rél 0,35-re csokkent, ami a verseny
gyengébb fokara utal.

Mig a Panzar-Rosse-modell a verseny fokat egy iddszakra vetitve képes mérni, az ar-koltség rés (Lerner-index)
meghatarozasaval pontosabb képet kaphatunk a verseny intenzitasanak idébeli alakuldsardl. A Lerner-index az adott
bank altal meghatarozott drnak a hozza tartozd hatdrkoltségtél vald szdzalékos eltérését méri.'® Tokéletes versenyzGi
piac esetében a hatdrkoltség és az ar megegyezik, igy a Lerner-index nulla kdzeli, mig az index magasabb értékei
nagyobb piaci erét jeleznek. A Lerner-index alapjan az el6z6 évtized elsé felében a bankok atlagos piaci ereje nem
valtozott, majd a hitelpiac telit6désének kozeledtével a bankok k&zotti verseny noévekedésének kdszonhetGen
csokkent. Bar az atlagos Lerner-index tovabbra sem utal kedvezétlen fejleményekre, az index bankok kozotti
szorodasa viszont mostanra megemelkedett, ami azt sejteti, hogy az elmult években egyre nagyobbak lettek a
kulonbségek az egyes bankok kozott a piaci er6t tekintve (21. dbra).

21. dbra: A Lerner-index alakuldsa
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Megjegyzés: egyedi banki értékek medianja korili 30-70, 10-90 percentilis lathatd. Piaci részesedéssel sulyozott.

Forras: MNB.

A magatartdsi modellek eredményeinek értelmezésekor egyrészt figyelembe kell venniink, hogy a bankok nem csak
az arak tekintetében tudnak versenyezni, hanem a kockazatvallaldas mértékében (valamint a szolgaltatasok
elérhet6ségében, illetve mindségében) is. Masrészt ehhez kapcsoléddan az alapvetSen drazasra fokuszald
magatartasi modellek nem képesek teljes mértékben kezelni a kockazati jelleghdl fakadd egyedi hatdsokat. A valsag
el6tti periodusban feltehet6en az ilyen jellegli koltség- és kockazatalapu verseny erGteljesebb volt, és ez is szerepet
jatszott a bankok piaci erejének csékkenésében. A valsag elbtti periddusban a kereskedelmi bankok hitelkihelyezésiik
novelése érdekében egyre kockazatosabb ugyfeleknek nyujtottak hitelt, amit viszont nem a valddi
kockdzatossaguknak megfelel6en araztak. A hitelportfolié megndvekedett kockazatanak hatasai a valsag idészakdban

rovid id6 alatt egyszerre jelentkeztek az értékvesztés kiugréd emelkedésében.™

A mutatd becslésénél az drat az Gsszes bevétel eszk6zokhoz viszonyitott aranyaval kozelitettiik, a hatarkoltséget pedig a szakirodalomban
altalanosan hasznalt translog koltségfliggvény becslésébdl szamitottuk (Lerner 1934 és Fungédcova et al. 2013 alapjan).

11
A becslés soran megprobaltuk az egyedi tényez6ket (pl. értékvesztés, bankadd) is figyelembe venni kdzvetlenil vagy kozvetett modon

(kontrollvaltozékkal), azonban mivel ezek nem a kamatjévedelmekre hatnak, a verseny intenzitasat mér6 modellekbe nem épitheték be. Ez
természetesen nem jelenti azt, hogy a bankok jévedelmez&ségére nincsenek jelentds hatdssal ezek az egyedi tényezG6k.
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Tovabbi fontos probléma, hogy a bankok egymadstél eltéré szintl piaci erejét az is okozhatja, hogy kiilonb6z6
részesedéssel rendelkeznek az egyes piaci szegmensekben, amelyek kozott eltérhet a verseny intenzitasa. Az
alacsonyabb koncentrdciéju vallalati részpiacon erésebb lehet a verseny, amire a nemzetkdzi szinten szokasos,
alacsonyabb kamatfeldrak utalhatnak. Ugyanakkor a koncentraltabb lakossagi szegmensben nemzetkozi
Osszehasonlitasban is magasak a felarak, ami a verseny alacsonyabb intenzitasat jelezheti. Ebben szerepet jatszhat a
piaci kereslet alacsony rugalmassaga, amit erdsit a bankvaltas és a hitelkivaltas nehézsége. Ahogy az MNB kordbban
mar jelezte (Jelentés a pénzligyi stabilitasrél 2013. majus), hitelkivaltas esetén szamos olyan versenyt torzité korlat
all fenn, mint az el6torlesztési dij fels6 hataranak indokolatlan emelkedése, az allami kamattamogatas elvesztése,

vagy a folydszamldkkal valé termékkapcsolas, amelyek akadalyozzdk a verseny élénkiilését.

2.5. A stilizalt tényekbdl levonhaté kévetkeztetések

A stilizalt tények vizsgdlatakor két kérdés meriilhet fel:

e A bankrendszerek kozotti strukturalis kiilonbségek magyarazatot adhatnak-e az egyes bankrendszerek
valsagok alatti eltéré sokktlir6 képességére, azaz mely bankrendszeri jellemz6k noévelik egy orszag
sériilékenységét, és melyek azok, amik javitjak az ellenalld képességet?

o Figyelembe véve, hogy a magyar bankrendszer szerkezete alapvet6en hasonlit a kornyezd, visegradi
orszagok bankrendszeréhez és a globalis likviditasb6ség mindenkit érintett, nalunk miért épiltek fel

regiondlis 6sszehasonlitasban ennyire magas kockazatok a valsag kitorése el6tt?

Az egyes bankrendszerek teljesitménye mérhet6 azzal, hogy a valsag alatt mekkora fiskalis kiadasokra volt sziikség a
rendszer stabilizalasara. A bankmentéshez kapcsolddé fiskalis koltségek magyardzatédra (eurdpai orszagokra) végzett
becsléseink alapja'\n12 a bankrendszer alacsonyabb szintl stabilitdsa (alacsonyabb ROA magasabb szoérassal és
rosszabb t6keellatottsag, valamint rosszabb likviditas) szignifikdnsan jarult hozza a valsag sordn a bankmentésekhez
kapcsolddé magasabb fiskalis koltségekhez. Fontos eredmény emellett, hogy a kulféldi bankok magasabb aranya
atlagosan alacsonyabb vélsag utani fiskalis koltséggel parosult. Ez annak kdszénhet6, hogy mig a kiilféldi tulajdonban
Iév6 pénzintézetek a valsag alatt els6sorban anyabanki forrasokra tdmaszkodtak, addig a hazai bankok forrashiany
esetén kizardlag a koltségvetésre szamithattak. A bankrendszer esetében a koncentracié (ami részben a piaci verseny
mértékét is megragadhatja) mértékét is vizsgaltuk, az eredmények azonban nem bizonyitottdk, hogy a banki
koncentracié hatassal lenne a valsag soran felmerilé bankmentésekre és igy a fiskalis tobbletkiadasokra.

12 A becsllt regresszidban felhaszndlt magyardzoévaltozdkat egymassal szoros kapcsolatban Iévé valtozok elsé f6komponenseként szamitottuk, a
valtozdécsoportok definicidéjanal pedig a Vilagbank altal haszndlt pénziigyi mutatdk csoportositdsat vettik alapul. Ennek tiikrében a fiskalis
koltségeket a ,pénziigyi mélyilés”, a ,t6kepiaci fejl6dés”, valamint a ,pénziigyi stabilitds” nevl valtozokkal, és kontrollvaltozéként a kalfold
bankok aranyaval és a piaci verseny mértékével regresszaltuk. A fiskalis koltségek mellett a kibocsatasi veszteséget is vizsgaltuk mint
eredményvaltozot, az eredményeket azonban helyhiany miatt nem kozoéljiuk. Az 6sszes valtozd (magyarazo-, és eredményvaltozd) standardizalva
kerilt be a regresszidba. Az eredményvaltozobdl fakadé adathiany miatt a regresszié 16 megfigyelésre (orszagra) tamaszkodik. Az adatok forrasa:
Vilagbank, EKB, Nemzeti jegybankok, Eurostat.
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22. abra: A 2008-as vdlsdg fiskdlis kéltségei néhdny eurdpai orszdgban (a GDP szdzalékdban)

%

X

50 o 50
|l<\..
i (14
RN Osszesen 97 szazalék
45 {14 - 45
i
|
40 i - 40
H
35 i .. - 35
i
[
30 i - 30
- 25
- 20
i
i - 15
[
[
" - 10
R
[
[
III: -5
[
Py [
[ [
e 10
W 8 ® W O® o BB E B ® T T T 9 W W WL T oD ows s
N R TR TERNRS5SRV 5T RAVRV " ERVREFZ R & =
VYISV W VA Hm Y ®YU NTC v Qv g vy »n @ O
2 £ 5 £ e &2 @D e A5 33 £ EL 8L S8 wE &S £ >
O 0= 0 2 3> o6 € g © 2 55 6 6 6 6 O o35 o o <] <]
= W g 5 P E L@ = < S &8 N T S @ £ ¥ 8w~
:eIgc‘E“;wé = n 2 G & Q £ L 0 > € 0
8 S &~ 3 £ S35 a o o ®
°
z & S L 9

Vallalt (implicit) kotelezettségek

=
[

B Kormanyzati kotelezettségek
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A rosszul mikodé bankrendszernek azonban lehetnek kozvetett, a fiskalis kiadasokkal nem mérhetd tarsadalmi
koltségei is. Magyarorszdg esetében példaul a belféldi szektorok devizakitettsége korlatot jelentett a monetaris
politika szamara, igy kevésbé volt képes anticiklikusan viselkedni. A bankrendszer valsag alatt tanusitott prociklikus
hitelezési viselkedése is ide sorolhaté.” Mindazonaltal az emlitett elemzés a tarsadalmi jolét szempontjabdl

vélhetGen relevans szempontokat ragad meg.

Magyarorszagon — szemben mas Visegradi orszagokkal — szinte minden olyan keresleti és kinalati feltétel kialakult”,
ami a devizahitel-dllomany felfutdsat segitette. Ez vezethetett a nagyobb sérilékenységhez és kibocsatasi
veszteségekhez. Ezen tényez6k kozll a monetdris politikdval fligg 6ssze a magas nominadlis kamatszint, valamint a
valsag elGtt viszonylag stabil arfolyam, ami az arfolyamkockazat alulbecsléséhez vezethetett a hitelfelvevék részérdl.
A magas kamatszint részben az orszag és az allam eladdsoddsa miatti kockazatoknak, részben pedig a megrekedt
dezinflaciénak tulajdonithatd (23. dbra). Az arfolyam viszonylagos stabilitdsa pedig az inflacids célkdvetés és az
arfolyamsdv inkonzisztens egylittlétével jellemezhetd monetaris politikai rendszernek volt a kévetkezménye.

Borio és Lowe (2002a) a pénzigyi valsagokat leggyakrabban megel6z6 folyamatként a maganszektor hitelexpanziéjat azonositotta. A tulzott
hitelexpanzié miatt a maganszektor szereplGinek mérlege kifeszitetté valik, aminek kovetkeztében érzékenyebbé valnak az uzleti ciklusok okozta

gazdasagi sokkokra.

Ezen tényezGkrdl attekintést ad példaul Csajbdk és szerz6tdarsai (2010) tanulmdénya.
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23. abra: Az infldcid, a kamatszint és az dllamaddssdg vdlsdg kitérését megel6z6 regiondlis tendencidi
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Forras: Eurostat.

Tovabbi fontos tényezd, hogy a 2000-es évek elején hazankban beinditott allami kamattamogatasi program jelentés
hitelkeresletet generdlt a hdaztartasi szegmensben. Az évtized els6 felében az EU-csatlakozassal és az egyre
optimistdbba valé hosszu tavu jovedelemvarakozasokkal parhuzamosan a lakossag kordbban elhalasztott
fogyasztdsat és lakasberuhdzasat igyekezett hitelfelvétellel megvaldsitani. A kamattamogatds megszigoritasa utdn a
bankok a megnovekedett keresletet az alacsony kamatozasu devizaalapu hitelkonstrukciokkal elégitették ki, amivel
egyre nagyobb kockdzatot vallaltak az Ggyfelekért folytatott versenyben. A vdlsag el6tti években a makroprudencialis
felel6sségi korok és jogositvanyok intézményi leosztasa nem volt tisztazott, igy egyik hatdsag sem lépett fel
hathatdsan a folyamat ellen. Mashol a régiéban nem volt ekkora impulzus, rdadasul hazank kilégott a 2002-té|
kezd6dé jelents fiskalis expanzid miatt is, ami fenntarthatatlanul taplalta a keresletet, amit a 2007-ben induld
konszolidaciot kdvetSen hitelbdl torténd fogyasztassal lehetett csak biztositani.

A keresletet — a torleszté részleteken keresztil — jelent6sen meghatarozta a nomindlis kamatkllonbség.
Csehorszagban a korona és az euréd kamata nem tért el lényegesen egymastdl, ezért a kamatkilonbozet ott nem
taplalta a devizahitelek iranti keresletet. Szlovakia 2007-ben rogzitette a korona eurdval szembeni arfolyamat, s az
eurd bevezetése céljabol belépett az ERM ll-be, majd 2009-ben be is vezette az eurdt. Szlovénia pedig mar 2007 6ta
eurdt hasznal, ezért ott sem terjedtek el a devizahitelek. Ezen orszagoknal a konvergencia kovetkeztében szintén
joval mérsékeltebbek voltak a kamatkilonbségek. Ausztridban is volt svajci frank alapu devizahitelezés, de az osztrak
felligyelet és jegybank korai figyelmeztetései, ajanlasai, valamint a mérsékelt kamatkiilonbségek eredményeképpen

. o , 15
nem valt témegessé.

Lengyelorszégban is elterjedt a devizahitelezés, de ellentétben a hazai gyakorlathoz a bankok referenciakamatokhoz kototték a devizahitelek
kamatait, s amikor az euro és a svajci frank kamatok csokkentek, akkor ez kedvez&en hatott a lengyel addsok havi torlesztérészletének alakuldsara,
mérsékelve ezzel a makroprudencialis kockazatokat.
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24. abra: A magyar bankrendszer sériilékenységének felépliléséhez vezetd okok a vdlsdg el6tt
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Forras: MNB.

1. Keretes irds: Pénziigyi valsagok utan atalakulé bankrendszerek

A pénzlgyi vdlsagokat gyakran kovetd dllami beavatkozds, illetve korrekcids folyamatok jellemz6en atrajzoljak a
bankrendszer szerkezetét. A kordbbi valsagtapasztalatok (1991-es skandinav valsag és 1997-es kelet-azsiai valsag)
soran az altalunk vizsgalt hét orszég16 donté tobbségében az dllami beavatkozas jelentés volt és tartalmazott
teljeskord banki allamositast is, még ha eltéré szamban is."” A 2008-as valsag altal sujtott KKE orszagokban szintén
megvaltozott a bankrendszer szerkezete, de ez els6sorban nem a tulajdonosi hatteret érintette.

A kordbbi valsagtapasztalatok soran az allamositds egyértelmlen atmeneti jelenségnek bizonyult. Az északi
orszagok valsagait kovetéen mar a 90-es évek kozepén megtortént az atvett intézmények (re)privatizacidja. A kelet-
azsiai orszagokban a jelentGs mértékd bankallamositasokat a legtébb esetben néhany éven belil szintén
magankézbe adas kovette. Az allami bankok szerepe igy csokkent a valsagot kdvet6 korrekcid éveiben, azonban az

Tobbségi dllami tulajdonban lévé bankok részardnya a bankrendszer dzsiai bankrendszerek sajatos strukturajanak,
% eszkdzein belul . . . Loxop . .
50 1 S %50 az allami tulajdonban 1évé fejlesztési bankok
45 1 r 45 kitintetett szerepének kdszonhet6en azdta
40 1 140 is jelentds maradt (World Bank 2013). A
% 3% 2008-as valsag altal leginkabb érintett KKE-
30 r 30 . L. . .
orszagokban (Romania, Horvatorszag,
25 r 25 / er s . Z . . I
Lettorszag, Litvania, Esztorszag) a teljes korl
20 L2, fs . - .
allamositasok szdma mérsékelt maradt és a
15 A r 15
Balti allamokra koncentralédott.
10 r 10
5 ts5 A kelet-azsiai orszagokban a konszolidaciéval
0 A +0  parhuzamosan a kilfoldi bankok altal
Thaifold Indonézia Korea L. , A .
nyujtott forrasok szerepe is csokkent. Egyes
Forras: World Bank Banking Regulation Survey. Orsza’gokban aZOnban az a’"am a’ltal

ideiglenesen atvett kereskedelmi bankok valsagot kovet6 privatizacidja, a magas névekedési potencial, illetve a
novekvd hazai megtakaritasok kedvez6 kornyezetet teremtettek a kilfoldi bankok térnyerésének. A kiilféldi bankok
Indonézidban és Koredban az évtized eleji jelentéktelen szintrél az évtized végére 30, illetve 70 szdzalékot
meghaladd eszkdzaranyos piaci részesedést értek el, alapjaiban megvaltoztatva ezzel e bankrendszerek szerkezetét.
Az északi orszdgok heterogén képet mutattak: mig Svédorszagban és Norvégidban megmaradt a hazai tulajdonu

1 Thaiféld, Indonézia, Dél-Korea, Malajzia, Svédorszdg, Finnorszag, Norvégia. Ezen vélsdgok viszonylag jél dokumentaltak, ezért szerepelnek a
vizsgdlatunkban.

v Finnorszdgban 41 takarékpénztart olvasztottak egy allami bankba, Svédorszagban a Gotabank kerdlt allami tulajdonba, amit egy masik allami
bankkal valé egyesités kovetett, Norvégidban harom, Thaifoldon két, Koredban szintén harom, mig Indonézidban 12 bank allamositasara keriilt
sor. Malajzidban nem tértént allamositas.
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bankrendszer dominanciadja, Finnorszagban a 2000-es években jelent6s piaci részesedéshez jutottak a kiilfoldi
bankok.

