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VARHEGYI EVA

A valsag hatasa a magyarorszagi bankversenyre

A 2008 6szén Magyarorszagot is eléré pénziigyi-gazdasagi valsag sulyosan érin-
tette a bankszektort. A kedvezé6tlen hatasokat kezdetben felerdsitette a nyugat-
eurdpai kormanyok protekcionista politikaja, ami hatranyos versenyfeltételeket
teremtett a kelet-k6zép-eurdpai térségben miikodé leanybankok szamara. A cikk
kézéppontjaban annak vizsgalata all, hogyan hatott a valsag, illetve a valsagkeze-
lés a bankok viselkedésére és versenyére. Az elemzés megmutatja, hogy a valsag
nem egyforman érintette a bankok pénziigyi és piaci poziciéit, és alkalmazkoda-
suk moédozatai is eltértek egymastol. A bankok versenyhelyzetét a kormanyzat és
a tulajdonosok valsagkezeld intézkedései is befolyasoltak. A hitelpiac bévilését
varhatéan a valsagra adott tulajdonosi és szabalyozoéi reakcidok — a kockazatérzeé-
kenység erésodése és a tékekovetelmények ndvekedése - fékezik. A felvasarlasok
és piacelhagyasok a magyar bankpiacon is névelhetik a koncentraciét, de ez nem
feltétleniil gyengiti a versenyt.*

Journal of Economic Literature (JEL) kéd: GO1, G21, H81, L11.

Eloszor a valsag, a valsagkezelés és a verseny szempontjaibdl vilagitjuk meg a bank-
szektor jellegzetességeit, majd felvazoljuk, mi jellemezte a magyar bankrendszer ver-
senyhelyzetét a valsag kezdetén és azt megeldzden. Elemezziik a valsag megjelenésének
formait és miikdodési mechanizmusait a bankrendszerben, kiilon kitérve a kiilfoldi tulaj-
donosok (anyabankok) viselkedésére és a banki alkalmazkodas mddozataira. Ezutan a
kormanyzati és jegybanki valsagkezeld intézkedések hatasossagat értékeljiik, és meg-
vizsgaljuk, hogy ezek hogyan befolyasoltak a banki versenyt, illetve a bankok helyzetét
és viselkedését. Végiil a valsagnak a hazai bankszektor miikodésében, a piacméret és
piacszerkezet, a jovedelmezoség, illetve a banki magatartasmintak valtozasaiban rovid
tavon jelentkezd és a kdzeljovoben varhato hatésait tekintjiik at. A valsag eszkalalodasa
(2008. oktober) ota eltelt rovid id6, valamint a még csak hianyosan elérhetd banki pénz-
igyi beszamolok miatt a tanulmany tobb megallapitasa ¢és kovetkeztetése csak kezdeti
— késobb esetleg korrekciora keriil — hipotézis.

* A cikk a Gazdasagi Versenyhivatal Versenykultura Kézpont tamogatasaval a Kaleidoszkop (Versenyhelyzet
Magyarorszagon 2008-2009-ben) cimii kotetben megjelent tanulmany roviditett és frissitett valtozata.

Varhegyi Eva az MTA doktora, a Pénziigykutaté Zrt. tudomanyos tanacsaddja (e-mail: varhegyi.eva@
penzugykutato.hu).

A tanulmany a Gazdasagi Versenyhivatal Versenykultira K6zpont tdmogatasaval jelenik meg.
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A bankszektor jellegzetes vonasai a verseny,
a valsag és a valsagkezelés szempontjabol

A bankok szabalyozott piacon miikddnek, amelyet belépési korlatok, valamint a tulajdonosi
korre, az alapitas és a miikodés feltételeire vonatkozo térvényi eldirasok bastyaznak koriil.

A pénz- és tokepiacok allami szabalyozasat a nagyobb tarsadalmi megrazkddtatasok
megeldzésének-tompitdsanak szandéka hivta életre. E piacokat ugyanis kétféle miikodési
,rendellenesség” is jellemzi. Az egyik abbol fakad, hogy az egyéni profitérdek kovetésének
olyan karos kiils6é gazdasagi hatasai (externaliak) lehetnek, amelyek koltségeit e hatasok
el6idézoi nem viselik. Végletes esetben egyetlen bank kockazatos hitelkihelyezései miat-
ti fizetésképtelensége is okozhat katasztrofalis gazdasagi dsszeomlast — pusztan amiatt,
hogy a pénziigyi kozvetité rendszer a modern gazdasagokban integrald szerepet jatszik. A
masik mitkodési ,,rendellenesség” a pénziigyi piacokat jellemzd, a hitelezd/befektetd és a
hitelfelvevé/értékpapir-kibocsato kozotti aszimmetrikus informaltsagbol fakad, ami miatt
a befektetok csak a kdzvetitd intézmény fizetOképességén keresztiil érzékelik a kockaza-
tot. Ez a sajatos vonas hivta életre tobbek kozott a betétbiztositasi rendszereket.!