A KKE-orszagokban tapasztalt korlatozott

Kalfoldi forrasok és kulfoldi tulajdon valtozéasa a KKE-régié mértékd allami beavatkozds részben a
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jovedelmez6sége nyoman ndvekvé belsé forrasok is.

bankok viszonylag gyorsan helyreallé

3. A HITELINTEZETI RENDSZER ATALAKULASA

A hazai hitelintézetek eltéré mértékben vettek részt a valsag el6tti rossz szerkezetl hitelezésben, és ezért a valsag
alatt is heterogén viselkedési formakat figyelhetiink meg. Az egyes csoportok vizsgalata segithet abban, hogy a
szektoron belil varhaté atrendezédésekrél képet kapjunk.

3.1. Klaszterek a magyar hitelintézeti rendszerben

A hazai hitelintézeti szektor szerkezetében, egyes részcsoportjainak viselkedésében bedllt valtozasok
feltérképezésére formalis klaszterelemzést is végeztiink a rendelkezésiinkre allé6 mérleg- és eredményadatokbc’;l.18 A
vizsgalat a hazai pénzligyi kozvetit6k elmult kdzel 10 évet feldlelS jellemzdire terjedt ki, amelyek alapjan hasonld
karakterisztikak mentén csoportokba oszthatdk az egyes intézmények. A klaszteranalizis soran egyarant figyelembe
vettiik mind a keresztmetszeti, mind pedig az id6dimenzidt, igy az egyes csoportok nemcsak egymashoz képest
hasonlithatok 6ssze, hanem az egyes csoportok dinamikajanak, a kiilénb6z6 strukturak (pl. hitelezés, betétgydjtés,
kulfoldi finanszirozas) id6beli alakuldsanak vizsgalatara is méd nyilik.

A vizsgalt mutatok felhasznalasaval az aldbbi csoportok képezhet6k a hazai hitelintézeti szektoron belil:
1. klaszter: A kiilfoldi tulajdonu nagybankok

Ebbe a meglehet6sen homogén csoportba tartozik a kilenc legnagyobb kiilféldi tulajdont leanybank. A valsag el6tt
nagymérték( hitelezés jellemezte Gket, mig a valsag kitorése 6ta a vallalati és haztartasi hitelek massziv leépilése
zajlik ezen intézményeknél. Jellemz§ rajuk, hogy ebben a csoportban a legmagasabb a vallalati svajci frank hitelek
aranya, tovabba jelent6s a haztartasi devizahitelek mérlegen beliili aranya is. Az 6sszes forrason belil jelentds a
kalfoldi forrdsok aranya, illetve a valsag el6tt nagymértékben emelkedett a hitel/betét mutatd is. Az ide tartozd
bankokat magas nemteljesit6 hitelallomany, illetve veszteséges miikddés jellemzi a valsag alatti id6szakban. Jelenleg
a hitelallomanyok és a kilféldi forrasok leépilése (hitel/betét mutatoban torténd alkalmazkodas) jellemzd erre a
csoportra, ugyanakkor valtozatlanul ennek a csoportnak a legnagyobb a piaci részesedése mind a maganszektor
hitelezésében, mind pedig a betétgy(jtésben.

Az eljards soran hierarchikus klaszterelemzést végeztiink, Un. véletlen erdék (random forests) felhasznélasaval szamitott kiilonbdz8ségi matrix
alapjan. A médszertanrol részletesebben Id. Shi és Horvath (2006) valamint Breiman és Cutler (2003).
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2. klaszter: Dont6en hazai tulajdonu, nagy és kozepes, a haztartdsi devizahitelezésben aktiv bankok

A hitelezési aktivitast, és sok mas tulajdonsagot tekintve heterogénebb — 21 hitelintézetbdl allé - csoport az el6z6nél,
de itt is jellemz6 a haztartdsi devizahitelezés jelentds felfutdsa a valsag el6tti id6szakban, majd annak leépllése a
vélsag alattiban. A csoport tagjai a véllalati devizahitelezésben kevésbé voltak aktivak. Ezt a csoportot is a hitel/betét
mutatd nagymértékl emelkedése jellemezte 2008 el6tt (sok esetben jelentéktelen betétgydijtési aktivitas mellett), és
sok bankra ugyancsak jellemzé a kiilfoldi forrasok magas aranya. T6kemegfelelésiik és jovedelmez&ségiik atlagosan
jobb az els6 csoporténal.

3. klaszter: A kisebb, haztartasi deviza- és vallalati hitelezésben kevésbé aktiv, a valsag el6tt kisebb hitelnovekedést
mutato bankok

A kisebb bankok, fidktelepek és specidlis hitelintézetek heterogén halmaza alkotja ezt a 16 hitelintézetet kitevd
csoportot. A valsag el6tt alacsony piaci részesedés mellett nem jellemezte Gket jelent8s hitelaktivitas, igy mind a
vdllalati, mind pedig a haztartdsi devizahitelek alacsony részaranyt képviselnek mérlegiikben. A valsag alatti
id6szakban azonban mindkét szegmensben bdvilé hitelezés jellemzi a csoportot, mindazonaltal tovabbra is egy
alacsony induld piaci részesedés és volumen mellett. T6kemegfelelésiik kiugréan jé a tobbi csoporthoz képest, és
esetiikben a legalacsonyabb a nemteljesit6 hitelek ardnya, illetve a legmagasabb a t6kearanyos jovedelmezGség.

4. klaszter: A nagyobb, bankkozi forrasokhoz is hozzaférg, a devizahitelezésben is résztvevd takarékszovetkezetek

A takarékszovetkezetek kozll ez a bankokra leginkdbb hasonlité csoport. Méretiik alapjan a nagyobb (esetleg mar
bankka alakult korabbi) takarékszovetkezetek sorolhatdok ide. A bankokhoz hasonld6 moddon ezek a
takarékszovetkezetek a valsdg el6tti id6szakban aktivak voltak a haztartasi devizahitelezésben, igy a tobbi
takarékszovetkezettdl eltéréen e csoport tagjainak forrasszerkezetében szamottevs sulyt képviselnek a bankkozi- és
devizaforrasok. A csoport t6kemegfelelése atlagosan rosszabb, mint a masik takarékszovetkezeti csoporté, mig a
nemteljesitd hitelek aranya atlagosan magasabb az 6sszes t6bbi csoporthoz viszonyitva is.

5. klaszter: Egyéb takarékszovetkezetek

Az ebbe a csoportba tartozé takarékszovetkezeteket piaci részesedésiikon kivil els6sorban forrasszerkezetiik
kiilonbozteti meg a tobbitél: jellemzéen rendkivil alacsony sulyuak, vagy egyaltalan nincsenek bankkozi- és
devizaforrasaik. T6kemegfelelésiik dtlagosan magasabb a hitelintézeti szektor legtoébb szereplGjéhez képest, mig
t6kearanyos jovedelmez@ségiik dontGen pozitiv, azonban atlagosan rosszabb a 4-es csoporthoz viszonyitva.

Az egyes alcsoportokat tekintve két nagyobb csoport is elkililonithet6 aszerint, hogy az egyes intézmények mennyire
voltak rautalva a kilféldi (deviza) forrasokra, illetve mennyire voltak aktivak a haztartasi devizahitelezésben. A
kulfoldi bankok, valamint a hazai nagy és kézepes bankok (1-es és 2-es csoportok) jellemz8en magas hitel/betét
arannyal mukodtek a valsag el6tt, és jelentGs volt a devizaforrasok ardnya a mérlegiikben. A hazai bankok
forrasszerkezete raaddsul egy viszonylag alacsony induld hitel/betét ardnyrdl és devizaforras allomanyrdl indulva
alakult at radikalisan, vélhet&en azért, hogy tartani tudjak a haztartasi hitelezésben meglévé piaci részesedésiiket a
kalfoldi bankok térnyerése kdzepette. A tobbi csoportba besorolt intézményt, tehdt a haztartasi devizahitelezésben
kevésbé aktiv csoportokat mind 100 szazalék alatti hitel/betét arany jellemezte végig a vizsgalt id6szakokban, és
esetiikben nem volt tapasztalhaté a kiilfoldi (deviza) forrasok jelentds emelkedés sem. (25. abra)
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25. dbra: Bankrendszeri mutatdk alakuldsa a klaszter-elemzés sordn taldlt csoportokndl
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Forras: MNB.

A banki adatokon elvégzett klaszterelemzés tehat megerdsiti, hogy a kilfoldi leanybankok Gzleti modellje hasonlé
volt a valsagot megel6z6en és a valsag éveiben is. A hitelintézeti rendszeren belil a takarékszovetkezetek alkotnak
még viszonylag homogén csoportot, bar azon belil megkilonboztetheté a ,bankszerlien” viselkedd, a
(deviza)hitelezésbdl is részt vallalo, valamint a betétgy(ijté és jelentds aranyban allampapirt tarté szovetkezeti
hitelintézetek alcsoportja. Az eredmények alapjan tehat indokolt a kilféldi ledanybankokat és a
takarékszovetkezeteket viselkedés, motivacio, Gizleti modell szerint markansan elkiiloniilé csoportként kezelni. Ezzel
szemben a tobbi hitelintézet tulajdon, méret és iranyitdsi forma szerint is heterogén, Uzleti modelljikben,
stratégidjukban kevés kozds elem mutathaté ki, igy a jov6ben vdrhatd viselkedésiikre vonatkozdéan is nehezebb
kovetkeztetni.
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3.2. A bankrendszer atrendez6désének tendenciai

A klaszterelemzés eredménye ravilagit arra, hogy a kulféldi bankok — a hitelintézeti rendszer t6bbi szerepléjétdl
markansan elkilonithetd viselkedési homogén csoportja - a valsag elG6tt jelent8s kockazati étvagy melletti magas
jovedelmezGség utan jelentls veszteségeket értek el a hiteldllomanyukon. A valsag utdn folyamatosan és jelentGsen
épitik le a kitettségeiket, igaz, az Uj kihelyezések dont6 részét tovabbra is 6k biztositjak. Magyarorszagon a
lednybankok kozil az elmult 15 év tevékenységét vizsgalva a kiilfoldi bankok 6sszességében, mig tébb kilfoldi bank
Osszességében erdteljesen veszteséges volt a magyar piacon (26. abra). Ezzel szemben a hazai kis- és kdzepes
bankok, valamint a takarékszovetkezetek pozitiv eredményt tudtak felmutatni.

A kovetkezG éveket is gyenge jovedelmezGség jellemzi a valsag el6tt feltételezettnél lassabb gazdasagi konvergencia
miatt. A nagyobb kilfoldi bankoknak ez halmozottan problémds a fiskdlis terhek (bankadd a 2009. év végi
mérlegf66sszeghez van kotve), valamint a problémas hitelek magas aranya miatt. A bankrendszernek hosszabb tavon
kihivast jelenthet a nemteljesit6 portfélid a lassu tisztitds (problémas kovetelések eladdsa vagy leirdsa)
kovetkeztében. Bar az MNB el6rejelzése szerint tovabbi érdemi portfélioromlds mar nem varhatd, a
jovedelmezdségre igy is tobb csatornan keresztil hat negativan a nemteljesité allomany:

o A fedezetek értékében bedllé valtozas (jellemz&en az ingatlandrak csokkenése miatt), és a devizahitelek
esetében a forint gyengiilését kovetd kitettség novekedés egyarant U értékvesztés képzését indokolhatja.

e A portfélié ezen részének is van finanszirozasi koltsége, mikézben a bank nem jut bevételhez a
finanszirozott eszkdz utan. Vagyis az elmaradt bevétel ugyancsak negativan befolyasolja a banki
jovedelmez8séget.

e Utdbbi alternativdja lehetne a gyorsabb portfélio tisztitds, azonban jelentés kockazattal jar, hogy a mostani
nyomott piacon alacsony novekedés mellett ez csak nagyobb veszteségek realizalasaval lenne lehetséges

26. dbra: Az egyes bankcsoportok befektetett tékéjének viszonya a sajdt tékéhez és a kivett osztalékhoz
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(forditott skala)

Megjegyzés: 1997 és 2013 juniusa kozott, nem jelenértéken szamitott 6sszegek. Befektetett téke alatt az induld sajat téke és az idGszak
alatt végrehajtott tékeemeléseket értjiik.
Forras: MNB.

Elemzésiink alapjan a hazai bankpiacon egy koncentrécids folyamat indulhat be. Ertékelésiink arra a feltételezésre
éplil, hogy a hitelezés visszaesése, a nem teljesité portféli6 emelkedése, az anyabanki forrasok kivonasa, illetve az
alacsony multbeli jovedelmezGség oka, vagy jele lehet a kivonuldsnak. Jelenleg a kivonuldst azonban a kulféldi,
részben anyabanki forrasok (9,1 Mrd, illetve 5,6 Mrd euro), valamint az FX-swapok magas allomanya érdemben
akadalyozzak, ugyanis azt a finanszirozast potolni kell a felvasarlonak (27. dbra).
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A bankrendszer atalakuldsa lehetdségeket teremt egy kevésbé prociklikus, prudens bankrendszer kialakuldsara
ugyanakkor kockazatokat is rejt. A konszolidaciénak negativ makrogazdasagi kévetkezményei lehetnek, ha a kivonuld
vagy leépit6é bank(ok) gyorsabban és erGteljesebben fogja vissza a hitelezést, mint ahogy mas szerepl6k képesek vagy
hajlanddak betodlteni az (irt. Emellett a konszolidacié a koncentracid névekedésével is jarhat, ami nem kivanatos. A
potencialis ,,vasarlok” lehetnek mar bent [év6 bankok, kisebb fidkok, takarékszdvetkezeti szektor vagy uj belépdk.

A hazai piacon jelen levé nagybankok M&A keresztiili novekedése nem egészséges. Ezen szerepl6k az 6sszeolvadas
kovetkeztében ki tudjak aknazni a szinergidkat és ndvelni a mérethatékonysagukat, ami magasabb jovedelmezGséget
jelent. Ugyanakkor egy ilyen O6sszeolvadas piac- és versenytorzité lenne, olyan erésen koncentralt piaci strukturak
alakulndnak ki az egyes részszegmensekben, amelyek aldasnak a versenyt és sulyosbitandk a rendszerkockazatilag tul
nagy bankok (,,too-big-to-fail”) problémajat.

27. dbra: A kiilféldi bankok kiilfoldi forrds és FX swap dllomdnya (2013 vége)
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Megjegyzés: problémas kilféldi bankok, azon bankok, melyek az elmult 15 évben 6sszességében érdemi veszteséget értek el itteni
tevékenységiik soran.

Forrds: MNB.

A kulfoldi szerepl6k piaci részesedését a mar ,bent |évSk” kozil a kisebb hazai szerepl6k részben at tudnak vallalni,
azonban ezek a szereplSk egyrészt egy nagyobb béviilés esetén téke és likviditasi korlatokkal szembesiilhetnek, igaz,
ez utébbit a Novekedési Hitelprogram (NHP) enyhitheti. Mig a kkv-szegmensben a kisebb hazai bankok képesek
lennének érdemben bévilni, a nagyvdllalatok finanszirozdsdra méretiikb6l addddan csak igen korlatozott
lehet6séglk lenne. Végezetil, kockazatkezelési hatékonysaguk és meglévd infrastrukturajuk is jelentés fejlesztésre
szorul.

A takarékszovetkezeti szektor erds t6ke és likviditasi pufferrel rendelkezik. Ugyanakkor a szektor jelenleg az
integracio er@sitésével faradozik, ami sziikséges is a piaci pozicidé megszilarditdsahoz és a szektor egészséges
novekedési palydra allitdasdhoz. Véleményiink szerint 2-3 év mulva azonban a takarékszovetkezeti szektor is az M&A
(felvasarlasi) piacnak aktiv szerepl&jévé valhat.

A fiokok hazankban er@s treasury és nagyvallalati izletagat (izemeltetnek. A lakossagi, kisvallalati tizletagak atvétele
Uj kihivast jelentene, bar ez a tudds a csoporton beliil, mas orszagban mar rendelkezésre all. A fidkok hazai
tulajdonosai nagyon er@s téke és likviditasi helyzettel rendelkeznek, igy a lakossagi piacra vald belépés a stratégiajuk
Ujragondolasaval megtorténhet.

Szamos U] szerepl6 is meg jelenhet a magyar piacon, ugyanakkor ehhez sziikség van a gazdasagi novekedés
megerésodésére, valamint egy tiszta bankrendszeri jov6kép kialakuldsara, melyben latszik a bankrendszer
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tisztességes profitot kindld szerepe a gazdasdgi konvergencidaban. Jelenleg az Uj belépést magas eseti, fiskdlis terhek
korlatozzak. Ugyanakkor vannak eurdpai korlatok is, az eurdpai banki felvasarlasi piac (M&A) ugyanis jelentGsen
befagyott a valsag kitérése ota (28. abra) .

28. dbra: Az eurdpai bankszektorban a felvdsdrldsi piac alakuldsa (M&A)
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Forras: Bloomberg.

2. Keretes iras: A szovetkezeti szektor szerepének valtozasa

A takarékszovetkezeti szektornak kiemelt szerepe van a vidék pénzligyi kozvetitéssel valo ellatdsdban, ugyanakkor a
szektor jovedelmezdsége hagyomanyosan alacsonyabb, mint a bankrendszeré, els6sorban mérethatékonysagi okok,
valamint alacsony szinvonalu termékfejlesztés és kockazatkezelési gyakorlat miatt.

Mindezen problémak kezelésére lehet megoldas a szévetkezeti szektor integralasat célzo, idén nyaron elfogadott
torvény (2013. évi CXXXV. térvény). Az Gj szOvetkezeti hitelintézeti integracids torvény megjelenése elétt is tobbszor
felmerilt a mélyebb, akar kotelezé jellegli integracié igénye. A legnagyobb integracidt (OTIVA) is az allam
kényszeritette ki. Az allam altal kikényszeritett integracid az Uzleti egylittm(ikodésben, és a kozds szinergidk
kihasznalasaban nem tudott érdemben el6re lépni az egyedi szerepl6k sokszor ellentétes egyéni érdekei miatt. A
Takarékbank, az integracidé csucsbankja, kell6 felhatalmazds nélkiil nem tudott a kozos lzleti fejlédés motorjava
valni, mivel az 6t tulajdonld takarékszovetkezetek egy részének az nem volt érdeke.

Az Orszaggylilés a szovetkezetek integracidjardl sz6lé torvényben egyértelm(ien egy erésen kdzpontositott, kotelezd
tagsdgi viszonyt el6ird, egymas felé keresztgarancidkat tartalmazéd, lzletileg 6sszehangolt, a kozbs szinergidkat
felszabadité integracid iranydba mutatd torvényt fogadott el. A torvény definidlja a Szovetkezeti Hitelintézetek
Integracids Szervezetét (Integracids Szervezet) aminek a tagja a szovetkezeti hitelintézet, a Takarékbank valamint az

MFB. (3. tablazat)

32/62



3. tabldzat: Az Integrdcids Szervezet feladatai

Integracios szervezet Takarékbank Szovetkezeti hitelintézet
Szabélyozza: Szabélyozza: Kételes a mintaszabalyzatokat alkalmazni.
- szamviteli rendet, - kockazatkezelést, Koteles adatot szolgaltatni a szervezetnek.
- belsé ellendrzést - hitelengedélyezést, Az uzleti intézkedéseket koteles végrehajtani.
- vezet6 tisztségviseldk alkalmassagat, - kockazati monitoringot, Szadmlajukat a Takarékbanal vezeti.
- tagok mesegitsének szabalyait, - betételhelyezést, Le nem kotott pénzeszozeiket a Takarékbanknal illetve
- biztonséagi tartalék feltoltését, - készpénzgazdalkodast, altala forgalmazott instrumentumokban tartja.
A tagok fizet6képességét egyedi alapon monitoringolja. - befektetési politikat,
Tulajdont szerezhet a tékehianyos tagban. - mindsités és értékvesztést,
Csatlakoz6 és kizarandé tagokrél dont. - egyedi t6kekovetelményeket,
Hozzajarulasa sziikséges a tag vezetd Kialakitja:
tisztségviseldjének kinevezéséhez 2013. december 31- - a kdvetendd iizletpolitikat,
Valsagmegelézés, valsagelharitas - a kozos marketinget,
- az egységes informatikai rendszert.
Kotelezé jelleggel vezeti a tagok szamlajat.
Jovahagyjak a tagok szamviteli beszamoloit.
Hozzajarulasa szilkséges a tag vezetd
tisztségvisel6jének kinevezéséhez 2014. januar 1-tél.

Az Integracids Szervezet tagjaira kotelez6 szabalyzatokat fogad el, nyomon koveti a Takarékbank és a szovetkezeti
hitelintézetek fizetGképességének és tGkeellatottsaganak az alakuldsat, valsdgkezelési funkcidkat is ellat. A
Takarékbank az Integracids Szervezet kdzponti bankja. Legfébb feladata, tobbek kozott, az egységes lizleti miikodés
kialakitdsa. A szovetkezeti hitelintézetek kotelesek az Integracidés Szervezet és a kozponti bank (Takarékbank)
mintaszabalyzatait alkalmazni, az lzleti intézkedéseket végrehajtani, szamldjukat a Takarékbanknadl vezetni, illetve
szabad pénzeszkozeiket a Takarékbanknal, vagy az altala forgalmazott instrumentumokban tartani.

Az Integrdcids Szervezetnek és a Takarékbanknak a torvény erds jogokat ad. A Takarékbank igazgatdsaga akar fel is
mentheti az utasitasokat, torvényi rendelkezéseket megszeg6 takarékszovetkezetek vezetGit, korlatozhatja azok
m(ikodését. Az Integracids Szervezet Igazgatdsdga magdt a tagot is kizdrhatja az integrdciébdl, ami a mkodési
engedély elvesztését is jelenti, tekintettel arra, hogy a tagsag kotelezd.

Az erGs integracié elénye, hogy az megfelel a tékemegfelelésre vonatkozd nemzetkozi szabalyoknak, igy a kdzponti
bankkal (Takarékbankkal) szembeni kitettségekre nem kell t6két allokalni. Hosszabb tavon kialakulhat egy egységes
informatikai rendszerrel, termékpalettdval, kockdzat- és likviditaskezeléssel rendelkez6, Iényegesen
koltséghatékonyabb szervezet, amely fel tudja venni a versenyt a kereskedelmi bankokkal. Mindez a szovetkezeti
szektor jelent&ségének felértékel6dését és piaci részesedésének béviilését eredményezheti.

4. EGY JOL MUKODO MAGYAR BANKRENDSZER 10 ISMERVE

Korabbi fejezeteinkben bemutattuk, hogy Magyarorszagon a bankrendszer prociklikusan viselkedett. A valsdgot
megel6z6en tulzott kockazatokat vallalt, ami a pénziigyi rendszer sériilékenységéhez vezetett. A valsaghan a
pénzigyi rendszer meggyenglilt, funkcidjat gyakran csak korldtozott mértékben volt képes ellatni. A hitelintézeteknél

jelentGs veszteségek keletkeztek, és hitelezési aktivitasuk visszafogasa hatraltatta a gazdasagi kilabalast.

Annak érdekében, hogy a pénziigyi kozvetités prociklikussaga csdkkenjen, és a jov8ben elkeriilhetéek legyenek
hasonléan sulyos megrazkodtatasok, kisérletet tesziink annak felvazoldsara, milyen bankrendszer tdmogathatna
leginkdbb a magyar gazdasdg fenntarthatd novekedését. Egy egészséges hitelintézeti rendszernek az aldbbi
tulajdonsagokkal kell rendelkeznie:

Versenyzd bankrendszer

Tisztességes profitot termeld bankrendszer

A profit nagyobb részét visszaforgato bankrendszer
Nagyobb mértékben énfinanszirozé bankrendszer
Névekedést tamogatd, prudens vdllalati hitelezés
Egészséges lakossdgi hitelezés

Hatékony bankrendszer

© NS U A WLWDNR

Atldthatd és felelés bankrendszer
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9. Likvid bankrendszer

10. Tékeerds bankrendszer

Az dltalunk megfogalmazott kritériumokat kiindulépontnak, vitainditédnak szanjuk egy kdzoésen, minden érintett
bevondsdval kialakitandd jov6képhez. A kritériumok egy része javaslat, mely a pénzligyi rendszer résztvevGinek
magatartds-valtozasa altal teljeslilhet, egy része viszont a jogalkotd és a szabalyozdi hatdsagok altal kikényszerithetd.
A fenti célok a teljesség igénye nélkil kerlltek megfogalmazasra a legfontosabb dimenzidk mentén, jol megfoghato,
egyszerl mutatdkkal. A célok nem kilonalléak, hanem 0Osszefliiggnek, egyutt koherens rendszert alkotnak. A
kereskedelmi bankok szamara irdanymutatast adnak arrdl, hogy a jegybank mit gondol, miként lehet a pénzlgyi
kozvetitést prudensebbé tenni, a bankrendszer fenntarthaté gazdasagi novekedést tdmogatd szerepét novelni,
valamint a fogyaszték bizalmat visszanyerni. A hitelintézeti rendszer megfelel6 m(ikodéséhez nem csak arra van
szlikség, hogy a szektor egésze megfeleljen ezen elvarasoknak, hanem minden szerepl6knek torekedni kell egyedi
szinten is a megfelelésre. Az alabbiakban ezen célok keriilnek részletezésre.

4.1. Versenyzs bankrendszer

A verseny fenntartdsa és 0sztonzése fontos ahhoz, hogy a bankrendszer hatékonyan és rugalmasan m(ikodjon. A
bankok kozotti verseny 6sztonzi a beruhazasokat, javitja a hatékonysagot és kedvez6bb kamatokat eredményez az
tgyfelek szdmara, tovabba noveli a fogyasztéi jolétet. Ugyanakkor a tul erGteljes verseny karos lehet a bankok
mikodésére, mert ha a bevételek nem fedezik a kockazati koltségeket, akkor veszélybe keriilhet a pénziigyi
stabilitds.

A bankok versenyezhetnek arban, kockazatban és koltségekben:

e Az arverseny kedvez§ az ligyfeleknek, ugyanis csdkkenti a hitelek feldrat, a dijakat és jutalékokat, valamint
emeli a betétekre fizetett kamatot. A tllzott arverseny azonban karos is lehet, amennyiben az alacsony
jovedelmez@ség aladssa a bankok t6kemegfelelését.

e A kockdzatalapu verseny keretében a bankok egyre kockazatosabb ligyfeleknek nyujtanak hitelt, mikézben
a magasabb kockazatokat nem érvényesitik magasabb kockazati felarakban. Ez Iényegében egy rejtett
arverseny, melynek soran ugy tlnik, hogy kell6 profitmarzs van a bankrendszerben, de idével nagyobb
veszteségratahoz vezethet.

e A koltségalapu verseny a bankok agresszivabb terjeszkedésére utalhat, melynek soran a kapacitdsukat
novelik (fiokok kialakitasa, értékesit6k szamanak novelése), valamint a marketingre forditott kiaddsaikat
novelik.

A magyar bankok a valsag kitorése el6tti években els6sorban nem arversenyt, hanem kockazati versenyt folytattak
egymassal, azaz egyre kockdzatosabb feltételek mellett és egyre kockazatosabb ligyfeleknek nyujtottak hiteleket.
Ezen gyakorlat a valsag alatt eltlint, s6t a bankrendszer szamottevGen kockazatkertl6vé valt. A magyar
bankrendszernek azonban drban versenyzének kell lennie, mert ez szolgdlja leginkabb a gazdasag érdekeit. A bankok
versenyét mindaddig kivanatos novelni, amig az a pénzigyi kozvetit6é rendszer hatékonysagat, a fenntarthatd
gazdasagi novekedést és a fogyasztdk érdekeit szolgalja, a pénziigyi stabilitas veszélyeztetése nélkil. A stilizalt tények
alapjan van tér a verseny élénkilésére anélkiil, hogy az a pénzigyi stabilitast veszélyeztetné, ugyanis a magyar
bankrendszer kamateredménye az egyik legmagasabb Eurdpaban.

Elégtelen versenyre leginkdbb a haztartasi szegmensben utalnak jelek, ahol a felarak (3-hdnapos bankkdzi hozam
feletti felar dijakkal egyiitt, azaz THM) nemzetkozi Gsszehasonlitdsban kiugréan magasak (29. abra). A bankok
korabbi hitelezési gyakorlata az egyoldali kamatemelések lehet&ségével jelent6s er6folényt biztosit szamukra a
fenndllé hiteldllomanyon. A bankrendszer a kamatemelésekkel prébalta meg ellensidlyozni a megemelkedett
hitelezési veszteségeket és fiskalis intézkedéseket, sulyosbitva ezzel az addsok terheit. Hozza kell tenni, hogy a
szabdlyozdi kdrnyezet ezt lehetévé tette, mig ha nem lett volna lehetGség egyoldali kamatemelésre, akkor a bankok
eleve magasabb felar mellett kinalhattdk volna a hiteleket, ami fékezhette volna a tulzott hitelkidramlast.
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A magas felarakban elviekben szerepet jatszhat ha a forraskoltségek és a hitelkockazatok szignifikdnsan magasabbak,
mint a kérnyez6 orszdgokban. Ezek kozil a hitelkockazatnak lehet relevanciaja, mivel a forraskoltségeknél a betétek
kamatlaba a referenciakamat kozelében alakul. Figyelembe kell venni azonban, hogy a valsag kitérése 6ta érdemben
szigorodtak a hitelezési feltételek, a megkovetelt 40-50 szazalékos Oner6t pedig a hdaztartdsok kozil a jobb
hitelképességliek tudjik fizetni, akik esetén a pozitiv addslista is a felarak csokkenésének irdnydba mutathat a jé
hiteltorténet miatt. A magas felarakban a gyenge verseny is érdemi szerepet jatszhat: a lakascélu hiteleknél 3
szerepl6 teszi ki a piac tobb mint kétharmadat, mikézben a fogyasztasi hiteleknél egyes szegmensekben ennél jéval
nagyobb a koncentracié. Az aktiv bankok jovedelmezGsége erGs, mig az er6sen veszteséges bankok jelentGsen
visszafogtdk haztartasi hitelezésiiket. Itt nemcsak a magasabb profit, hanem a hitelkivaltdsok csokkentése is cél
lehet.

Ezzel szemben a villalati szegmensben a feldrak az eurdpai atlagnak megfelel6en alakulnak (ez alél a harmadik
negyedév a kivétel, amikor az NHP hitelek jelentGsen csékkentették az aggregalt kamatfeldrat). Bar indokolhato,
hogy a jelenlegi recesszids kdrnyezetben magasak a kockdzati feldrak, hosszabb tdvon kedvez8 lenne, ha nagyobb
potencialis gazdasagi novekedés mellett a kamatfeldarak nem haladnak meg a lakascélud hiteleknél a 3-4
szazalékpontot, mig a vallalati szegmensben az 1-2 szazalékpontot.

29. dbra: Kamatfeldrak hazai devizaban denomindlt uj hitelek esetén (révid bankkézi hozam felett)

Haztartasi Villalati o
szazalékpont szazalékpont

++++ Romania Szlovékia - = Lengyelorszag
— -Csehorszag ——Eurozona Szlovénia
——Magyarorszag =~ e Magyarorszag (LTP-k nélkil)

Megjegyzés: haztartasi szegmens esetén lakdscélu THM, vallalati szegmens esetén aggregdlt valtozé kamatozasu vagy legfeljebb egy
éves kamatfixalasu vallalati kamat. LtP: lakastakarék-pénztarak.

Forras: EKB.

A verseny szempontjabdl relevans tényez6 lehet a koncentracié, ugyanis a magas piaci részesedés eréfolényhez
vezethet. Ezen felUl a tul nagyméretl bankok kialakuldsa rendszerszinten is kockazatot jelent, mert mikodési
zavaraiknak sulyos tarsadalmi koltségei lehetnek. Mindazonaltal az dllomanyt nézve a magyar bankrendszer jelenleg
még nem tekinthet6 tulzottan koncentrdltnak; a harom legnagyobb bank részesedése a relevans részszegmensek
allomanydban nem éri el az 50 szazalékot (30. dbra). A verseny szempontjabdl kockazatot jelentene, ha a magyar
piacot esetlegesen elhagyni szandékozé bankokat az dsszeolvadas szinergiahatdsai miatt masik, a piacon maradé
nagybank venné meg, hiszen ez jelent6sen névelhetné a koncentraciot, korlatozhatna a versenyt. Az ilyen formaban

|n

torténd nagyra ndvés a ,too big to fail” kockazatat is ndvelné.

A koncentracidn beliil fontos még a diverzifikaltsag is. A versenyz8 bankrendszernek fontos ismérve, hogy nyitott a
kilfoldi szereplGk és az Uj belépbk irdnt. A kilféldi bankok fontos szerepe lehet a verseny élénkitésében, igaz a pro-
ciklikussagot is sulyosbithatjdk mind a felfelé, mind pedig a lefelé ivel6 szakaszaban a gazdasagnak. Kockazatot
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jelenthet, hogy az anyabank orszdgdban jelentkez6 problémak megfert6zhetik a fogadd orszag pénziigyi rendszerét
is. Eppen ezért fontos, hogy a kiilféldi bankok anyaorszagai foldrajzilag kellGen diverzifikaltak legyenek, és a magyar
bankok kell6 sullyal rendelkezzenek az orszag bankrendszerében. Utébbi féleg a vdllalati hitelezésben fontos,
melyben alacsony a hazai bankok sulya, mikdzben ez a gazdasag motorja.

30. dbra: A piaci koncentrdcio és a hazai bankok sulya a relevdans szegmensekben (2013)
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Forras: MNB.

Cél: A 3 legnagyobb bank piaci részesedése a jelent8s piaci szegmensekben a jovében se haladja meg az 50
szazalékot. A bankok arban versenyezzenek, ne pedig kockazatokban. Hosszu tavon a jelenlegi 5 szazalék feletti
kamatfelar helyett a lakascélu hiteleknél 3-4 szazalékpont, a vallalati hiteleknél pedig a jelenlegi 2 szazalék feletti
felar helyett 1-2 szazalékpont kozott lehet az egészséges szint.

4.2. Tisztességes profitot termelS bankrendszer

A bankszektorban képz6d6 profitok tisztességes mértékéhez verseng6, hatékony bankrendszerre van sziikség,
amelyben a kamatok és a dijak képzése atlathaté mddon torténik. Hosszu tavon kedvezétlen mind a tul magas, mind
a tul alacsony profit. Ha a profit tul alacsony, akkor a bankok nem tudnak elegendé t6két képezni, és gyenge lesz a
sokkellenallo képességiik. A magas jovedelmezGség szarmazhat abbdl, hogy a bankok bizonyos részpiacokon
er6folénnyel rendelkeznek, de révidtavon abbdl is, hogy tulzott kockazatokat vallalnak (hasonléan a
devizahitelezéshez).

A valsag kitorése el6tti években a hazai bankrendszer 20 szazalék feletti t6keardnyos nyereséget ért el, ami
nemzetkozi viszonylatban is igen magasnak szamitott, ugyanakkor a valsag éveit jellemzd alacsony jovedelmezdség
gatolja a szektor egészséges miikodését. (31. abra)
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31. dbra: A magyar bankrendszer jévedelmez6sége nemzetkézi 6sszehasonlitdsban

% %
30 30
V4 Club Med
25
20
15
10
5
0
-5
-10 A r -10
-15 -15
D0 D0 DD C C DO DO C C DO X D T D
R CETNC =@ ECECCC Q=T = =T =35 ESZ
NO NEXIdNGNNIFEGETNNNZTIONGSESENEGCS N .3 S N
NnO N BCO VY »oa TS v worH S ond Yo n o 050 o
S NsE >N S LLEQELLg~®thng> = O S O
o.gg.c_:ago = S99 295=2§55 ISR Sod°
TN TNSOEDNDLA SREmMmoSE<x =53 © O N —
00 Q5430 %O X o N c T 5 2 S
8B QEX =5 3 >l T c | =
e a8 O @ IS @
[} [oX - =
| o w;m L.
T T
Forras: EKB.