A szabalyok és intézmények egyfeldl korlatozzak a pénziigyi kozvetitdk mitkodési szabad-
sagat, &s —a verseny erdsségétdl fliggden — csokkentik jovedelmezdségét, mikozben tobbnyi-
re novelik a pénziigyi szolgaltatasokért fizetett dijakat, s6t az adofizetd polgarokra is jelentds
koltségeket haritanak. A betétesek részleges kartalanitasat szolgald betétvédelmi alapokat
példaul a bankok — altalaban betétaranyos — befizetéseibdl hozzak 1étre, annak koltségei igy
végso soron a betétesekre és a hitelfelvevokre harulnak. A dijakbol felhalmozodo alap azon-
ban csak kisebb bankcsddok esetén elégséges a betétesek részleges karpotlasara, kiterjed-
tebb valsagok esetén az allam — az adofizetdk pénzét felhasznalva — mint végsé mentsvar all
az alapok mogott, s6t mas modon is részt vallal a mentésben. A bankrendszerek biztonsagos
mitkodésének arat tehat ,,normalis” helyzetben a bankok iigyfelei fizetik meg, de a rendszer
egészét érintd valsagok idején kozpénzek felhasznalasara is sor kertilhet.

A valsag és valsagkezelés, illetve a verseny és versenypolitika szempontjabol a bank-
szektor emlitett sajatossagai koziil a kiillonbozo ,,fertézések” formajaban megjelend kiil-
s0 gazdasagi hatasokat kell kiemelni (Lyons [2009]). A bankrendszer intézményeinek
intenziv belsd 6sszekapcsolddasa (bankkozi pénzpiacok) kovetkeztében egy jelentdsebb
intézmény bukasa az egész rendszer 6sszeomlasat (bankvalsag) képes eléidézni. Egyetlen
fontosabb bank fizetésképtelensége megrenditheti az egész bankrendszerbe vetett bizal-
mat, bankpanikhoz (a bankok betétesi megrohanasahoz), illetve a bankkdzi pénzpiacok
befagyasahoz s ezaltal a pénzforgalom és pénziigyi kozvetités megbénulasahoz, vagyis
altalanos bankvalsaghoz vezethet. A szektoron beliili fertézésnek ezt a modjat nevezik
domindhatasnak. A bankrendszerben bekovetkezé események stlyosabb externalis ha-
tasai a szektoron tilmutaté makrogazdasagi kovetkezmények, vagyis a szektoron tuli
fertozés. Ha a bankok iranti bizalom megrendiilése miatt kialakul a bankvalsag, akkor
ok is kénytelenek leallitani a hitelezésiiket, hogy ezzel ellentételezzék a betétek tomeges
kivonasat, illetve az eszkozeik kényszerti leirasat. Ha a bankok nem latjak el hitelezési
funkciojukat, az a kereslet csokkenéséhez és gazdasagi recesszidhoz, sulyos esetben alta-
lanos gazdasagi valsaghoz vezet.?

E két, csak a bankszektorra jellemz06 vonas ad magyarazatot egyrészt a pénziigyi in-
tézmények specialis dllami szabdlyozasara, masrészt a bankvalsagok kezelésének arra

! Lasd errdl példaul Kohn [1998] 132-133., 537-539. o.

2 Mind a szektoron beliil miik6dé dominohatas, mind a mas szektorokat érintd fertézésveszély plasztikusan
megmutatkozott az 1929—-1933-as valsag soran, amikor néhany pénziigyi intézmény bukasa addig stabilnak latszo
intézmények sorat rantotta magaval, és rovid idon beliil altalanos gazdasagi krizist idézett el6. Ennek mechaniz-
musarol lasd példaul Lucket [1976], Kohn [1998].
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az — 1929/1933-as vilaggazdasagi valsag ota elterjedt — gyakorlatara, hogy a bajba jutott
bankokat kézpénzek felhasznalasaval mentik meg (bail out). Bar utdlag gyakran meg-
kérddjelezhetd az allami beavatkozas sziikségessége (az, hogy nélkiile valoban tovater-
jedt volna-e a valsag), eldzetesen tobbnyire elkeriilhetetlennek latszik az allam kisebb-
nagyobb szerepvallaldsa; vagy azért, mert egyszerre érinti a bankrendszer szamottevo
részét (systemic crisis), vagy azért, mert fél6, hogy a kialakuldé bankpanik miatt gyorsan
eszkalalodik a valsag.

A bankmentésnek a kozvetlen allami kiadasokon tal is vannak tarsadalmi koltségei.
A legfontosabb a mentéssel egylitt jard moralis kockdzat, amely rombold hatassal van a
bankok jovébeli mikodésére (példaul gyengiti a pénziigyi rendszer onvédelmi képessé-
gét, megndvelve a késébbi bukasok valoszinliségét). Ezt éppen ugy a megmentési akciok
koltségeiként kell szamitasba venni, mint a valosadgosan kifizetett 6sszegeket. Ha viszont
nem keriil sor a beavatkozasra, ¢s mégis eszkalalodik a valsag, akkor még nagyobbakka
valhatnak a tarsadalmi koltségek.

Tarsadalmi koltséggel jar a bankmentések versenytorzito hatasa is. A tdmogatasok
ugyanis eltéré moédon €s mértékben érintik az egyes bankokat, emiatt befolyasoljak a pi-
aci €s jovedelmi poziciok alakulasat. Még a latszolag semleges szabalyozasi modositasok
(példaul a betétbiztositas kartalanitasi plafonjanak megemelése) is kivalthatnak ilyen ha-
tast, de az egyedi beavatkozasok (a rossz eszkozok kivasarlasa, az dllami garanciavallalas
és tokejuttatas) bizonyosan modositjak a versenyhelyzetet. Ezért van nagy jelent6sége az
allami bankmentések atlathatésaganak, valamint annak, hogy a dontéshozatal soran a mo-
ralis kockazatot és a versenytorzitd hatasokat kiilon is mérlegeljék.