A tisztességes mértékl profitnak elégségesnek kell lennie ahhoz, hogy a tulajdonosok a bankokat prudensen
mikodtessék, valamint fedezze a szektorba befektetett tGke koltségét. A magyar bankrendszer profitjanak
egészséges szintjére csak attételesen kovetkeztethetiink. Egy lehetséges megkozelités a banki részvények hozamabal
indul ki. Az anyabanki orszagok bankjainak t6zsdei arfolyamabdl szarmaztatott hozamok alapjan az allampapirhozam
felett elvart feldr 6-8 szazalék™. A magyarorszagi lednyintézményeik eredményének fedeznie kell a magasabb
orszagkockazatot, amit a 6 szazalék korili 10 éves allampapirhozamban tikroz. Ez alapjan jelenleg a tulajdonosok
altal Magyarorszdgon elvart hozam 12-14 szazalék korul lehet. Egy, az EBA” &ltal készitett felmérés alapjan az
eurdpai bankoktél atlagosan elvart hozam 10-12 szazalék korili, azonban itt is figyelembe kell venni a magyar
bankrendszer addiciondlis kockazati prémiumat. Kozéptavon, a gazdasag fenntarthatdé novekedési pdlyara torténd
allasa, és az egészséges bankrendszer megszilarduldsa utan orszdgkockazati felarunk mérséklédhet, igy az elvart
hozam is. A t6ke hozamat a Basel lll. t6kemegfelelési elGirasa is csokkenti a kdvetkezé években.

A magyar bankrendszer altal megtermelt nyereségnek masfelSl biztositania kell a pénzigyi rendszer fenntarthato
mélyiléséhez sziikséges t6keigényt is. Kiss és szerz6tarsai (2006) becslése alapjan egy 2-3 szazalékos potencialis
novekedés és 3 szazalékos inflacid mellett a nomindlis hiteldllomany trendszer(i éves ndvekedési liteme 6-8 szazalék,
ami 50 szazalékos visszaforgatdas mellett 12-16 szazalékos jovedelmezGséget implikal. A kovetkez6 5-10 évben
azonban a maganszektor hitelnévekedés egészséges dinamikaja a lakossagi devizahitelek kivanatos leépiilése miatt
ennél alacsonyabb lehet. Amennyiben az osztalékkifizetési ardany 50 szazaléknal alacsonyabb, az ezzel 6sszhangban
Iév6 potldlagos tékeigényt egy némileg 10 szazalék feletti t6keardnyos nyereség mar biztositani tudja.

A hosszabb id6sorokon végzett nemzetkdzi Gsszehasonlitds, valamint a kilonb6z6 modellalapt megkozelitések
alapjan Magyarorszagon egy 10-12 szdzalékos t6keardnyos nyereség fedezi a tulajdonosok hozamelvarasat, egyuttal
kiegyensulyozott novekedést tesz lehetévé a bankrendszer szamara.

Cél: A magyar gazdasag fejlédését 10-12 szazalék koriili t6kearanyos nyereséggel (ROE) miik6dé bankszektor

szolgalja legjobban.

19 King (2009) alapjan végzett szamitasok. Az elvart értékek az adott orszagok tiz éves futamidejl adllamkotvényeinek atlagos éves kamatlaba és
bankszektorokra jellemzé piaci prémiumok 6sszegeként kertltek kiszamitasra; a piaci prémiumok a banki részvények és a piaci részvényindexek
kockazatmentes hozamon felili extra hozamdanak egylttmozgdasat kifejez6 béta értéknek és az adott orszagok torténeti tékepiaci hozaménak
szorzataként addédtak.

20 http://www.eba.europa.eu/documents/10180/16145/EBA+July+2013+Risk+Assessment+Report.pdf/6582a6f7-c217-4fc8-851e-ead68f6e327f
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4.3. A profit nagyobb részét visszaforgaté bankrendszer

A t6keakkumuldcid egyik fontos forrdsa a belsé t6keképzédés, amelynek sordn a tulajdonosok visszaforgatjdk a
bankok mikoédése soran képz6dott nyereséget, ami a bankok sokkellenallé és hitelezési képességének javulasat
eredményezi. Fontos azonban, hogy az igy novekvé t6két fenntarthato hitelezésre forditsak a bankok.

A valsag el6tti években a kilfoldi bankok éves visszaforgatott nyeresége Magyarorszagon meghaladta a 70
szazalékot, ami nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban is magasnak szamitott, az igy ndvekvd tékeellatottsag azonban egy
fenntarthatatlan hitelezést taplalt. A valsag kitérését kovetd években a kulféldi bankok jelent&s részének eltlint a
nyeresége, igy a belsé t8keakkumuldcids képessége is. Mindazondltal, a valsadg tapasztalatai nyoman szigorodd téke
és likviditasi szabalyozasnak magasabb a t6kevonzata, mikozben a pénzigyi kdzvetités mélyilése is t6keintenzivebb
szektort kovetel. Eppen ezért kivédnatos, hogy miutdn a bankok jovedelmezésége helyredll, a valsag kitdrését
megel6z6 évek gyakorlatdhoz hasonldan visszaforgassak nyereségiik nagyobbik részét.

Cél: A bankoknak az elkévetkez6 évtizedben a Magyarorszagon megtermelt nyereségiik legalabb felét vissza kell
forgatniuk magyarorszagi tevékenységiikbe.

4.4. Nagyobb mértékben onfinanszirozé bankrendszer

A hitel/betét mutatd azt mutatja meg, hogy egy orszagban a hitelezési sziikségletet milyen mértékben lehetséges
betétekbdl fedezni. 100 szdzalék feletti hitel/betét mutatdé mellett a hitelezési tevékenységet részben piaci
forrasokbdl kell finanszirozni, ami megujitasi kockazatokat rejthet magdban, és noéveli a bankrendszer
sérllékenységét.

A hitel/betét mutaté csokkenésének kedvezd aspektusa egyrészt a megujitdsi kockazat csokkenése, masrészt a
kilfoldi forrasokra vald kisebb rdutaltsag, ami kisebb jegybanki tartaléksziikséglettel jar egyutt. A belfoldi
finanszirozas nagyobb szerepe azért is kivanatos, mert a pénzigyi ciklusok felivel6 szakaszéban az olcsé kulféldi
forrasok novelik a kockdzatvallaldsi hajlanddsagot, s taplaljak a prociklikus viselkedést. Valsagok alatt azonban a
kilfoldi forrasok jelent6sen megdragulhatnak, illetve hirtelen elapadhatnak.

A kordbbi fejezetben lathattuk, hogy a finanszirozas tekintetében jelentés kockdzatok épultek fel hazankban, ami
legjobban a megemelkedett hitel/betét mutatoban érhet tetten. Ezt kdvetSen jelentSs alkalmazkodas kovetkezett
be, de a magyar bankrendszer 110 szazalék koruli szintre csokkent hitel/betét mutatdja nemzetkozi
Osszehasonlitasban még mindig magasnak szamit. Emellett, a bankok kozétt jelentds aszimmetria taldlhatd, tobb
nagyobb bankoknak még mindig jelentés 100 szazalék felett van a hitel/betét mutatdja (32. abra). Eléretekintve
tovabbi mérséklédés lenne kivanatos, azonban ezt az elkévetkezd években neheziti az allam altal tdamasztott, a
lakossagi megtakaritasokért folytatott intenziv verseny. Erdemes megjegyezni, hogy 100 szazalékos hitel-betét
mutatd mellett sem szlinik meg a kilfoldi forrasokra vald rdutaltsag, csupan mérséklédik, ugyanis a forrasoknak a
hiteleken tul bankrendszer egyéb eszkozeit is finanszirozniuk kell (33. abra).
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32. dbra: Hitel/betét mutaté bankonként (2013.december)
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Forras: MNB.
33. dbra: A hitel / betét mutaté és a kiilféldi forrdsok alakuldsa
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Forras: MNB.

Cél: A bankok a kovetkez6 években fokozatosan, a hitelezést nem veszélyeztetve érjék el, hogy onfinanszirozobba
valnak és azt kdvetSen a hitel/betét mutatéjuk ne térjen el tartésan és szamottevéen a 100 szazaléktdl.

4.5. Novekedést tamogato, prudens vallalati hitelezés

Minél alacsonyabbak a hitelkindlati korlatok egy orszdgban, annal inkabb ki tudja szolgdlni a bankrendszer a gazdasag
szereplGinek valtozd igényeit. A hitelkindlati korlatok adddhatnak a hitelezési képesség (t6ke és likviditas), illetve a
hitelezési hajlanddsag mérsékl6désébdl. Ugyanakkor a masik véglet, a tul laza feltételek sem kivanatosak, ugyanis
jelentGs stabilitasi kockazatokhoz vezethetnek.
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A valsag el6tti dinamikus novekedésben a hitelezési feltételek lazitasa is szerepet jatszott, azonban lathattuk, hogy a
vallalati hitelezést - leszamitva az ingatlanprojekt szegmenset - nem lehetett tulzottnak tekinteni,. Ugyanakkor a
valsdg utan a bankok elsésorban a vdllalati szegmensben alkalmazkodtak, és jelentésen szigoritottak a hitelezési
feltételeiket. 2013 sorozatban mar az 6todik olyan év volt, amikor csokken a vallalati hitelallomany.

A korabban bemutatottak alapjan a maganszektor hiteldllomanya GDP-aranyosan vélhet6en mar az egyensulyi
hiteldllomany alatt helyezkedik el. Ahhoz, hogy a hitelallomany elérje a gazdasag fejlettségének megfelel§ szintet, a
vallalati hitelezési korlatok oldddasa sziikséges. Ebben az esetben a magénszektor hitel/GDP-aranya 2016-tdl
fokozatosan novekedhet a gazdasag potencialis névekedésével parhuzamosan (34. abra).

34. dbra: Magdnszektor (vdllalati és hdaztartdsi) banki hitel/GDP el6rejelzése
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Megjegyzés: 2014-2015 évekre a stabilitdsi jelentésben publikalt el6rejelzés alapjan. 2016-t6l kezdve fokozatos felzarkdzast
feltételeztiink a Kiss és szerzGtarsai (2006) altal becsiilt egyensulyi palydhoz.

Forras: MNB.
A magasabb gazdasdgi fejlettség és a pénzligyi kozvetités kozott a kapcsolat kdlcsonds: magasabb gazdasagi
fejlettséggel mélyll a pénzigyi kozvetités, ugyanakkor hitelezés nélkil nem érhetd el hosszi tdvon magasabb

fejlettség (35. abra). Kiss és szerzGtarsai (2006) becslése alapjan egy 2-3 szazalékos potencidlis névekedés és 3
szazalékos inflacié mellett a nomindlis hitelallomany trendszer( éves névekedési liteme 6-8 szazalék.
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35. dbra: Bankrendszeri hitel/GDP mutaté a GDP/f6 fiiggvényében (2012
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Forras: BIS, EKB, IMF, nemzeti jegybankok.

Megjegyzés: Az egy f6re esé GDP 1 szdzalékos emelkedése hozzavetSlegesen fél szazalékkal magasabb hitel/GDP értékkel jar egyiitt
hosszu tavon.

3. Keretes irds: MinGségi szempontok a vallalati hitelezésben

A gazdasag hosszu tavu novekedése szempontjabdl fontos a vallalati hiteladllomany évi 6-8 szazalékos névekedése. A
mennyiségi célkitlizésen tulmenéen azonban szamos egyéb, a jegybank és a magyar gazdasag szdmara fontos
szempont is megfogalmazhaté a bankrendszer vallalati hitelezési gyakorlatara vonatkozéan, melyek teljesitésével a
bankrendszer érdemben hozzdajarulhat a hazai gazdasag fejl6déséhez. A szempontok egyrészt a vallalati hitelezésben
fennalld aranytalansagok mérséklésére, masrészt a vallalatok kiilonbo6z6 finanszirozdsi mddjainak 6sszehangolasara,
a nagy novekedési potenciallal rendelkez6 vallalatok finanszirozdsanak biztositdsara iranyulnak.

Sziikség lenne arra, hogy a hitelnévekedés aranyosan valdsuljon meg a kiilonb6z6 agazatok kozott, elkeriilendd, hogy
bizonyos d4gazatokba tulzott mértékl banki forrds dramoljon, ami az adott d4gazatban tulzott kockazatok
felépiléséhez vezethet, mikozben mas agazatok forrashiannyal nézhetnek szembe. Emellett az aranyossagnak a
vallalati hitelek regiondlis elosztdsdban is érvényesilnie kellene. A bankrendszernek tovabba szerepe lehet a kkv
szegmenst érintd heterogenitas mérséklésében is: a mikro vallalkozasok nagyobb foku finanszirozasaval érdemben
tdmogathatja azok felzarkdzdsat. Ezen fellil mérsékelni kell a hazadnkban kialakult dudlis gazdasagi szerkezetet, vagyis
azt, hogy a hazai vallalkozdsok kevésbé versenyképesek, illetve kevésbé vannak integralva a tobbségében kiilfoldi
tulajdonu, t6keer6s, versenyképes exportszektorba.

A vallalkozasfejlesztések érdekében szilkség van az eurdpai unidés és a banki forrasok harmonizacidjara. A
bankrendszerrel szemben fontos kévetelmény, hogy biztositsa, hogy a 2014-2020-as eurdpai unids koltségvetésbdl
hazank szamara elérhet6 forrasok minél nagyobb mértékben lehivasra keriljenek és minél hatékonyabb mddon
legyenek felhaszndlva.

A vdllalati hitelnyujtas értékelésekor lényeges szempont lehet, hogy a bankok hozzajaruljanak a magyar vallalatok
régios terjeszkedéséhez azaltal, hogy hitelezési tevékenységiik soran kiemelt figyelmet forditanak az exportpiacra
kilépni képes vallalatok, valamint a szomszédos orszdgokba beruhazé vallalatok finanszirozasi forrasainak
biztositasdra.
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Fontos lenne, hogy az Ujonnan létrejovs, magas ndvekedési potencidllal rendelkezd innovativ vallalkozasok, un. start-
up cégek finanszirozasi lehet&ségei biztositottak legyenek, mivel ezek a vallalkozasok kodzéptavon jelentGsen
hozzdjarulhatnak a potencidlis gazdasagi novekedés és a foglalkoztatas emelkedéséhez. Ebben elsésorban a
kockazati t6kealapoknak, Uzleti angyaloknak lehet nagyobb szerepe, 1évén, hogy ezen szerepl6k hajlanddak sajat
tékéjiket kockara tenni, valamint jellemzéen a finanszirozason felll Utmutatas nydjtdsaval, specidlis management
tudas ataddsaval is hozzajarulnak az induld cégek sikeres miikodéséhez.

Cél: A hitelintézeti szektornak a hitelezési korlatok fokozatos leépitésével képesnek kell lennie arra, hogy
folyamatosan és gordiilékenyen ki tudja szolgalni a gazdasag mindenkori hiteligényét, beleértve a gazdasag kisebb
szerepld@it is. A kovetkez6 években a hitelkinalati korlatok szintjét a 2005-6s szintre kell csokkenteni. Hosszu tavon
a vallalati szektorban pedig évi 6-8 szazalékos hitelnévekedési litem all 6sszhangban a redlgazdasag fenntarthaté
novekedési palyajaval. Kivanatos tovabba a hosszu lejaratu forinthitelek térnyerése is.

4.6. Egészséges lakossagi hitelezés

Egészséges lakossagi hitelezésrél beszélhetiink akkor, ha a folydsitott kdlcsonok a lehetd legnagyobb mértékben
visszafizetésre keriilnek, mdsrészt a koélcsonok folydsitasdnak szabdlyai nem tul szigordak, mivel az novekedési
veszteségeket eredményezhet. A tulzott hitelkidramlas megel6zésében a banki kockazatkezelésé az elsGdleges
szerep, mig az MNB-nek makroprudencidlis feladatkdre révén van beavatkozasi lehetdsége.

A valsag el6tt feléplilt haztartasi hiteldllomany jelentés makroprudencialis kockazattd valt. Ennek egyik legf6bb oka,
hogy sok hdztartds tehervisel képességét szinte teljes mértékben kihaszndlva addsodott el, rdadasul a hiteleiket
féként devizaban vették fel. Ebben fontos szerepet jatszott a hitelezési feltételek fellazuldsa, illetve nem megfelel§
kalibralasa a devizahitelek esetén (36. abra).

A vdlsagot kovetd forint-leértékel6dés és gazdasdgi visszaesés miatt az Ugyfelek torlesztési terhei rendkiviili
mértékben megnéttek mind a jovedelmiikhoz, mind pedig a fedezet értékéhez képest. Ez egyrészt veszélyezteti az
tgyfelek megélhetését, masrészt a nemteljesité hiteldllomanyok emelkedésén keresztil rontja a banki portfoliok
minGségét, negativan hat a pénzintézetek jovedelmezdségére, Osszességében pedig a fenntarthatd gazdasagi
ndvekedés érdemi korlatjat jelenti.

36. abra: Az uj lakdshitelek datlagos futamideje, LTV és kezdeti becsiilt PTI mutatdja
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Megjegyzés: A futamidd és a PTI harom negyedéves mozgdatlagok. A PTI-t az atlagkereset ardnyos atlagos kezdeti torlesztSrészlettel
kozelitettiik.

Forras: MNB.

42/62




A vdlsag ota tarto leéplilés a kétéves elGrejelzési horizonton tovdbb folytatédhat, illetve a felduzzadt devizahitel-
allomany tdéketorlesztései is a csokkenés iranyaba mutatnak. Ugyanakkor a forint hitelallomanydban fokozatos
novekedés koévetkezhet be. Rovidtavon a bankok és az ligyfelek évatos viselkedése miatt nem varhatd, hogy a
korabbi erGteljes hitelezés visszatérjen, ugyanakkor sziikséges egy olyan szabalyozéi kdrnyezet, amely fenntarthaté
mederbe tereli a forint haztartasi hiteldllomany névekedését a hitelkereslet Ujbdli élénkiilése esetén.