Az allami bankmentések azonban — a bankszektor altalunk targyalt sajatossagai miatt —
nem olyan médon és mértékben torzitjak a versenyt, mint mas agazatokban a hasonlo
intézkedések (Adle—Kavanagh—Ugryumov [2010]). A szektoron beliili és kiviili fert6zés-
veszély miatt ugyanis a versenytdars bankok is haszonélvezdéi annak, ha kudarcot vallott
tarsukat megmentik. Ez a hatas lehet kozvetlen, ha a rivalis bank hitelezdje a bukott bank-
nak, illetve kozvetett, ha a versenytars bank tigyfeleit is veszélyezteti egy, a gazdasagra
tovaterjedd valsag. Emiatt egy jelentésebb bank kudarca esetében nehéz azzal érvelni,
amivel mas iparagakban miikodd cégeknél szokdsos, hogy a versenytarsai a piacrol vald
tavozasiban lennének érdekeltek. Epp forditva: a bankok jobban jarnak a rendszerfontos-
sagu rivalisuk piacon maradasaval, fiiggetleniil attol, hogy az hatékonyan miikodik, vagy
sem. A gazdasag és a bankrendszer megmentésébdl fakado elény ellentételezi az ilyen
bankok allami tamogatasanak versenytorzitd hatasat — legalabbis rovid tavon.?

A magyar bankrendszer versenyhelyzete a valsag elott
Piacszerkezet és verseny

A magyar bankpiacon a koncentracié foka a kilencvenes évek masodik felétdl gyenge-
kozepes, az EU-ra jellemz6 atlaghoz kozeli (1. tabldzat). Bar a banki mérlegféosszegekkel
mért koncentracios mutatok a kétezres években stagnaltak, ez azonban nem jelent valtozat-
lansagot a piaci eréviszonyokban. Mig a belépések (foként leanybank-alakitas formajaban)
¢és a piaci er6viszonyok lassu kiegyenlitédése mérsékelte a koncentracio fokat, addig az
Osszeolvadasok ¢s a piacrol valo kilépések (amelyek tobbnyire a fontosabb {izletagak és
ligyfélkorok atvételével jartak) novelték a koncentraciot.

3 Az Eurdpai Bizottsag bankmentéseket engedélyez6 dontéseiben is ez a szemlélet fedezhetd fel, bar intézkedé-
seket irnak el6 az allami timogatasok versenytorzit6 hatasainak minimalizalasa érdekében.
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1. tablazat
A bankpiaci koncentracié® alakulasa az EU-ban és néhany tagorszagban™

Herfindhal-Hirschman-index Az 6t legnagyobb bank (C5)
Orszag (HHI)™ részesedése

2003 2005 2007 2003 2005 2007
Magyarorszag 783 795 839 52 53 54
Ausztria 557 560 527 44 45 43
Csehorszag 1187 1155 1100 66 66 66
Dania 1114 1115 1120 67 66 64
Gordgorszag 1130 1096 1096 67 66 68
Hollandia 1744 1796 1928 84 85 86
Portugélia 1043 1154 1097 63 69 68
Svédorszag 760 845 934 54 57 61
Szlovakia 1191 1076 1082 68 68 68
EU-27 atlaga 1145 1135 1102 54 59 59
GMU-13 atlaga 983 1029 1006 54 55 55

* A mérlegf6osszegek szerint.

" Magyarorszaghoz hasonld méretii (1élekszamu) tagorszagok.
" A mutaté magyarazatat 1asd a 4. labjegyzetben.

Forras: ECB [2008].

Az érintett piacokra elkiilonitetten szamitott mutatok azt jelzik, hogy néhany fontos
részpiac a szolgaltatast nyujtok szaporodasa ellenére erésen koncentralt maradt. A piaci
koncentraciéo mérésére leginkabb alkalmas Herfindhal-Hirschman-index (HHI)* a lakos-
sagi betétek és fedezett hitelek piacain 2006-ig meghaladta a kritikus értéknek tekintett
1800-at, ¢és csak ezutan siillyedt a kozepes foku koncentracidt jelentd szintre (Banai—
Kiraly—Nagy [2010] 114. o0.). Egyes, a bankok sztikebb kore altal nyujtott hitelfajtaknal
kiilondsen magas volt a koncentracio: 2006-ban a forintban fennall lakéashiteleknél 3300,
a forint és svéjci frank személyi hiteleknél 2500, az aruhiteleknél pedig csaknem 4000 volt
a HHI értéke (vo. MNB [2007]).°

A banki mérlegf6osszeg és a fontosabb mérlegtételek (hitelek, betétek) mellett a kon-
centracionak fontos mutatdja a szektorbeli profiteloszlas a piaci szereplok kozott. A
valsag el6tti utolsd évben, 2007-ben a bankszektor adozott eredménye nagyobb fokt
(a HHI alapjan kifejezetten magas) koncentraciot mutatott, mint a hitelek vagy a betétek
(2. tablazat).’ Ez kozvetve azt jelzi, hogy Magyarorszagon a nagyobb piaci részesedésii

4 A mutat6 a piaci szerepl6k (itt: bankok) szazalékos piaci részaranyanak négyzetosszegeit Gsszesiti, vagyis
értéke egyrészt a piaci szereplok szamatol fiigg, masrészt attol, hogy mennyire egyenletesen vagy egyenlétleniil
oszlanak el a vizsgalt piacon. Minél kevesebben vannak és minél egyenl6tlenebb az eloszlasuk, annal magasabb
a mutaté értéke, és forditva. Az Egyesiilt Allamokban alkalmazott versenyszabalyokat kovetd, altaldnosan elfo-
gadott kritériumrendszerben magas koncentraciorél a HHI 1800-as értéke felett, kozepes fokurol az 1000-1800
kozotti savban, alacsony foku koncentraciordl pedig 1000 alatt beszélhetiink (v6. DoJ [1992]).