Cél: A fenntarthaté gazdasagi névekedés biztositasa és a fogyasztok tulzott tehervallalasanak megakadalyozasa
érdekében az egészséges lakossagi hitelezés feltételeit folyamatosan és kovetkezetesen be kell tartani. A
devizahitel-dllomany természetes leépiilése utan a lakossagi szektorban évi 6-8 szazalékos hitelnovekedési iitem
all 6sszhangban a realgazdasag fenntarthaté névekedési palyajaval.

4.7. Hatékony bankrendszer

A bankok arképzését a verseny mértéke mellett a hatékonysaguk befolyasolja. A hatékony bankrendszer egyfeldl
alacsony m(ikodési koltségekkel funkcional, masfelsl j6 kockazatkezelési rendszerrel rendelkezik, ami teret ad az
alacsonyabb marzsoknak.

A hatékonyabb méret mellett m(ikod6 bankok fajlagos koltségei alacsonyabbak, mint a kevésbé mérethatékony
versenytarsaké, ezért jovedelmezdségiik is magasabb. A mérethatékony bankok nagyobb piaci részesedést érnek el,
ami magasabb koncentracidhoz vezet. A bankok nemcsak méretik novelésével (efficiency of scale), hanem
tevékenységi korik, tzleti profiljuk bévitésével (efficiency of scope) is tudjak fajlagos koltségeiket csokkenteni. A
hatékonysag novelésének egy tovdbbi mddja lehet, ha a bankok javitanak inputjaik allokdciéjan, vagy ha egységnyi
inputbdl tébb outputot hoznak ki, mint korabban. Ebben fontos szerepet jatszik az innovacio, mert noveli a
koltséghatékonysdgot, és hozzajarul a fogyasztdk igényeinek minél szélesebb kord kielégitéséhez. Fontos
hangsulyozni, hogy nem kivanatos az olyan tipusu innovacié, mely a szabalyozds megkertlését szolgdlja, illetve mely
olyan szerepl6kre haritja a kockazatot, akik azzal nincsenek tisztaban és nem is tudjak kezelni.

Magyarorszdgon a koltséghatékonysag alacsony volt, részben a bankrendszer kis mérete, részben pedig a béviiléshez
szlikséges magasabb koltséghanyad miatt, ami fokozatosan javult a mérlegf66sszeg duzzadasaval, azaz a
mérethatékonysag novekedésével. Nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban azonban a 3 szdzalékos eszkdzardnyos mikddési
koltség lényegesen magasabb, mint a 1-2 szazalékos eurdpai atlag, illetve a Visegradi orszagok esetében
megfigyelhet6 2 szazalék korili érték (37. dbra). Ebben markans szerepet jatszik a magyarorszégi bankok pénziigyi
véllalkozasainak és kilfoldi leanybankjainak jelent6s sulya, melyek rendkivil gyenge koltséghatékonysagu piacokon
mikodnek: a nem konszolidalt adatok szerint az eszkdzaranyos miikodési koltség 2,2 szazalék, de még ez is a
legmagasabbak kozé tartozik az Unidban.

A koltségek elemzésénél még tipikus mutatd a ,cost-to-income”, miikodési koltségek a szokasos lizleti tevékenység
(értékvesztés nélkil) eredménye szazalékdban, melyben mar relative jobb a magyar bankrendszer. Ugyanakkor a
vitaanyagban ramutattunk, hogy a kamatmarzs hazankban rendkiviil magas, els6sorban a haztartdsi szegmensben
tapasztalt magas kamatfeldrak miatt, melyek emelésére lehet6séget biztositottak az egyoldald kamat- és
dijemelések. Tehat nem koltséghatékonysdagot mutat, hanem azt, hogy a banki eréfolénynek koszonhetéen a
bankrendszer at tudta haritani a terheit. Végil ezen mutatd esetén az eredményt (nevez8) a bankado torzitja, ami jol
lathato a az elmult években tapasztalt romlasban, valamint az arfolyammozgdsra is nagyobb az érzékenysége.
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37. dbra: Az EU-tagdllamok bankrendszereinek jovedelemardnyos (bal) és eszkézardnyos (jobb) miik6dési kéltsége
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Megjegyzés: Az eurdpai orszdgok értékeinek eloszlasa, a doboz a 20-40, a vonal a 60-80 percintiliseket jelzi. V6 a Visegradi
orszagok idGszakon vett atlagara utal Magyarorszag nélkul.

Forras: EKB.

Felmeril a kérdés, hogy mi okozza a magyar bankrendszer alacsony koltséghatékonysagat. Szazezer lakosra
Magyarorszagon 33,5 bankfiok jutott 2012-ben, ami eurdpai 6sszehasonlitasban atlagosnak mondhatd, hozza kell
azonban tenni, hogy tobb eurdpai orszagban, koztik a régidban is joval kisebb fiokszammal mikodnek a bankok (38.
abra). Ugyanakkor a banki alkalmazotti |étszam &tlag alatti Magyarorszagon, amit a kisebb bankfiékok és kisebb
méretl befektetési banki tevékenység magyardzhat. Hozza kell azonban tenni, hogy a nyugati orszagokban a
pénziigyi kozvetités mélysége joval nagyobb, igy ha a mérlegf66sszeghez hasonlitjuk a létszamot vagy a fidkszamot,
akkor joval hatékonyabb bankrendszereket latunk az Uniéban (mérethatékonysag).

38. abra: Hitelintézetek foglalkoztatott létszama és fiokszama — 2012.
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Forras: EKB.
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Az eszkdzaranyos mikodési koltségeknél jelentds a sulya a mérethatékonysagnak, éppen ezért érdemes megvizsgalni
a hatarkoltséget is, vagyis hogy egy egységnyi potldlagos eszkbéz mekkora pétldlagos koltséggel jar. A személyi és
anyagi jellegli raforditasok, valamint az amortizdcio mellett a kamatjellegli kiaddsok alapjan szdrmaztatott
hata'\rkéltségekben21 jelent6s heterogenitas lathatd, amiben mindegyik koltségtényez6nek érdemi szerepe van. A
gazdasdg szempontjabdl el6nyds lenne mind az alacsonyabb hatarkoltségli bankok elGretorése, mind pedig a
kevésbé hatékonyak javuldsa.

Bar a hatarkoltség az elmult években csokkent, 2012-ben uUjra megugrott (39. dbra). Mindebben feltehet6en
elsGsorban a forraskoltségek alakuldsa volt meghatarozo. A kiilfoldi forraskoltségeknél a kockazati felar megugrasat
ellensulyozta a rovid kamatok csokkenése, mig a forint forrasoknal 6sszességében érdemi csokkenés tortént.

A mikodési koltségekben eddig mérsékeltnek tling alkalmazkodas kovetkezett be, kiilondsen a valsag elstti agressziv
terjeszkedés fényében, hiszen egyediil a marketing koltségekben volt érdemi visszaesés. Ugyanakkor figyelembe kell
venni, hogy a problémas hitelek aranya megugrott. A nemteljesité hitelek kezelése jelent6s erGforrasokat,
specializalt tudast igényel, ami magyardzatot adhat arra, hogy miért vagyunk a Visegradi orszagokhoz képest kevésbé
hatékonyak. Ezen felll a csokkené mérlegf66sszeg mellett a bérinflacid is ellensulyozta valamelyest az elmult
években a kozel 10 szdzalékos elbocsatasokkal elérni kivant koltségcsokkenést, valamint figyelembe kell venni, hogy
a leépitések kezdetben jelentds koltségekkel jarnak a végkielégitések miatt. Osszességében mindezek és a
nemzetkdzi 6sszehasonlitas alapjan is van még tér a kéltséghatékonysag javitasara.

39. dbra: A hatdrkéltségek alakuldsa a hazai bankrendszerben
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Megjegyzés: egyedi hatdrkoltségek medianja korili 30-70, 10-90 percentilis. 10 bank alapjan, translog koltségfiuggyény
feltételezésével végzett szamitasok. Az abra azt mutatja, hogy egy egységnyi potldlagos eszkoz mekkora poétldlagos koltséggel
jar.

Forras: MNB alapjan sajat szamitasok.

Cél: A bankrendszer hatékonysagat méré miikédési koltségek/mérlegféosszeg aranyt fokozatosan kézeliteni kell
az eurdpai orszagok atlagahoz, és az évtized végére el kell érni, hogy ez a mutaté 1,5-2 szazalékos savba keriljon.
Mindezt ugy, hogy a konvergencia ne menjen a mindség és az innovacio rovasara.

21 . PRV .
Fungacova és szerzGtarsai (2013) alapjan.
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4.8. Atlathato és felelds bankrendszer

Egy termék akkor tekinthetd atlathaténak, ha az ligyfél annak kockdazatait és jov6beni drazasat konnyen fel tudja
mérni. A kockazatfeltard tajékoztatéknak pontosnak, helytdllonak és teljes korlinek kell lennie, s a pénzlgyi
innovacié nem irdnyulhat a kockdzatok elrejtésére.

Az atlathatd és felelds bankrendszernek fontos eleme az atlathatd drazas, melynek lényege, hogy a hitelnyujto
valaszt egy referenciakamatot és egy marzs-mértéket annak fluggvényében, milyen hitelképességl réteget kivan
megcélozni a termékkel; ezek Osszege a kolcsén kamatlaba, ami a futamidé soran csak a referenciakamatnak
megfelel6en vdltozik, tehdt a marzs allandé marad a futamidé végéig. Ennek alternativdjaként a bankok
valaszthatnak egy legalabb 6t évig fennmaradé fix kamatozasu terméket, ami szintén megfelel az atlathaté arazas
kévetelményének. Ertelemszer(ien a dijazas is atldthatd, valamint az arfolyamrésen keresztiil sem jelennek meg
rejtett extraterhek. A fogyasztok bizalmanak visszaszerzése érdekében fontos az értékesitési csatornak
atlathatésagdnak és a dijazasi struktura transzparencidjanak a biztositdsa. Ahhoz, hogy az lgyfelek tisztaban
legyenek az altaluk vallalt kockazatokkal, a nem banki értékesitési csatornakat is atlathatéva kell tenni, mert az
ugyfelek jelentds része rajtuk keresztil jut el a banki szolgaltatdsokhoz.

40. dbra: Svdjci frank jelzdloghitelek dllomdnyi hitelkéltség, és hipotetikus alakuldsa egy, a felvételkor régzitett fix
felar mellett
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Megjegyzés: A sav azt mutatja, hogy 4-5 szazalékos kezdeti referenciakamathoz (3 hénapos LIBOR) rogzitett felar esetén hogyan

alakult volna az dllomanyon a THM.
Forras: MNB.

A magyar bankrendszer valsag el6tti mikodése nem tekinthets teljes mértékben atlathatonak és felel6snek. Egyrészt
a jelzéloghitelek felduzzadasa devizaalapu konstrukcidkkal tortént, melyek jelentGs arfolyamkockazatot hordoztak
magukban. Mdsrészt a bankoknak jelentds tere volt a kamatfeldrak és ezaltal a hitelkamat, valamint a kilénb6z6
dijak egyoldali megemelésére, mellyel éltek is a valsag soran. Ennek orvoslasdra sziletett az atlathatd arazasrol
sz616 térvény (2011. évi CXLVIIL. torvény), mely Uj hitelek esetén fix kamatlabat vagy a referencia kamathoz kotott fix
felarat ir el6. Amennyiben ez a térvény mar a valsag elGtt is érvényben lett volna - mely a valsag el6tti lengyelorszagi
svajci devizahitelezést is jellemezte - az Ggyfelek terhe érzékelheten kisebb lett volna. (40. dbra)

A bankok a kamatok mellett a dijakban kihasznaltak eréfélénylket, ami elsGsorban az arfolyamrésben jelentkezett,
majd 2013-ban szinte az 6sszes dijtételben is jelent6s emeléseket hajtottak végre. A valsag kitdrése utan nem latszik,
hogy a dijakban jelentGs emelést hajtottak volna végre: a bankrendszer negyedéves jutalék-és dijeredménye a
kétezres évek masodik felét8l folyamatosan 20 Mrd forint koral alakult. Ugyanakkor (dijakon kiviil jelentett tételben)
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az arfolyamrésben jelentdés emelést hajtottak végre: bankrendszeri szinten kordbban alkalmazott atlagosan 2,5
szazalékos arfolyamrés (vételi és eladas arfolyam kozotti kiilonbség) 2008-at kdvetben atlagosan 3,4 szazalékra nétt.
2013 sordn mar szinte az 6sszes dijtételben emelés volt megfigyelhetd, valamint 4] dijtételek is bevezetésre keriiltek.
A jutalék-és dijeredmény megdupldzédott, melyben a tranzakcids illeték tobb Iépésbeli atharitasa jatszotta a f6
szerepet.

Cél: A bankok az innovacidra valé torekvés mellett biztositsak az ligyfelek szamara, hogy a konstrukciok arazasa és
a benne rejlé kockazatok transzparensek és vilagosak legyenek.

4.9. Likvid bankrendszer

A bankok likviditasanak elegendének kell lenni ahhoz, hogy alapfeladataik ellatasa egy kedvezGtlen makrogazdasagi
forgatokonyv esetén is biztositott legyen. Egy bank akkor likvid, ha vissza tudja fizetni a nala elhelyezett betéteket és
annak kamatait, illetve hitelt tud nyujtani. Rendszerszint(i likviditasi kockazatokrél akkor beszéliink, amikor a
bankrendszer szintjén jelentds likviditashidny alakul ki, és a pénziigyi intézmények nem képesek zavartalan
m(ikddésre, valamint a forrasok kdzvetitésére.

A globalis pénziigyi valsag kitorése utan szamos banknak okozott problémat a sziikséges likviditas fenntartasa, mert a
bankkozi piacok altal biztositott likviditas elapadt. A valsag el6tt a bankrendszer likviditasi kockazataira kevés
figyelem helyez6d6tt, mind a globdlis, mind pedig a hazai bankrendszerben. Magyarorszagon a valsag el6tt
érdemben csokkent a likvid eszk6zok aranya, a valsag soran pedig tobbszor alakultak ki likviditasi feszlltségek a
bankrendszerben.

A globalis valsag tanulsagaira a bazeli hatdsagok jelentdsen szigorodd téke és likviditasi szabalyozdssal valaszoltak. A
Bazel lll-as nemzetkozi pénzigyi szabalyozasi javaslatot az EU tagdllamok szamara kotelezd érvénnyel a
hitelintézetek és befektetési vallalkozasok prudencidlis szabalyozdsara vonatkozé irdnyelv- és rendelettervezet (CRD
IV/CRR) Ulteti az eurdpai jogrendbezz, melyek 2014 elejétdl fokozatosan keriilnek bevezetésre. A likviditasfedezeti
mutato (LCR) a rovidtavu likviditas biztositasara, mig az NFSR a stabil, hosszulejaratu forrasok biztositasara hivatott
(Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) (2011)).

A hazai nagybankok tobbsége megfelel a 2015-t6l életbe |ép6 LCR kovetelménynek, de a nemzetkozi atlagnal
rosszabbul teljesit. A 2018-ra elvart 100 szazalékos szint eléréséhez ugyanakkor 1 400 milliard forint potlélagos likvid
eszkdz bevondsa vdlik sziukségessé, valtozatlan eszkdz- és forrasszerkezet feltételezése mellett. Jelentds negativ
hatasokkal jarhat, ha a bankok a pétldlagos likviditasi igényt a mérlegszerkezet atalakitasaval, illetve az tGgyfélhitelek
leépitésével teremtik el6. Az NSFR-mutato tekintetésben a Bazeli Bizottsag bejelentette, hogy a kovetkez6 években a
modszertan felllvizsgalatara fokuszal, igy ennek a mutatdnak a teljesitésének hatasairdl korai még nyilatkozni.
Ugyanakkor azt érdemes jelezni, hogy a jelenlegi mddszertan szerint szdmolt mutatd 89 szazalék, ami a 2018-2019-es
bevezetéshez képest elfogadhatdonak tekinthetd (41. abra).

22 . , - . . .
A kettd kozott az a kiilénbség, hogy a rendelet kézvetlenll hatalyos, mig az irdnyelvet minden tagdllamnak a lefektetett elvek szerint kell a
nemzeti jogrendszerébe beépitenie.
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41. 4bra: LCR (likviditdsi fedezeti rata) és DMM (devizafinanszirozdsi megfelelési mutatd) bankonként (2013. junius)
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Forras: MNB.
Megjegyzés: 2015. jan. 1-jét6l az LCR elvart szintje 65%.

A devizafinanszirozas megfelelési mutatot (DMM) az MNB 2012 juliusaban vezette be. A szabalyozads a hosszu
lejaratu koveteléseket és kotelezettségeket veti Ossze egymassal devizanemenként. A hosszu lejaratu
devizaeszk6zoket legalabb 65 szazalékban kell hosszu lejaratu forrdsbél finanszirozni. A finanszirozasi kockazatok
csokkentése érdekében a DMM minimalisan megkovetelt szintjének fokozatos emelése sziikséges.

Cél: A bankok likviditasanak elegendének kell lenni ahhoz, hogy alapfeladataik ellatdsa egy kedvezétlen
makrogazdasagi forgatokonyv esetén is biztositott legyen. Ezen célt a Basel lll keretében bevezetésre keriil6 LCR

és az MNB altal bevezetett DMM mutatdk hivatottak biztositani. Az LCR el6irt szintje az indulé 60 szazalékrol
fokozatosan emelkedve érné el 2018. januar 1-re a 100 szazalékot.

4.10. Tokeerds bankrendszer

A bankrendszer megfelel6 t6keellatottsaga hozzdjarul a hitelezési képességhez, illetve noveli a sokkellenalls-
képességet. A bank t6kéje fontos szerepet jatszik abban is, hogy valsagok kitorésekor felmeriild jelent6s intézményi
veszteségek kovetkeztében ne érje kar a betéteseket, a hitelez6ket és végs6 soron az allamot. A t6kemegfelelés
megitélése fligg a portfoliominGségtdl is, hiszen a nemteljesité hitelallomany magas aranya néveli a téke jovGbeli
erdziojanak kockazatat.