3 A bankok nem egyforma aktivitassal vesznek részt a kiilonb6z6 részpiacokon, amire részben a korabbi oligo-
polisztikus piacon megszerzett (,,6rokolt”) pozicié ad magyarazatot (példaul az OTP erds pozicidja a lakashitelek
piacan), részben az anyabanki hattér (példaul Budapest Bankot, a Credigent és a Cetelem Bankot a fogyasztasi
hitelezésben erds anyabankjaik hoztdk erds pozicidba az aruhitelek piacan).

¢ A publikus egyedi banki adatokbdl végzett sajat szamitasok eredményei nem feltétleniil egyeznek az EKB
vagy az MNB altal kozolt mutatokkal, mivel feltehetéen nem azonos modon vessziik szamba a magyarorszagi
hitelintézeteket. A mi szamitasainkban példaul az OTP-t a belfoldi alapiizletagait jelentd intézmények konszolidalt
adataival reprezentaljuk, és nem tekintjiik 6nallo piaci szereplének jelzalogbankjat és lakas-takarékpénztarat.
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bankoknak inkabb van lehetdségiik arra, hogy az atlagosnal jovedelmezdbb iizletagakban
(példaul folyoszamla-vezetés és az azzal jard olcso, latra szolo folyoszamlabetét-, illetve
magas kamatu folydszamlahitel-allomany) kiemelked6 részesedést érjenck el. A valsag
elsd évében, 2008-ban megvaltozni latszik a helyzet, minthogy a nagyobb bankok relative
nagyobb veszteségeket konyveltek el. A valsag igazi hatdsa azonban a 2009. évi mérle-
gekbdl lesz majd lathato.

2. tablazat
A bankpiaci koncentracié fokanak mutat6i 2007-ben és 2008-ban

Koncentracios mutatd” (szazalék)

Kritérium HHI
C1 C3 C5
2007
Eszk6zok 20,3 42,1 62,1 1013
Hitelek 19,4 429 64,9 1061
Betétek 27,8 49,9 69,2 1338
Adoézott eredmény 40,8 58,4 70,9 2060
2008
Eszk6zok 18,8 42,4 63,4 1037
Hitelek 17,8 44 4 65,5 1080
Betétek 25,8 51,0 69,1 1306
Adodzott eredmény 40,7 57,6 74,6 2055

* A legnagyobb piaci részesedésii (C1), harom legnagyobb (C3), illetve 6t legnagyobb (C5) bank
egyiittes részesedése az adott kritérium szerint.
Forrds: PSZAF-adatok alapjan sajat szamitas.

A koncentraciés mutatok egy részének kedvezd mértéke, illetve mas részének mér-
séklodo tendencidja ellenére a 1étrejott piacszerkezet nem nyujt igazan kedvezo terepet a
verseny szamara, mivel ha mérséklodott is, de még mindig fennmaradt a bankpiac oligo-
polisztikus jellege. A hdbort utdn kiépitett kozpontositott bankrendszer lassan erodalo-
do oroksége a piacvezeté OTP dominancidja fontos lakossagi lizletagakban. Mikézben a
legnagyobb banknak a szektor mérlegféosszegében mért stilya folyamatosan csokkent a
nyolcvanas évek vége ota, egyes fontos piaci szegmensekben (a lakossagi betétekben és
foly6szamla-vezetésben, tovabba a lakashitelezésben) még 2006-ban is 40—60 szazalék
kozott volt a részesedése. A nagyobb versenytarsak részesedése ugyanakkor alig haladta
meg a 10 szazalékot, vagyis a tavolsag jelents maradt a piacvezetd és a tobbi bank kozott.”
De még az Osszesitett betétek és hitelek piacain is a masodvonalban verseng6 tobbi nagy-
bank 2-2,5-szeresére rugott az OTP piaci sulya (3. tablaza).
bankok erodaltak, a 2000-es években elsGsorban a fuzidk és felvasarlasok modositottak a
piac szerkezetét. Magyarorszag esetében ezért a piaci konszolidacié a verseny szempont-
jébdl inkabb elényds, mint hatranyos hatassal jart: azzal, hogy mérsékelte a piacvezetd
bank talsulyat, kiegyensulyozottabba tette a versenyben allé bankok mezonyét. Az OTP
Jelzalogbank megjelenésével el6allo pozicidvaltozast azonban a tobbi bank térnyerése sem
tudta ellenstlyozni, igy a lakashitelek piacan a verseny szempontjabol inkabb romlott a
piacszerkezet (Ocsi—Somogyi—Varhegyi [2007]).

7 A piaci szerepl6k szamara fontos motivaciot jelenté megtamadhatésag miatt a verseny szempontjabol van
jelentdsége a piacvezetd és a masodik legnagyobb bank kozotti tavolsagnak (Molyneaux [1999]).
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3. tablazat
A jelentésebb bankok piaci részesedése, 2007 és 2008 (szazalék)

Eszk6zok  Hitelek Betétek Eszk6zok  Hitelek Betétek

A bank neve
2007 2008

OTP” 20,3 19,4 27,8 18,8 17,8 25,8
Kereskedelmi és Hitelbank 10,6 10,8 11,2 12,1 10,2 13,4
CIB Bank™ 11,2 12,7 9,9 11,5 13,9 9,9
MKB Bank 10,8 12,0 9,3 10,9 12,7 8,3
Raiffeisen Bank 9,1 10,0 10,9 10,1 10,6 11,8
Erste Bank Hungary 8,9 9,2 7,5 10,0 10,6 7,2
UniCredit Bank™" 6,8 6,5 6,7 6,7 6,8 7,2
Budapest Bank 3,6 4,0 4,0 3,6 43 6,1
FHB™™ 2,7 34 0,0 2,6 1,8 0,3
Citibank 3,0 1,1 3,2 3,0 1,0 3,1
Magyarorszagi Volksbank 1,6 1,7 1,9 2,0 2,0 1,9
Takarékbank 1,3 0,8 0,2 1,4 0,9 0,3
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

" A hazai alaptevékenységhez tartozo leAnyokkal (OTP Jelzalogbank, OTP Lakastakarék-pénztar)
egylitt, konszolidalt.

" 2007-ben becsiilt értékek: az Inter-Europa Bankkal egyiitt szamitva, amelyet abban az évben
megvasarolt és 2008-ban beolvasztott.

" Jelzalogbank leanyaval egyiitt.

Kereskedelmi bank leanyaval egyiitt.

Forrds: PSZAF-adatok alapjan sajat szamitas.

Hokk

A lakossagi piacokon fennmaradt egyenl6tlen piacszerkezet az arazasban jo terepet
nyujtott a ,,vezeté—kovetd elv”’ mikodtetésére (Javaslatok a lakossagi... [2006]). A pi-
acvezetd bank arainak kovetése azért lehetett — atmenetileg legaldbbis — ésszerti stra-
tégia a masodvonalba tartozé intézményeknek, mert a nagy jovedelemtartalmt arazas
biztositotta a fejlesztések megtériilését a lakossagi lizletagat megkésve és ,erdltetett
menetben” kiépité bankok szamara. Ekdzben a piacvezetd bank, amelynek Magyaror-
szagon mar nem volt sziiksége hasonlo aranyu fejlesztésekre, kiemelkedd jovedelme-
z0séget produkalhatott.

A piaci struktaraval 6sszhangban allnak a magyarorszagi bankpiaci verseny modell-
becsléseinek eredményei. A kétezres évek elsd felében végzett rugalmassagi szamita-
sok szerint a lakossagi piacokat oligopolisztikus arazas jellemezte (Varhegyi [2003],
Horvath—Kreko—Naszodi [2004], Moré—Nagy [2004]). A marginalis koltségek vizsgalata
azt mutatta, hogy bizonyos piacokon az ar—kdltség marzs a kartellmegoldashoz kozel
vagy a folott volt. A fogyasztdi hitelek (folydszamlahitel, aruhitel, személyi koéleson)
esetében egyontetiien alacsony foku versenyt jelzett a 2004-2005. évekre végzett mo-
dellbecslés, a lakossagi betétek esetében pedig a latra szold betétek piacan volt gyenge a
verseny (Molndr—Horvath—Nagy [2006], Ocsi—Somogyi—Virhegyi [2007]).

Az arakon alapuld verseny hianya azonban nem jelentette a verseny teljes hianyat, mivel
anem ar alapu verseny érzékelhetéen nott. A szakértok korében elfogadott vélemény, hogy
a bankpiacra tipikusan nem az arverseny jellemz6, hanem a verseny mas formai (nonprice
competition), valamint az 6sszejatszé (collusive) magatartas (Lucket [1996]). Ennek jo pél-
daja az els6 osztalyu adoésok szamara gyakran egységesen megallapitott kamat (prime
rate), amely versenyjogi szempontbol sem kifogasolhato.
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A kétezres években a nem ar jellegli verseny erésdodése kezdetben a kéltségalapii ver-
senyben jelentkezett, és elsésorban az értékesitési csatornak bovitésében oltdtt testet. A
halozatfejlesztéssel és marketingtevékenységgel a — korabban foként a vallalati piacokon
aktiv — bankok elébb a lakossagi hitelpiacot, késobb a betétek piacat vették célba. Az
évtized kozepén, amikor a forintalapu jelzaloghitelezés a lakashitelek kamattamogata-
sainak visszanyesése miatt kifulladt, mindinkabb teret nyert a kockdzatalapu verseny,
kezdetben a devizahitelezéssel, késObb az ligyfél- és hitelezési kockazatok novelésével
[a jovedelemvizsgalat elhagyasa, a hitel/fedezet arany (loan to value, LTV) ndvelése, a
novekvé torlesztés/jovedelem arany], vagyis a prudencialis szempontok fellazitasaval.
Mindez mérsékelte a piacvezetd OTP jelentds folényét a lakossagi piacon, kiilonésen
a betétek és a jelzaloghitelek esetében csokkent a koncentracid (Banai—Kiraly—Nagy
[2010], MNB [2008]).