A magyar bankok tékeellatottsaga a valsag el6tt és a valsagot kovet6 években is magas volt (42. dbra), amit a
jov6ében is fenn kell tartani. 2010-ig a t6kemegfelelési mutatd novekedését segitette, hogy a bankok
jovedelmezdsége pozitiv volt, s a kilfoldi bankok a megtermelt nyereségiik donté hanyadat visszaforgattdk a
mikodésiikbe. A valsag kitorését kbvetGen azonban a nyereséges bankok szama jelentGsen lecsokkent, s ebben az
id6szakban a t6kepdtlasok és a mérlegalkalmazkodas révén biztositottdk a bankok a t6kemegfelelésiiket. Utdbbi
azonban kedvezé6tlen, mivel a tulzott hitelezés utani természetes alkalmazkodds mellett erGteljes hitelkinalati
korlatok is felléptek féként a vallalati hitelezésben.
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42. abra: T6kemegfelelési mutato bankonként (2013.december)
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Forras: MNB.

A t6kemegfelelés megitélése fligg a portfolié-min6ségtdl is, hiszen a nemteljesité hiteldllomany magas aranya néveli
a t6ke jovbbeli erdzidjanak kockazatat. Emiatt fontos, hogy a bankok - a piaci lehetGségekbdl szarmazd korlatok
figyelembevételével - a lehets leggyorsabban megszabaduljanak nem teljesité dllomanyuk nagy részétél.

Cél: A bankok tdékéjének elegenddnek kell lenni ahhoz, hogy alapfeladataik ellatasa egy kedvezétlen
makrogazdasagi forgatokonyv esetén is biztositott legyen. Emiatt a bankok t6kemegfelelésének a valsagbdl
torténd kilabalas utani években is tartésan 10 szazalék felett kell maradni. A nem teljesit6 hitelek aranyat pedig 5
szazalék ala kellene cs6kkenteni.

5. JAVASLAT EGY KONSZENZUSOS JOVOKEP KIALAKITASARA

A magyar gazdasag fenntarthatdé novekedését egy olyan bankrendszer segitheti leginkdbb, amely erGs, felelGs
Uzletpolitikat folytat, és élvezi az tgyfelek bizalmat. Ennek kialakitasa a valsag és a stabilizacids id6szak utan tébb
szerepld kozos felel6ssége. A kormany biztositja a jogszabalyi, intézményi hatteret, amely a bankrendszer egészséges
mUkodését lehetbvé teszi. A prudencialis hatosag védi a pénziigyi kozvetitést mindazon kdros jelenségtél, melyeket —
koordinacids probléma miatt — a bankrendszer 6nmagatdl nem tud elharitani. A fogyasztovédelem feladata, hogy az
tgyfelek érdekét védje a bankok eréfolényével szemben, a versenyhivatalé pedig a piac- és versenytorzulds
megakadalyozasa, az Osszejatszas ellenOsztonzése és szankciondldsa. A hitelintézeteknek felel6s magatartdssal
torekednilik kell arra, hogy az ligyfelek bizalmat visszanyerjék. Ezek a célok egy irdnyba mutatnak.

A hitelintézeti rendszer megfelel6 miikodése az 0sszes érintett kdzos érdeke, és kozos felel6ssége is egyben. Emiatt
javasoljuk, hogy a bankrendszer jovGképének kialakitdsa céljabdl az érdekeltek kezdjenek vitat. A vita
kiindulépontjaul az altalunk ismertetett kritériumrendszer szolgélhat. (4. tablazat)
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4. tabldzat: A bankrendszeri mutatdk viszonya a 10 kritériumhoz

A 3 legnagyobb bank 45% 45% 50 %
részesedése (mérlegf6osszeg) (2007) (2013) maximdlisan
1. Versengd bankrendszer Vallalati kamatfelar 1,5% 2.1%
2 D 1-2%
o . 4,5% 5,4% o
Lakascélu kamatfelar (2006-2007 tlaga) (2013H2) 3-4%
0, 0,
2. Tisztességes profit ROE 21% 1.8% 10-12 %
(2003-2008 4tlaga) (2013 H1)**
n A A 5
3. Profitot Magyarorszdgon tart Visszaforgatott profit aranya 73% nem értelmezhetd 50%
bankrendszer (2003-2008 4tlaga)
= o, 0, 0,
4. Onfinanszirozé bankrendszer |Hitel/betét mutatd 156 % 110% 100 %
(2009. marcius) (2013) koral
. Névekedést ta ¢ 5 ot 9 - 9
3. Nove efiest t.anjogato’ Eves ndvekedési iitem 17% 1.4% 6-8 %
prudens vallalati hitelezés (2008.nov./2007.nov.) (2013.dec./2012.dec.)
, 0, - 0,
6. Egészséges lakossagi hitelezés|Eves novekedési litem 30% 5,9 % 6-8 %
(2008.nov./2007.nov.) (2013.dec./2012.dec.)
7. Hatékony és innovativ MUkodési koltség / 26% 3% o
. ’ 1,5-2%
bankrendszer mérlegf0sszeg (2008) (2013)
8. Atlathaté és felelds
bankrendszer
0 ()
z:ciz’valmegfelelési mutato) e R es % 100%
9. Likvid bankrendszer* (201:) (2017_?
L,CR, » . 5 nincs adat 60 % 100 %
(likviditas fedezeti mutatd) (2015) (2018-ra)
NPL 9 Y
(Nemteljesité hitelek aranya) 3(;sz, ::-::J.;ZHl/;’ 5 % alatt
10. T6keerds bankrendszer** o o
T’)AM » ) 12,9% 16,5 % 10 % felett tartésan
(t6kemegfelelési mutatd) (2008) (2013 H1)

Megjegyzés: *a jelenlegi oszlopban a szabdlyozéi minimum taldlhaté**Magyarorszdg esetén nemzetkézileg 6sszehasonlithaté konszoliddlt adat,
mely tartalmazza a pénziigyi vdllalkozdsokat és kiilfoldi érdekeltségeket is, NPL esetén, pedig magdnszektoron kiviili egyéb hiteleket. Nem-
konszoliddlt bankrendszeri TMM: 11.2% (2008), 17,4% (2013), belféldi bankrendszeri magdnszektor NPL: 4,1% (2008), 19,5% (2013). ROE: 3,4%.

Forrds: MNB.
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6. MELLEKLET: A HITELINTEZETI RENDSZER STRUKTURALIS KERDESEI A SZAKIRODALOM FENYEBEN

Ebben a fejezetben attekintjik a bankrendszer strukturalis jellemzdi és hosszd tdvu viselkedését vizsgdld
szakirodalmat. Fokuszunkban az a kérdés all, hogy milyen szerkezetl bankrendszer szolgdlja leginkabb a fenntarthatd
gazdasagi novekedést.

A szakirodalom a témat altaldban a piaci szerkezet illetve a tulajdonosi szerkezet oldaldrdl kézeliti meg. Ennek
megfelelGen e két f6 dimenzid mentén vizsgaljuk a kérdést. A tulajdonosi szerkezettel 0sszefliggé kérdésen belil
nagy hangsulyt kapnak a kilféldi tulajdonu hitelintézetek, amelyen belil kilon megvizsgaljuk a kulfoldi bankok
fioktelepeit, valamint specialis szerepl6ként az allami tulajdond bankokra vonatkozd szakirodalmat és a
szOvetkezetek jellemz6it is bemutatjuk egy-egy alfejezetben. A témdhoz lazabban kapcsolddnak a rendszerszinten
jelentGs intézmények altal hordozott kockazatok, azonban fontosnak tartjuk megemlitésiiket, igy ezt a témat keretes
irdsként ismertetjik. Az egyéb tulajdonosi szempontu megkdzelitések irodalmabdl is izelitét adunk, szintén keretes
irasban.

Fontosnak tartjuk el6rebocsatani, hogy a struktira minddssze egyetlen aspektus, amely hatdssal van a bankrendszer
hatékonysagara, annak alakulasdban tébb mas tényezs is meghatarozé lehet. Mint az az alabbi attekintésiinkbdl is
kideril, a szakirodalom ritkdn ad teljesen egyértelm(i és operacionalizalhaté valaszokat az optimalis szerkezetre, a
megallapitasok legtobbszor egy-egy szempont alapjan bizonyos kapcsolatokat valdszindisitenek. Eppen ezért
fontosnak tartjuk hangsulyozni, hogy a szerkezet nem egyértelm(ien hatarozza meg a bankrendszer m{ikodését és
csak altaldnosabb kovetkeztetéseket lehet levonni annak elemzésébdl.

6.1. Piaci szerkezet

A piaci szerkezet ,,optimuma” a szakirodalomban tébb lehetséges szempont mentén jelenik meg. Sokszor nem valik
el élesen a piaci szerkezet és a verseny, elGbbibél kovetkeztetnek az utébbira, holott a kettd kapcsolata nem is olyan
egyértelmd. Maga a verseny, amelyet valamilyen piaci szerkezetet leiré mutatéval hataroznak meg, kapcsolatban all
a jovedelmezGséggel, a pénzigyi stabilitdssal és a hatékonysaggal is, amelyek nyilvanvaléan egymadssal is
Osszefuiggnek, tehat nem lehetséges kizarélag 6nmagukban vizsgdlni e jellemz&k és a piaci szerkezet kapcsolatat.

Piaci szerkezet és verseny kapcsolata

A piaci szerkezet mérése altaldban valamilyen koncentraciéos mutatoéval térténik (HHI, CR5, CR3). A koncentracid
mértéke és a verseny foka kdzott a régebbi szakirodalom erdételjes 0sszefiliggést feltételezett a struktiura-magatartds-
teljesitmény (SCP) hipotézisek alapjan, melyek feltételezése szerint minél koncentraltabb egy piac, annal valdsziniibb
a versenyellenes magatartds a szerepl6k Osszejatszdsa miatt. Az elméletet az empirikus tanulmanyok (pl. Berger
(1995), Mdré és Nagy (2003)) tobbsége nem igazolja. Northcott (2004) szakirodalmi 6sszefoglaldja szerint nagyrészt
olyan tényez6k magyarazzdk a kimutatott pozitiv kapcsolatot, mint hatékonysagbeli vagy versenykdrnyezetben
fennalld kilénbségek.

A masik elterjedt hipotézis a relativ piaci eré elmélete. Eszerint a jelentGs piaci részesedéssel és diverzifikdlt
termékkindlattal rendelkez6 szerepl6k piaci erejiket ki tudjak hasznalni az darazasban, és ezaltal jutnak
tobbletprofithoz, nem pedig az SCP-elmélet sugallta versenyellenes magatartas és Osszejatszas kovetkeztében.
Berger (1995) az SCP hipotézist elveti, de a paci erd elméletét sem tudja egyértelm(ien igazolni, ezért arra a
kovetkeztetésre jut, hogy a nagyobb profitabilitast valami mas okozhatja.

Verseny és pénzligyi stabilitds kapcsolata

A bankok kozotti verseny pénziigyi stabilitdsra gyakorolt hatdsa nem egyértelm(, és errél jelenleg is szdmos vita
folyik. Franklin Allen azt az allaspontot képviseli, hogy a verseny nagyobb foka kockazatosabba teszi a bankszektort.
Ezzel szemben Thornsten Beck azt vallja, hogy a verseny 6nmagdban nem karos a pénziigyi stabilitdsra, azonban nem
megfeleld szabalyozasi feltételek fenndllasa esetén, mely engedi a tulzott kockazatvallalast veszélyeztetheti azt. Ezért
véleménye szerint a rossz 6sztonz6ket add szabalyozasi keretrendszert kell elsGsorban megvaltoztatni (szanalas,
makroprudencidlis eszkdzok segitségével).
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A World Bank (2012) tanulmanya a korabbi szakirodalom alapjan sorol fel érveket mind a két elmélet mellett. A
hagyomanyos elmélet szerint a verseny csékkenti a bankok profitjat, csokkenti a jov6beli Uzleti értékét és igy tulzott
kockdzatot vdllalnak, tovabba nem monitorozzak megfeleléen a hitelfelvevéket, amely tovdbb noveli a
bankrendszerben felgyiilemlett kockazatokat. Ezenfelll a nagyobb bankok képesek diverzifikdlni a kockazatokat,
tovdbba felmerilhet, hogy egy versenyz6i piacon a hitelintézetek ar helyett kockazatban versenyeznek. Ezzel
ellentétben masok azt allitjdk, hogy a nagyobb szerepl6k nagyobb kockazatokat is vallalnak, valamint komplexebbek
a kisebb szerepl6knél, igy feliigyelésiik is nehezebb. Ujabb ellenérvként meriil fel a szakirodalomban, hogy a kevésbé
versenyzd piac kévetkeztében kialakulé magasabb kamatfelarak miatt a vallalatok magasabb kockazatot kénytelenek
vallalni, amely néveli a hitelfelvevék bed6lésének valdszinliségét. Ezenfelul a kontraszelekcid veszélye is felmeriil,
azaz kockazatosabb Ugyfelek vesznek csak fel hitelt, a kockazatkertl6bbek nem. A World Bank (2012) olyan empirikus
tanulmdnyokra is hoz példat, amelyek szintézist teremtenek a két elmélet kozott: a versenyz8i bankrendszerben
ugyan magasabb hitelkockazatot vallalnak a szerepl6k, de megfigyelések szerint magasabb a tGkemegfelelés is,
amely 6sszességében csdkkenti a kockazatot.

A koncentracio és prociklikussag kapcsolatat OECD-orszagokon vizsgald Bouvatier et al (2012) megallapitasai alapjan
a piaci szerkezet nem jelent8s tényez6je a bankok prociklikus viselkedésének. Vives (2010) szerint feltételezhetd,
hogy egy bizonyos szintli verseny felett a verseny kockdzatalapuva valik, ha a felel6sség korlatozott. A szerzé masik
megallapitdsa, hogy bankpanik a verseny szintjétdl figgetlenil bekdvetkezhet, azonban jelent6sebb az esélye, ha a
banki forrdsok piacan erGsebb verseny van, ekkor ugyanis a koordinacié nehezebb a betétesek és befektetSk kozott,
kulénosen tokéletlen informacié mellett. Dell’Ariccia et al (2008) az amerikai sub-prime piacon mutatjak be, hogy a
hitelezési sztenderdek fellazulasaval parhuzamosan Uj intézmények Iéptek be erre a piacra, tehat a piaci struktdra és
verseny valtozasa magasabb kockazatvallalashoz vezetett. Allen és Gale (2001) szerint a bankkozi piacon a tokéletes
verseny megakadalyozhatja a likviditas biztositasat atmeneti likviditasi gondban lévé banknak.

Beck et al (2006) szerint azonban az erételjesebben versenyz6 bankpiacokon (piac tdmadhatdsaga alapjan: kevesebb
belépési korlat, kevesebb tevékenységi korlat) kisebb a valdszinlisége a rendszerszint(i kockazatoknak. Hasonld
eredményt kapott Anginer et al (2012), megallapitasaik szerint a belépési korlatok, az alacsony szintd kiilfoldi
tulajdoni hanyad, a gyenge szabalyozas és felligyelet, valamint a befektetévédelem csokkentik a rendszer stabilitasat.

Piaci szerkezet és hatékonysdg kapcsolata

A hatékonysag mérésére klasszikus mddszer a mérethatékonysag becslése és az X-hatékonysagi mutaté®® szémitésa.
A mérethatékonysagi elmélet szerint a versenyzGi piac a hatékonytalan, mert a sok kis vallalat nem képes kitermelni
a nagy fix koltséget és ezzel épit hatékonytalansagot a rendszerbe. Ezzel ellentétben mdsok ugy érvelnek, hogy egy
koncentraltabb bankrendszerben a verseny nem kényszeriti ki az er6forrasok optimalis allokaciéjat. Ezt nevezziik X-
hatékonytalansagnak, s ezen elmélet a versenyzdibb piacot tartja hatékonyabbnak.

Hollé és Nagy (2006) eredményei szerint a koncentréltabb kelet-eurépai bankpiacok, és a hozzajuk kapcsolédd
oligopolisztikus  verseny  részben  magyarazhatjdk a  kelet- és nyugat-eurdpai  piacok  kozotti
hatékonysagkulonbségeket. Northcott (2004) korabban idézett szakirodalmi 6sszefoglaldja megéllapitja, hogy nincs
konszenzus abban, hogy milyen piaci szerkezet optimalizalja a hatékonysagot. A kordbbi, allokaciés hatékonysaggal
kapcsolatos tanulmanyok a koncentracid és jovedelmezGség pozitiv kapcsolatat allapitottak meg, azonban olyan
tényezGket is figyelembe véve, mint pl. a hatékonysagbeli kiilonbség egyes bankok kdzott vagy a belépési korlatok, a
pozitiv kapcsolat jelentésen gyengil, vagy meg is szlnik. A koltséghatékonysaggal kapcsolatos tanulmdanyok
megallapitdsai szerint létezik tér a hatékonysag névelésére, az azonban nem vilagos, hogy ezt a kell§ verseny hianya
okozza, vagy az, hogy az adott bankpiacon lehet6ség van a mérethatékonysag jobb kihasznalasira (vagy esetleg
mindkettd).

23 . . - . . . o .. .
X-hatékonysagot akkor éri el a véllalat, ha az adott inputokbdl a lehetd legtobb outputot termeli
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4. Keretes irds: A rendszerszinten jelentds intézmények szabdlyozasa

A ,tul-nagy-hogy-beddljon” (,too-big-to-fail”, TBTF) kérdés alapvetSen az egyedi bankok rendszerszintli hatdsat
vizsgdlja. Kapcsolddik azonban a verseny és a koncentrdcié szempontjahoz is, illetve tul is mutat azon, hiszen a
helyettesithet6ség hianya vagy a nagyfoku 6sszekapcsolddas is tehet egy viszonylag kisebb méretl intézményt
rendszerszinten jelent6ssé, ugyanis pénziigyi nehézségei az egész pénzligyi piacot, és altala a redlgazdasagot is
megraznak.