Jovedelmezdség és verseny

A magyar bankpiacon megfigyelhetd gyenge arverseny, valamint a bankok kockazatalapu
versenyével fltott hitelexpanzié hatdsa a bankszektor kiemelkedd jovedelmezdségében is
megmutatkozott. A szektor 20 szazalék folotti atlagos tékemegtériilése redlértelemben (az
inflacios hatas kisziirésével) is az euréovezeti nagybankokéhoz hasonlo, 17-18 szazalék
koriili megtériilést mutatott, jollehet a magyar bankok komoly méretgazdasagossagi kor-
latokkal miikddnek, amit a nemzetkdzi 6sszehasonlitasban magas koltséghanyad is tiikroz
(ECB [2007], Varhegyi [2007]). Kozép-kelet-eurdpai dsszevetésben is jonak mutatkozott
a hazai jovedelempozicio: az évezred elsd felében a magyar bankszektor produkalta a leg-
magasabb eszkdzaranyos jovedelmeziséget a térségben (RZB [2006], [2008]). A jovedel-
mez0ségi mutatokban a valsag évei hoztak torést, amikor felgyorsult az eszkdzaranyos
kamat- és jutalékeredmény csdkkenése, és hatasukat mar a fajlagos koltséghanyad csokke-
nése sem tudta ellensulyozni (4. tablazat).

4. tablazat
A magyar bankszektor jovedelmezdsége és hatékonysaga a valsag el6tt és alatt”

Megnevezés 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Kamateredmény (kamatmarzs) 39 3,9 3,6 3,3 2,7 2,6
Jutalékeredmény 1,3 1,3 1,2 1,1 0,9 0,9
Miukodési koltség 3,0 2,9 2,7 2,7 2,4 2,0
Ertékvesztés és kockazati céltartalék valtozasa —0,4 -0,2 -0,4 -0,5 -0,5 -1,5
Adozott eredmény (ROA) 2,0 2,0 1,8 1,5 0,9 0,7
Sajattoke-ardanyos eredmény (ROE) 23,4 22,7 22,3 16,5 13,3 9.4

" Az atlagos eszkozok szazalékaban kifejezett értékek.
Forras: Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete.

A lakossagi bankpiacon megfigyelhetd arazasi visszassagokbdl elsdsorban a folyd-
szamla-vezetésben jelentOs piaci stlyt képviseld bankok profitalhattak, mindenekel6tt a
piacvezeté OTP. 2004-t6] a magas és gyakran valtozo forintkamatok is segitették, hogy
betétek, masrészt a pénzpiaci kamatvaltozasokra rugalmatlanul reagald, ragados arazas
révén tegyenek szert kiemelkedd jovedelemre. Mindez 2007-ig a bankszektor 0sszesitett
eredményének €és azon beliil els6sorban a jutalékeredménynek a bankok kézotti megoszla-
saban is tiikkrozodott (5. tablazay).



832 Virhegyi Eva

5. tablazat
A jelentdsebb bankok részesedése a szektor eredményébdl (szazalék)

Kamat- Jutalék-  Adozott Kamat- Jutalék-  Adodzott

Bank neve eredmény eredmény eredmény eredmény eredmény eredmény
2007 2008
OTP* 32,2 35,7 40,8 32,4 37,4 40,7
Kereskedelmi és Hitelbank 7,0 11,9 10,6 7,9 9,9 8,0
CIB Bank™ 7,2 7.4 8,7 7,5 8,8 8,6
MKB Bank 8,9 5,6 4,9 9,9 5,1 2,2
Raiffeisen Bank 7,5 8,8 7,0 5,8 8,9 6,9
Erste Bank Hungary 8,6 8,1 7,5 8,1 7,6 8,3
UniCredit Bank™" 4.7 9,0 6,4 4.6 9,8 8,9
Magyar Fejlesztési Bank 5,7 6,5 2,1 6,4 7,0 3.8
Budapest Bank 2,0 -0,7 1,3 2,0 0,9 2,1
FHB™ 3,7 4,7 44 3,8 4,7 5,1
Citibank 1,4 1,4 0,4 1,6 1,4 0,6
Magyarorszagi Volksbank 0,1 0,8 0,4 0,2 0,7 0,2
Takarékbank 1,8 -1,6 2,1 2,0 -1,9 2,4
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

" A hazai alaptevékenységhez tartozo lednyokkal (OTP Jelzalogbank, OTP Lakastakarék-pénztar)
egyiitt, konszolidalt.

" 2007-ben az Inter-Eurdopa Bankkal egyiitt, amelyet 2008-ban beolvasztott.

" Jelzalogbank leanyaval egyiitt.

" Kereskedelmi bank leanyaval egyiitt.

Forrds: PSZAF-adatok és banki beszamolok alapjan sajat szamitas.

A bankoknak a fontosabb profitforrasok szerinti részaranya nincs 0sszhangban az esz-
kozokbol vagy a hitelekbdl, illetve betétekbdl valo szektorbeli részaranyaval (v6. a korabbi
3. tablazattal), amiben — a hatékonysagi eltérések mellett — az drazasbol fakado elénydk
kihasznalasara modot ad6 piaci poziciok is szerepet jatszanak. Kiilonosen a lakossagi fo-
rintbetétek négyotddét kitevd, tobbnyire latra szolo folydszamlabetétek, illetve a magas
kamatozast folyoszamlahitelek nyujtanak lehetéséget a kamatmarzs szélesitésére. A latra
sz616 betétekben a 2,8 milli6 folydszamlat vezetd OTP Bank 42 szazalékkal részesedett a
piacon (vo. OTP [2009a]) — ez dont6 szerepet jatszhatott abban, hogy 28 szazalékos betét-
piaci és 19 szazalékos hitelpiaci sulyaval a szektor kamateredményének 32, jutalékeredmé-
nyének pedig 36 szazalékat tudhatta magaénak 2007-ben.

A 2008-as éves eredményekben mar a valsag hatasa is megmutatkozik, bar még csak
korlatozott mértékben: a piacvezetd OTP példaul még ndvelni is tudta részesedését a ju-
talékbevételekbdl, mikdzben az adodzott eredménybdl annak ellenére kisebb részt tudott
kihasitani, hogy azt a Garancia Biztosit6 eladasabol befolyt 128 milliard forint is gyarapi-
totta. A valsag valodi hatasait a 2009. évi beszamolok tiikrozik.

A valsag megjelenése a bankrendszerben
A valsag megjelenési formai és mitkédési mechanizmusai
A 2007 nyaran az amerikai ingatlanpiaci buborék kipukkadasaval kirobbant hitelvalsag

az elsd idében még alig érintette a magyar bankszektort. A pénziigyi piacok fejletlensége
miatt itt nem terjedtek el azok a strukturalt pénziigyi termékek, amelyek jarvanyszertien
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fertézték végig a vilagot, és a benniik elrejtett kockazatok felszinre jutdsaval mindeniitt
sulyos rombolast okoztak (Kirdaly—Nagy—Szabo [2008]). A kozvetett hatasok azonban mar
ekkor sem kimélték a magyar gazdasagot, ¢és a globalis pénziigyi piacokhoz legszorosab-
ban kapcsolodo bankrendszerét. 2008 szeptemberéig a hazai bankok, ha a pénziigyi befek-
tetok apado kockazati étvagya miatt dragabban is, de hozzajutottak a kialakult hitelezési
szintjiiknek megfeleld forrasokhoz.

A dont6 valtozast a negyedik legnagyobb amerikai befektetési bank, a Lehman Brothers
Osszeomlasa hozta, ami oktoberben altalanos bizalmi valsagot robbantott ki a vilag pénz-
ligyi piacain, gyOkeresen megvaltoztatva a finanszirozasi feltételeket (Kiraly [2008]). A
bankok még a j6 mindsitésli pénzintézeteknek sem mertek hitelt nyujtani, mert nem tud-
hattak, melyikiiknél vannak elrejtve az amerikai ingatlanpiac dsszeomlasaval értékiiket
vesztett ,,mérgezett” értékpapirok. A Lehman bukasa el6tt a hitelez6k még szamithattak
arra, hogy a bajba jutd nagyobb pénzintézeteket végsziikség esetén allami mentovvel
felszinen tartjak, ez a remény azonban elszallt, s a teljes bizalmatlansag kdzepette kisza-
radtak a bankkdzi hitelpiacok.

Magyarorszag annak ellenére keriilt a nemzetkozi hitelvalsag altal erésen sujtott orsza-
gok tabordba, hogy nemcsak a krizis kialakuldsaban, de még annak tovagytrtizésében
sem volt szerepe. A magyar bankok nem (vagy csak minimalis mennyiségben) vasaroltak
¢és forgalmaztak amerikai ,,mérgezett” értékpapirokat, ezért nem jarultak hozza a likvidi-
erdvel érintette Magyarorszagot — és annak bankszektorat is.®

A sériilékenység jelentés mértékben a 2001-2006 kozott folytatott fogyasztasdsztonzo
gazdasagpolitikara vezethetd vissza, amely a pénziigyi egyenstlyok megbomlasahoz és az
orszag kockazati besorolasanak romlasahoz vezetett (lasd példaul Merrill Lynch [20084],
[2008D]). A magyar gazdasag ¢és benne a bankrendszer sebezhetdségét a megtakaritasok-
tol mind jobban elrugaszkodé hitelezési expanzio is ndvelte, aminek hatasara a korabbi
110-120 szazalék kozotti értékrdl 150 szazalékra emelkedett a hitel/betét arany, és jocskan
meghaladta a hasonlo fejlettségii orszagokét (MNB [2009a]). A hitelezés gyors felfutasa a
kockézatok novekedésével jart egyiitt, mivel a kihelyezésekért folyd versenyben a bankok
egyre kevésbé voltak tekintettel az addsok hitelképességére — ezt a hitelfedezettel (tobbnyi-
re jelzélogfedezettel) potoltak, eltekintettek a jovedelemvizsgalattol, mikozben folyamato-
san novelték a hitel/fedezet aranyt és a hitelek futamidejét. Noha a devizaalapu hitelezéssel
egylitt jard arfolyamkockazatot a banki és feliigyeleti stressztesztek is rendszeresen mérték,
nem szamoltak a forint jelentésebb (30 szazaléknal nagyobb) mértékli gyengiilésével. A
bankok ¢és az dket feliigyelé hatosagok is alulbecsiilték a hitelboommal jaré kockazatokat,
ami a nemzetkdzi hitelvalsdgban megnovelte a magyar bankszektor sériilékenységét.