Rose és Wieladek (2012) brit adatokra alapozva megallapitja, hogy az allami beavatkozasnak (kormanyzati
finanszirozas, jegybanki likviditas, t6keinjekcid és allamositas) valdszinlisége pozitivan és nemlinearisan fligg a bank
nagysaganak teljes bankrendszerhez viszonyitott ardanyatél. Hahm et al (2012) egy f6ként nagybankokra jellemzé
tulajdonsdgot, a nagyaranyu bankkozi finanszirozdast szintén a hitelezési valsagok jo elérejelzéjeként azonositottdk a
feltorekvé orszagokban. A 2007-ben kezd6dott valsag egyik tanulsdga, hogy a nagyobb, az orszagok gazdasagahoz
képest jelentSs és komplex pénziigyi intézmények nehézségei az 6sszefonddasuk révén domindhatast inditottak el, a
kezdetben lakaspiacon keletkezett valsag atgyl(ir(izott a pénzigyi rendszer egészébe, amelynek 6sszeomldsa a
redlgazdasagnak is sulyos karokat okozhat (Rosenblum (2012)). A Lehman Brothers 2008. Gszi csGdje okozta piaci
turbulencia tapasztalatait latva a kormanyok nem hagytak tovabbi jelent6s intézményeket beddlni és kénytelenek
voltak kisegiteni a nagy pénziigyi intézményeket feltGkésitések és garanciavallalasok altal, amely viszont a
szuverének koltségvetését terhelte meg latvanyos modon. Részben ez is hozzajarult az eurdpai szuverén
addssagvalsag kialakuldsahoz.

A nagybankok kimentésének implicit garancidja altal okozott erkolcsi kockazat miatt a rendszerszinten jelent&s
pénziigyi intézmények (SIFI-k) tulzott kockazatokat vallalhatnak, amely a jov6beli problémak esélyét is megnoveli.
Rosenblum (2012) elismeri a bankmentések mogott meghlzddd szandékot, azonban felhivja a figyelmet arra is, hogy
az implicit bankmentés sérti az egyenl6 versenyt is, ugyanis a SIFl-k emiatt alacsonyabb koltségekkel juthatnak
forrashoz. Tovabbi karos hatasnak tartja, hogy a kormanyzat éppen a valsagot el6idézs intézményeket menti meg. Ez
a kapitalizmusba vetett hitet ingatja meg, amelynek kovetkeztében az emberek kevesebbet fognak vallalkozni, amely
pedig komoly surlddast okoz a gazdasagban és jelentésen hatraltatja a kilabaldst. A fentiek megakadalyozasara
hatékony eszkozt jelent a veszteségelnyel§ tartalékok képzése, mert a koltségekben nem megjelené externalidkat
ellensuilyozza, megakadalyozza a tulzott kockazatvéllalast és kiegyenliti a versenyt az implicit allami garanciaval
rendelkez6 és azzal nem rendelkez6 bankok kozott, tovabba egy veszteségelnyeld puffer csokkenti az dllami pénzek
felhaszndldsdnak esélyét is. A vdlsag tanulsagait levonva tobb kezdeményezés indult vilagszerte, melynek egyik
eleme a SIFI-k szolvens mikodésére iranyuld keretrendszer kidolgozasa. A nemzetkoézileg konzisztens médszertan és
kovetelményrendszer, valamint az egységes bevezetés a szabalyozéi arbitrdzs kivédése, illetve az egyenld
versenyfeltétek miatt fontos. A nemzetkozi keretrendszernek megfelel6 SIFl-szabdlyozast az EU-ban a hitelintézetek
és befektetési villalkozasok prudencidlis szabdlyozdsara vonatkozé iranyelv- és rendelettervezet (CRD IV/CRR)
rogziti).

Fontos hangsulyozni, hogy a veszteségelnyel6 tobbletkovetelmények meghatarozasdnak célja a cséd bekovetkezési
valészinliségének csokkentése, azonban azt sziikséges kiegésziteni hatékony helyreadllitasi és szanalasi
mechanizmusokkal is, hogy egy esetleges cséd minél kisebb hatdssal legyen a gazdasagra (BCBS (2011)). A
szanalasnak is lehetnek strukturdlis vonatkozasai, hiszen a bankrendszerben kell talalni szereplét az életképes
funkcidk atvételére, amelynek hianyaban az dllamra (allami hidbankra) harul ennek felelGssége, annak
koltségvonzataval egyitt.

Rosenblum (2012) azonban kétli, hogy az addicionalis t6kekdvetelmények és a szandldsi mechanizmusok elegendéek
az allamilag garantalt bankmentéstdl vald eldllas hitelességéhez, ezért a nagy intézmények strukturalis reformjat
tartja megoldasnak. Tobb kezdeményezés (Volcker-szabdly, Liikanen-jelentés, Vickers-jelentés) indult a témaban,
melyek egyarant arra az elvre épllnek, hogy bizonyos kockazatosabb — els6sorban a sajatszamlas kereskedést és
egyéb, értékpapirokkal és szarmaztatott termékekkel kapcsolatos — tevékenységeket valamilyen formdban el kell
valasztani a bank betétgyl(ijté és nem-banki szektornak szolgaltatast nyujtdé egységétsl. Sokszor nehéz azonban a
kockazatosabb tevékenységeket jol korilhatarolni, melyet a kezdeményezések kiilénbdzségei is jol mutatnak.
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6.2. Tulajdonosi szerkezet és iranyitasi forma

A szakirodalom tobb dimenzidban is vizsgalja a tulajdonosi szerkezetet, illetve a tulajdonosok tipusait. A legtobb
esetben a f6 szempontot a hazai és kilfoldi tulajdonos kozotti megosztas jelenti, de a tanulmanyok sok esetben az
allami bankok szerepét és tulajdonsdagait is a fentiekkel egyutt targyaljdk. A vizsgalt szempontok is kiilonb6z6ek: a
legtobben a bankok eredményességét vizsgaltak kilénb6z6 mérészamokkal, de viszonylag széles szakirodalma van a
prociklikussag kérdésének és a kockazatvallalas mértékének. Sokszor viszont nehéz elvdlasztani a tulajdonosi viszonyt
a piaci koncentracio és a verseny kérdésétdl.

6.2.1. Kilfoldi tulajdonu bankok

Aydin (2008) szamos el6nyt felsorol a kiilfoldi tulajdond bankok mellett, amelyeket kifejezetten a kozép-kelet-
eurdpai régid orszadgainak vizsgalatakor fogalmazott meg. A kilféldi bankok leanyvidllalatai hozzdjarulnak a
fejletlenebb fogadd orszag hitelezésének novekedéséhez, mert nem csak az orszag betéteseinek forrasat hasznaljak
fel, hanem anyabankjuktdl is kapnak kélcson. igy a kiilfdldi bankok elvileg romld piaci kondicidk mellett is képesek
lehetnek fenntartani hitelezési volumeniiket a fogadd orszagban, de az empirikus eredmények ezt nem igazoljak. A
kilfoldi bankok piaci belépésének megkdnnyitése is fokozhatja a versenyt, amely csokkenti a banki hitel- és
betétkamatok kdzotti marzsot. Tovabba — szintén féként egy fejlédd orszdg esetében — pénziigyi know-how-t és a
legujabb technoldgidkat is elterjeszthetik, javitva ezzel a pénziigyi kozvetités hatékonysagat és a szolgaltatas
minGségét.

A tanulmany felsorol azonban a kiilfoldi tulajdonban [év6 pénzintézetekkel kapcsolatos néhany negativ szempontot
is. Amennyiben a kiilfoldi lednybankok a legbiztonsagosabb és a legnagyobb nyereséget igéré tigyfeleket szerzik meg,
a kisebb hazai bankoknak a rosszabb min&ségli és kisebb hozamot igéré Ugyfelek maradnak, amely akar piaci
kilépésiket is eredményezheti. Tovabba elméleti megfontolasok azt sugalljak, hogy a lednybankok erésen fliggnek
anyabankjuktdl vagy anyaorszaguktdl, amelyek problémdi mds orszagok pénziigyi rendszerére is negativ hatdssal
lehetnek, szélsGséges esetben a fogadd orszag hatdsagainak kell kozbelépnie a kilféldi nehézségek miatt. Aydin
(2008) vizsgalati eredményei alapjan a kilfoldi lednybankok az anyaorszag gazdasagi visszaesése esetén sem
csokkentik hitelezésiiket. Az anyabank rosszabb teljesitménye viszont mar er6sen befolydsolja a leanybank
viselkedését. Tovabba alacsony valdszinliségl, de komoly kockazatot jelent a kiilfoldi tulajdond bankokat illetGen,
hogy amennyiben a fogadd orszag kedvezG6tlen gazdasagi viszonyait tartésnak vélik, egyszerre hagyhatjak el a piacot
(,sudden stop”), amelynek komoly kihatdsai lehetnek a fogadd orszag pénziigyi rendszerére.

A kilfoldi lednybankok és a hazai hitelintézetek jovedelmezdségének kilonbozEségét vizsgalta Chen és Liao (2011).
F6 megallapitasuk, hogy egy kevésbé versenyz6 (koncentraltabb) bankrendszerben eredményesebbek a kilfoldi
lednybankok a hazai versenytarsaiknal, kiilonosen akkor, ha alacsonyabb a gazdasagi névekedés, illetve magas az
inflacié vagy a kamatszint. Micco — Panizza — Yanez (2007) eredményei szerint a fejl6dé orszdgokban a kilfoldi
bankok eredményesebben miikodnek, magasabb a marzsuk és alacsonyabbak a koltségeik a hazai magankézben Iévé
bankoknal, melyeknél az allami bankok még rosszabbul teljesitenek. A fejlett orszagokban azonban nem talaltak
szignifikdns kapcsolatot a tulajdonos és a teljesitmény kozott.

A bankok prociklikussagdt, vagyis a kilsé sokkokra vald reagalasat vizsgalta Cetorelli és Goldberg (2010) hazai és
kilfoldi tulajdonlas megbontasdban. Fejlett orszdgok hitelintézeteit tartalmazé mintdjukon azt talaltak, hogy a
likviditasi sokk kovetkeztében a hitelintézetek hataron atnyuld hitelezésiiket csokkentik, a lednybankjaik kevesebb
anyabanki hitelt kapnak, valamint a bankkézi piac kiszaraddsa miatt a hazai bankok kiilfoldi forraslehetdségei is
elapadnak. Az azonban nem valik egyértelmiivé, hogy a hazai vagy a kiilféldi bankok fogjdk-e vissza jobban
hitelezésiiket ezek kovetkeztében. Ezzel szemben Aiyar (2011) valamint Popov és Udell (2010) azt talaltak, hogy a
kulfoldi bankok érzékenyebben reagalnak a negativ sokkokra a hazaiaknal. Hills és Hoggarth (2013) szerint a hataron
ativel6 hitelezésnek — elsGsorban a diverzifikalt finanszirozas és a megnovekedett verseny kovetkeztében — a ,jo
id6kben” vannak el6nyei, viszont jelentds kockazatok (hitel-, finanszirozasi valamint a lejarati és devizélis 6sszhang
hidnya) is kiépulnek, amelyek éppen a valsag kitorésekor realizalédnak és elmélyitik azt. Hasonldéan Jeon — Olivero —
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Wu (2013) szerint a multinacionalis bankok mind a kedvezd, mind a negativ pénzligyi sokkok kozvetitésében jelentds
szerepet jatszanak a leanybankok anyabanki forrasokra vald rautaltsagan keresztiil. 2 Advjiev — Kuti — Takats (2012)
eredményei is azt tdmasztjak ald, hogy a nemzetkozi bankokon keresztil csatorndzédnak be a fejlett orszdgok
pénziigyi sokkjai a fejl6d6 orszagokba, ugyanis a valsag utani hatdron ativel§ hitelkontrakcid azokban a fejl6d6
eurdpai gazdasagokban volt sulyosabb, amelyek jobban fliggtek az eurodvezeti bankoktdl. A valsag alatti hitelezést
elemezve a KKE régidban Cull és Peria (2012) szintén azt allapitottdk meg, hogy a kiilféldi bankok a hazaiaknal jobban
visszafogtdak hitelezésiiket a valsag kovetkeztében.

A kulfoldi bankok kockdzatvdllaldsdt vizsgalta Nicolo és Loukoinova (2007). Altaldnosan megallapitjak, hogy fejlédé
orszagokat tartalmazé mintdjukon a kilfoldi lednybankok magasabb kockazatot hordoznak mind a hazai privat, mind
az allami bankoknal, utdbbi kett6 kozott azonban nem talaltak szignifikans eltérést. Ha azonban a kulféldi vagy az
allami bankoknak magasabb a piaci részesedése, feltehet6en a nagyobb piaci rész megszerzése érdekében, akkor a
hazai bankok is kockazatosabb ligyleteket vallalnak, és ndvekszik csédjiik kockazata.

Az empirikus eredmények szerint a kalféldi tulajdonud bankoknak magasabb a kockazatvallaldsi hajlanddsaga,
amelynek a fejl6d6 orszagokban elérheté magasabb marzsok, a globalis tevékenység miatt hatékonyabb miikodés és
diverzifikaltabb portfélié lehet az oka. A kockazatvallalas visszaszoritasat és a pénziigyi rendszer biztonsagosabba
tételét szolgdlja a CRD IV/CRR kordbbindl szigorubb téke- és likviditaskovetelményei, amelyek az egész EU-ban
egységesek lesznek, igy a kulféldi (EU) bankokra is ugyanazok a szabalyok vonatkoznak, mint a hazaiakra.
Mindenesetre sziikség van a nemzeti hatdsagok hatékony informacidcseréjére és egyittm(ikodésére, ami altal a tobb
orszagban jelen lévé bankcsoportok kockazatai kdnnyebben azonosithatéak lesznek és egyittesen lehet reagalni a
felismert kockazatokra és kezelni azokat. A régié orszagainak hatékony egyiittmiikodésére j6 példa a 2009 elején
indult Vienna Initiative, melynek keretében a kilfoldi tulajdont bankok megallapodtak a szabalyozd hatdsagokkal,
hogy nem vonjak ki drasztikus mértékben forrasaikat, biztositva ezzel a feltorekvé EU-allamok pénziigyi
stabilitdsdanak megdrzését.

Kiilféldi bankok fidktelepei

A fioktelepek esetében — anyabankjukhoz valé erGsebb kotédésiik miatt — fokozottabban érvényesiilnek azok a
megallapitdsok, amelyeket a kilfoldi leanybankokndl tettiink. Rdaddsul a fidktelepek szabalyozasdban és
felligyeletében ugyan részt vesz a fogadd orszag felligyelete, azonban a felel6sségek jelentds része az anyabank
felligyeleti hatdsagara harul. Ezaltal bizonyos hatdsagi eszkozok hasznalata bonyolultabbd vagy lehetetlenné valik,
igy a fogadd orszag kiszolgaltatottabb lesz az anyabank fell érkezé fert6zés veszélyének.

A lednybankok és fidktelepek prociklikus viselkedének viszonyara nincs egyértelmd bizonyiték. Pontines és Siregar
(2011) eredménye szerint a fidktelepek prociklikusabban viselkedtek a lednybankoknal, igy kovetkeztetésiik szerint a
hatdsagoknak a leanyvallalati format kell 6sztonozni a fejl6d6 orszagokban. Az Egyesilt Kirdlysagot vizsgalva
Hoggarth — Hooley — Kornlyenko (2013) hasonlé eredményre jutottzs, mig Aiyar (2011) hasonlé mértékd
prociklikalitast taldlt a két intézménytipusra. Brei és Winograd (2012) uruguayi és argentin adatokat vizsgalva
megallapitottdk, hogy a fidktelepek sokkal kockazatkeriil6bbek a lednybankoknal, vélhetéen az anyabank
fioktelepének hitelezési veszteségeiért vallalt korlatlan felelGssége miatt. A lednybanki vagy fidktelepi forma kozotti
valasztasnal a bankcsoport egyes szervezeti egységeinek jogi formaja nem elsédleges szempont. Fiechter et al (2011)
is ramutat: a decentralizaltabb elven miikdédd bankcsoportok szamdra alkalmasabb a lednyvallalati struktira, a
centralizaltabb szervezeteknél pedig a fidktelepi megoldasok, de a gyakorlatban barmely jogi formara taldlhatunk
példat barmilyen Gzleti modellben.

24I\/Iodelleredményeikszerintolyan esetekben érzékeny a pénziigyi rendszer az anyabanki finanszirozasra, ha magas a hitel/betét arany (nagyobb
rautaltsag az anyabanki forrasra a belféldi helyett), ha Gjonnan alapitott leanyként 1ép be a piacra felvasarlds helyett (nagyobb integréltsag az
anyabankkal), enyhébb a fogadd orszdg t6kekorlatozasa, illetve ha élesebb a verseny (a nagyfoku verseny miatt a lednybanknak sziiksége van
anyabanki forrasra is).

2 Ezt tobb lehetséges tényezével magyardzzak: ciklikusabb szektornak valé hitelezés, a valsag elGtt gyorsabb hitelndvekedés, erételjesebb
rautaltsag a bizonytalan finanszirozasra (pl. kilfoldi hitelekre).
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Faykiss — Grosz — Szigel (2013) elemzésiik soran bemutattdk, hogy a hazai fioktelepek egyes részpiacokon (pl. vallalati
hitelezés, treasury-tevékenység) aktivabban vannak jelen. Vizsgalatuk arra is rdmutat, hogy a valsag alatt kevésbé
viselkedtek prociklikusan, részesedésiik enyhén nétt a lakossagi és vallalati hitelezésben is (ami viszont a részpiaci
stratégiakbdl is kovetkezhet). Mindenesetre a portfélioromlas a fidktelepeknél is megfigyelheté volt, de a
lednybankokhoz képest kisebb mértékben, igy mondhatjuk, hogy a lednybankoknal kevésbé voltak kockazatvallaldk a
valsag elGtti id6szakban. Ez azonban szintén inkabb az eltéré tzleti modellnek (pl. tébb nagyvallalati Ggyfél) tudhaté
be, mint a szervezeti strukturdnak. Tanulmanyuk kutatasi kérdése az volt, hogy mennyire all fenn a fiékosodas
veszélye, azaz a kilfoldi ledanybankok fidkteleppé alakulasa. A fiokosodasra az elmult években az eurdpai iranyelvek
a Bankunio felallitasa is inkabb 6sztonzéket teremt erre. A szerz6k nem tartjak valdszinlinek a leanybankok
fidkteleppé alakulasat, hidba tlinik utébbi hatékonynak, hiszen jelent6s hatranya, hogy az anyabank korlatlan
felel6sséggel tartozik a fogadd orszagbeli fidktelep kételezettségeiértZG. A fidkosodas elméleti lehetdsége és ezzel
kockdazatai azonban fenndllnak, ezért 6sszességében kivanatosabb lenne, ha a hazai bankrendszer szervezeti formajat
tekintve a status quo maradna fent.

6.2.2. Allami tulajdont bankok

Két ellentétes nézet létezik az allami tulajdonu bankokat illetéen (World Bank(2012)). A ,fejlesztési nézet” képviselGi
szerint az allam bankszektori szerepvallalasat alatdmasztjak a piaci kudarcok és a fejlesztési célok, féként azon
fejl6éd6 orszagokban, amelyekben elégtelen a t6ke és nagy a bizalmatlansag. Az allam rendelkezik a megfelel§
informacidval és 6sztonzékkel, hogy hosszu tavon kivanatos projekteket finanszirozzon, amelyek altal lekiizdi a
maganintézmények kudarcait és aggregdlt keresletet general. Ezzel éles ellentétben all a ,politikai nézet”, amely
szerint az allami bankok nem a sziikséges projekteket finanszirozzak, hanem céljuk a foglalkoztatas novelése, illetve
tdmogatdsok és egyéb juttatasok kiosztasa olyan szereplGknek, akik valasztdsi szavazatokkal vagy egyéb moddon
hozzajarulnak az uralkodo rezsim politikai sikereihez. Az els6 nézet szerint az allami tulajdonlas hatékonysagot és
stabil hitelezési piacot eredményez, mig a masodik nézet épp az ellenkez8jét prognosztizalja.

Tradiciondlisan az allami tulajdonu bankok specidlis hosszu tavu fejlesztési projekteket finansziroznak és egyes
kevésbé hitelezett szektorokban vallalnak szerepet (pl. kkv-k). Ugyanakkor a valsdg soran szamos orszagban
anticiklikus feladatot kaptak. Rudolph (2010) szerint az allami tulajdoni bankok Németorszdgban, Kanadaban,
Kindban, Brazilidban, Lengyelorszagban erdsitették szerepiiket a maganszektor hitelezésében, és szamos orszagban
specialis garanciaprogramokat inditottak. Ugyanakkor vannak arra utalé jelek, hogy egyes nagy volumend programok
esetében erGteljes volt a politikai befolydsoltsag és a hitelek jelent8s része nagy vallalatokhoz keriilt (Brazilia), amely
kétségessé teszi a hatékony anticiklikus hatast. Lengyelorszag esetében — bar korai még végsé itéletet mondani — agy
tlinik, hogy a jelentds hitelkidramlas nem jart a portfolié drasztikus romlasaval.

World Bank (2012) szerint az allami bankok belépése a piacra versenyélénkit§ hatdssal birhat, amennyiben mas
bankok ennek kdvetkeztében csokkentik araikat. Ezt azért képesek kivaltani, mert céljuk nem a profitmaximalizalas.
Mindazonaltal ez a stratégia csak abban az esetben indokolt, ha erds a vélelem a bankpiaci eréfolénnyel térténd
visszaélésre, kiilonben az allami bank komoly veszteségeket lesz kénytelen elszenvedni.

World Bank (2012) szerint a gazdasagtorténeti tapasztalatok azt mutatjak, hogy a vallalati szféra valsag utani
fellendilésének eléfeltétele lehet a pénziigyi szféra felépllése. Mégis, az empirikus irodalom egy része arra a
kovetkeztetésre jutott, hogy a hitelezés nélkili fellendiilés (,creditless recovery”) egyaltalan nem ritka, bankvalsagok
utan pedig egyenesen gyakori (ezt a jelenséget a szakirodalom ,Phoenix miracle” néven emliti). Makroszinten
azonban az eredmények messze nem perddntéek, valamint a mikroszintl vizsgalatok sem tdmasztjak ala a fenti
kovetkeztetéseket, mert a vallalatok a rovid tavu hiteleket gyakran hosszt tava koélcsonokkel vagy tékebevonassal
helyettesitik. A tény, hogy hitelezés nélkil nincs fellendiilés, elegendd indoknak tlinhet az allami bankok hitelezésben
betoltott szerepének novelésére valsaghelyzetekben.

Madsrészt persze az sem valodszind, hogy a lednyvdllalati formaban m(ikodé hitelintézetet hagyna cs6dbe menni, f6ként a reputacids kockazat és
a nagy finanszirozasi kitettség miatt.
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Micco — Panizza — Yanez (2007) szerint a fejl6dé orszagokban az allami bankok mind a kulféldi, mind a belféldi
magantulajdonban Iév6 bankokndl rosszabbul teljesitenek. Természetesen az allami bankoknak nem is kell feltétlenil
extraprofitra szert tenni, hiszen az dallam azért tulajdonolja 6ket, hogy rajtuk keresztil kozosségi feladatokat
teljesitsen: olyan kiemelten fontos szektoroknak hitelezzen, amelyek mashonnan nem kapnanak hitelt, vagy éppen
enyhitse a gazdasag prociklikussagat. Az allami bankok esetében azonban felmeriilhet annak is a kockazata, hogy a
hitelezést politikai ambiciok vezérlik, amelynek kovetkeztében gyengébb torlesztési képességl, de a politikahoz kozel
allé vallalatok jutnak hitelhez, vagy a valasztdshoz kozeledve a kormanyzat az dllami bankon keresztili
hitelélénkitéssel ér el gazdasagi novekedést, hogy ezzel szavazokat nyerjen és mandatumat meghosszabbitsak a
valasztok egy Ujabb ciklussal. A szerz6k az utdbbi hipotézis, a vdlasztasi ciklikussag tesztelésével arra jutottak, hogy
valasztasi években az allami bankok hitelezésén tul novekszik az eredményességi kiilonbség is a piaci bankokhoz
képest, amelyet els6sorban a kamatmarzsok kozotti kilonbség okoz, amely tovabbi bizonyitéka a valasztasi
hitelezésnek. Mindenesetre a szerz6k a fejlett orszagokban semmilyen korrelaciot nem talaltak a teljesitmény és
tulajdonos kozott, valamint megjegyzik, hogy eredményeik nem azt jelentik, hogy a fejl6dé orszagokban az allami
bankok ne teljesitenének fejlesztési célokat a politikai hitelezés mellett, azonban utdbbi kockdzata nem
elhanyagolhaté.

Calderéon (2012) elemzése alapjan a magas allami tulajdond bankrendszerekben altalaban véve is mélyebb a
hitelezési visszaesés, és habar gyorsabb a kezdeti kildbalas, a hitelezés Ujbdli névekedését lassabban érik el, mint az
alacsony allami tulajdond bankrendszerek esetén. Ezzel szemben World Bank (2012) azt allitja, hogy az allami bankok
hitelezése kevésbé prociklikus, és a vélsdg soran tobb orszag (pl. Brazilia, Kina, Németorszag) allami bankjait
hasznalta a magdanszektor hitelezésének fokozdasara. Cull és Peria (2012) az allami bankok prociklikussagot enyhité
torekvéseinek vizsgalata soran megallapitottak, hogy az allami bankoknak ugyan nem sikeriilt ellensulyozni a piaci
szektor hitelezésének visszaesését, hiszen Gk is csokkentették hitelezésiiket a valsagot kovetSen, mégis kevésbé
voltak prociklikusak. Hasonlé eredményre jut Bertay — Demirgiic-Kunt — Huizinga (2012), akik azt taldljak, hogy a
kilfoldi bankok prociklikusabbak, ugyanis fellendiilés esetén tamaszkodhatnak az anyabanki forrasokra is a bévilé
hitelezésiikben, de az allami bankok — kilénésen jé allami kormanyzas (minGségi kodzszolgaltatasok, politikai
flggetlenség, kormanyzati hitelesség) esetén — kevésbé prociklikusak a privat kézben Iévé hazai hitelintézeteknél,
s6t, magas jovedelm(i orszagokban anticiklikusan viselkednek, ezért hasznos szerepet jatszhatnak a pénzigyi
stabilitds és a hitelezés helyreallitdsaban a ciklus aljan.

Hasonlé érvek mentén folytatott vitdt a World Bank All About Finance blogjan Franklin Allen és Charles Calomiris
(World Bank (2012)). ElGbbi kbzgazdasz szerint ,,normal id6kben” az allami bankok a magankézben |év6 bankokkal
versenyeznének, amely a versenyzGi koltséghatékonysag biztositdsa és a korrupcid megakadalyozdsa mellett a
pénzigyi piacokat, tulzott kockazatvallalast és a versenytarsak piaci erejének kihasznaldsat érint6 informacidkhoz
valé hozzaférés el6nyével is jarhat. T6zsdei bevezetésiik biztositana a megfelel6 informacidhoz vald hozzaférést és a
részvényarfolyam tiikrozné teljesitményik megitélését. Az allami bankok igazi elényei azonban valsdghelyzetben
jelentkeznének, ugyanis naluk biztonsagban vannak a kereskedelmi és bankkozi betétek, megakadalyozzak a
fert6zést és vallalatokat, elsGsorban kkv-ket hiteleznek. A jegybanki beavatkozdssal szemben el6nyilik, hogy van
tapasztalatuk a kereskedelmi hitelezéssel kapcsolatban. Ezenfelil a fejl6d6 orszagokban hozzdajarulhatnak a pénzigyi
szolgaltatasokhoz vald hozzaférés kiszélesitéséhez. Az ellentétes nézetet vallé kdzgazddsz szerint harom f6 tényezé
szol az allami bankok ellen: (1) gazdasagi helyett politikailag 6sztonzoéttek; (2) a kijelolt és valasztott kormanyzati
tisztségvisel6k korrupciéjanak jelent taptalajt; (3) emiatt Oridsi veszteségeket halmoznak fel, amelynek
kovetkeztében mas beruhazasokat kiszoritanak, vagy extrém esetben akdr az allam fizet6képességét is
veszélyeztethetik, amely inflaciés deficitfinaszirozast eredményezhet. Alldspontja szerint a vélsdg tapasztalatai
visszaigazoltak nézeteit, ennek illusztralasara példaként emliti a kvazi-allami m(ikédtetésl Fannie Mae és Freddie
Mac talzott kockazatvallalasat és a hitelezési sztenderdek csékkentését az USA-bdl, a spanyol caja-k kormanyzati
Osztonzésre torténd hozzajarulasat az ingatlanpiaci lufihoz és a német allami bankok rossz befektetési dontéseit.
Véleménye szerint hiaba tlinik vonzdnak valsagidében egy allami bank feldllitdsa, kozép és hosszu tdvon az mar
csokkentené a novekedést, rendszerszintl kockazatok kiépiléséhez vezethet (pl. Fannie Mae és Freddie Mac,
spanyol caja-k), elGsegiti a korrupciét, és jelents fiskalis koltségekkel is jarhat.
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Osszességében az allami bankok szerepe és fontossdga az irodalom alapjan nehezen megitélhets, nagyban fiigg a
gazdasag allapotatdl, a ciklusoktdl és az allami bankok szabalyozasatdl. Az el6nyoket és hatranyokat figyelembe véve
valamint a potencialis veszélyeket észben tartva érdemes az allami bankoknak kiegészit6 szerepet szanni, megfelel
kockazatértékelési rendszert mukodtetni és fontos olyan intézményi, szabalyozasi megoldasokat életre hivni,
amelyek segithetik a sikeres miikodést. Utdbbiakat Rudolph (2010) ismerteti:

e tiszta mandatum,

e hatékony vallalatiranyitas,

e prudencidlis feligyelet és szabalyozas,
e hatékony piaci fegyelmez6 eré.

6.2.3. A takarékszovetkezeti szektor

A takarékszovetkezetek kulon figyelmet érdemelnek, ugyanis torténelmi hagyomdnyuk, m(kodési formajuk és
tulajdonosi hatteriik kiilonbozik a részvénytdrsasagi formaban m(ikodé hitelintézetekétél. A megkilonboztetett
figyelem még azok utdn is indokolt, hogy az utébbi években bdvilt a takarékszovetkezetek tevékenységi kore és
egyre tobb hasonldsagot mutatnak a kereskedelmi bankokkal.

Az eurdpai orszagok nagy részében a hazai gyakorlathoz hasonléan m(ikddnek takarékszovetkezetek, bar valtozé
piaci részesedéssel. Birchall (2013) adatai szerint a takarékszovetkezetek legnagyobb piaci részesedéssel
Franciaorszagban, Hollandidban és Ausztridban birnak (2010-es adatok, részesedés betétallomanyban: 45%, 37%
illetve 35%; hiteldllomanyban: 46%, 29% illetve 33%), Magyarorszag a kisebb takarékszovetkezeti szektorral
rendelkezd orszdgok kozé tartozik a 8,6%-0s betét- és 2,8%-os hitelpiaci részesedésével. Mindenesetre az ligyfelek
szama 2010-ben meghaladta az 1 milliét, amely jelent6snek mondhaté az orszag méretéhez képest, bar aranyaban
egyaltaldan nem kiemelked6 eurdpai viszonylatban.

Altaldnosan a takarékszovetkezetekrdl elmondhaté, hogy hazai tulajdonosaik vannak, és elsGsorban a vidékre és a
lakossagra fokuszalnak. Piaci erejuk is ebben rejlik, hiszen személyesen ismerik tgyfeleiket, igy a hitelkihelyezéseknél
elvileg jobban fel tudjadk mérni az Ugyfél kockazatdt. A hosszi tavu kapcsolatokra épitenek, igy ,rosszabb
id6szakban” sem feltétlenlil pdrtolnak el t6lik Ugyfeleik, stabil betétforrast és Ulzletmenetet biztositva ezzel
szamukra. Mivel nagyrésziilk hagyomanyos Uzleti modellt alkalmaz, nem vallalnak kifejezetten magas kockazatokat.
Mégis, kisebb méretiik miatt nem tudnak érvényesilni a méretgazdasagossdg el6nyei, a kisebb
kockazatdiverzifikacidhoz pedig altalaban szerényebb mértéki szakértelem tarsul. Kisebb a jovedelmez8ségiik,
t6keellatottsaguk is kockazatokat hordoz magaban, amely mellett nem is vonatkoznak rdjuk olyan szabalyozéi-
felligyeleti kovetelmények, mint a részvénytarsasagi formaban miikodd hitelintézetekre.

Hesse és Cihak (2007) empirikus tanulmanya kifejezetten a szévetkezeti szektor pénziigyi stabilitasra tett hatasat
vizsgdlta. A szerz6pdros elismeri a takarékszovetkezetek ellen gyakran felhozott kritika jogossagat (kisebb
jovedelmez@ség és kapitalizacid), amely sebezhetSbbé teszik Gket, eredményeik szerint azonban ezeket a
hatranyokat tobb mint ellensulyozza az, hogy kevésbé volatilisek a hozamaik. Véleményiik szerint ezt az okozza, hogy
a fogyasztdi tobbletet gazdasagi visszaeséskor pufferként hasznaljak.

Ayadi et al (2010) a takarékszovetkezetek kiilonbozéségét emeli ki legfontosabb el6nyiikként, amely az orszagok
kozott és az orszagokon belil is jellemzd, valamint megfigyelhet6 az lzleti modellt, a szerkezetet és az iranyitdst
illet6en is. A tanulmany ebben a sokféléségben latja a szovetkezetek hasznos hozzajarulasat, ugyanis ez nagyobb
versenyre 0sztonoz, rendszerszinten kevesebb kockdzatot jelent és a helyi novekedést tamogatja.

Szamos elényt felsorol Birchall (2013) a takarékszovetkezetek mellett, melyek kozil egyetlen aspektus csak a
nagyobb diverzifikaci6. Altaldban — a tulajdonosi formabdl fakaddan — kisebb kockazatot vallalnak, helyi fokuszuk
miatt jobban fel tudjak mérni a hitelkockazatot, valamint els6sorban sajat forradsokra tdmaszkodnak a bizonytalanabb
bankkozi finanszirozas helyett. JelentGs szerepiik lehet a helyi gazdasag, és elsGsorban a kis és kdzépvallalatok
hitelezésében, igy a vidék fejlesztésében és a foglalkoztatdsban is szerepet jatszanak. Kedvez6 hatasuk lehet a
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pénzigyi rendszer egészére is, ugyanis felivel6 szakaszban nem jutalmazzdk tul vezetGiket, hanem a valsagos
id6szakban felhasznalhatd tartalékot képeznek, igy sokkal stabilabbak a részvényesek altal tulajdonolt bankoknal.

Ahogy az irodalom is mutatja, a takarékszovetkezetek hasznos szereplSi a pénziigyi rendszernek és stabilizalo
hatasuk is lehet. Az el6ny6k nagy része azonban a kisebb méretbdl fakad, amely nagymérték(i sebezhetGségiket is
okozza, mindenekel6tt a méretgazdasagossag és a kockazatdiverzifikacio hidanya miatt. Ezen problémak orvosldsara a
legtobb orszagban szoros egylttmikoddésre léptek (integracid) a takarékszovetkezetek (a legtobb eurdpai orszagban
egyetlen szovetség alakult, de Ausztridban és Olaszorszagban kettd, Franciaorszdgban pedig harom van bel6liik), igy
a kockazat diverzifikacidja mellett képesek megosztani a magas fix koltségeket, pl. marketing, oktatas és
tovabbképzések, kozos informatikai rendszer, k6zos politikai lobbi, k6zos Uzleti stratégia, vagy akar egységes marka
kialakitasa . Egyutt képesek lehetnek mas pénziigyi szolgaltatdsokat is nyujtani (pl. lednyvallalati formaban), mint
biztositds, eszkozkezelés, befektetések stb., amelyet helyi szinten lehetetlen volna mikddtetni, azonban a
szOvetkezetek a tdarsulas altal olyan Ugyfeleket is képesek lehetnek megszerezni, akik szélesebb termékskalat
igényelnek (Birchall (2013)).
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