A valsagkezelés és a verseny viszonya szempontjabol érdemes kiemelni, hogy az ame-
rikai masodrendi (subprime) hitelpiacrol kiindult, majd a fejlett nyugati pénziigyi rend-
szereken keresztiil Magyarorszagra is gyorsan elért hitelvalsag értelemszeriien elséként
és a legnagyobb erdével a bankrendszert érintette. Ez az oka annak, hogy a kormanyzati
valsagkezelés kdzéppontjaban Magyarorszagon is a bankrendszer miikodoképességének
fenntartasa allt — amit természetesen jegybanki szerepvallalas is kiegészitett. Ez az oka
annak is, hogy a Magyarorszdgon kezdetben bankkoézi likviditasi krizisként megjelent
valsag a gazdasag tobbi szerepldjét elsdsorban a hitelezés megbénulasan, a hitelallomany
visszaesésén, illetve a hitelezési feltételek szigorodasan keresztiil érte el.’

8 A magyar gazdasag és bankrendszer sériillékenységérdl lasd Kirdly—Nagy—Szabo [2008), Varhegyi [2008],
[2009], Fenyé—Varhegyi [2010].

? A devizaarfolyamok valtozasait kisziirve a bankszektor vallalati hitelallomanya 8,7 szazalékkal, a haztartaso-
ké 5,5 szazalékkal csokkent 2009-ben (v6. PSZAF [2010]). A banki hitelez6i magatartasnak a valsag soran megfi-
gyelhetd valtozasairdl képet kapunk az MNB hitelezési felméréseibdl: MNB [2009a], [20095], [2009¢], [2010a].
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A valsag bankszektorra gyakorolt kozvetlen hatasait — a forrasok egy részének
(bankkozi, anyabanki betétek €s hitelek) befagyasat, illetve dragulasat — késobb a
meglévéd és potencidlis adosok gyorsan megemelkedd kockéazata kdvette. Onerdsité fo-
lyamatban a hitelezés akadozasa és feltételeinek szigorodéasa rontotta az adosok hely-
zetét, és tovabb mélyitette a recessziot, mikdzben a gazdasag hanyatlasa csokkentette
a bankok hitelez6i képességét és hajlanddsagat, ami tovabb erdsitette a gazdasag 6sz-
szehuzodasat. Ezt az ordogi kort voltak hivatottak megtorni a kiilonféle valsagkezeld
allami beavatkozasok.

A magyar gazdasag zsugorodasa ¢és a hitelsziike modositotta a bankpiacon beliili viszo-
nyokat is. Mar 2008 6szén megindult a betétesi piac jrafelosztasa: a koran ébreddk akci-
o0s ajanlatokkal kezdték ,,levadaszni” a belfoldi forrasokkal jobban ellatott pénzintézetek
ugyfélkorét. A forrassziike a hitelpiacon is hozott némi atrendez6dést, aminek hatéasait a
OTP novelte, a kiilfoldi ledanybankok koziil az MKB és az Erste tudott éremleges (0,9,
illetve 0,8 szazalékpontos) javulast elérni (lasd késobb a 6. tablazatot).

A valsag hatasa a kiilfoldi anyabankok viselkedésére

A hitel/betét arany ,,elszaladasanak” okai koziil témank szempontjabol érdemes kiemel-
ni, hogy a magyar bankok kiilf6ldi tulajdonosai szamara a valsagot megel6z6 években
elényds volt nalunk forrast elhelyezni, mivel az oligopolisztikus magyar piacon a kamat-
marzsok minden termékben és devizaban jelentésen meghaladtak a nyugati szinteket, a
keletkezd nyereséget pedig a csoporton beliil rugalmasan tudtak mozgatni. A devizaalapt
hitelezés felfutasat keresleti oldalrdl segitette, hogy a magas forintkamatok és a valuta-
stabilitas — jegybanki politika és kommunikaci6 altal is taplalt — illtzioja elfedte a devi-
zaadossagban rejlé kockazatot. Az aralapu verseny és a lakossag pénziigyi kulturajanak
alacsonyabb foka is lehetdséget teremtett a magasabb kamatmarzsok kialakitasara, igy a
nyugati anyabankok a kelet-eurdpai leanyaik devizahitelezési expanziojat a profitndvelés
mellett piacszerzésre is hasznaltak.

Mindezt egy csapdsra megvaltoztatta a hitelvalsag nyoman kialakult likviditési krizis,
amely rovid idén beliil sziitkebbre szabta az anyabanki forrasokat a leanybankok szamara.
A megfelel6 lejaratt és valutanemi forrasok megujitasanak problémaja kiilondsen stilyos
formaban jelentkezett Magyarorszagon, ahol a gazdasag (egyensulyi és novekedési) ne-
hézségei ¢és a talértékelt valuta kozott fesziilo ellentmondés miatt még a valuta elleni spe-
kulacié veszélye is fenyegetett. Ez is hozzajarult ahhoz, hogy a magyar kormanynak ¢és a
jegybanknak mar 2008 oktdberében az IMF-hez és az Eurdpai Unidhoz kellett fordulnia
segitségért, ahonnan 6sszesen 20 milliard euro 6sszegi hitelt kapott.
tavon elkotelezett nyugat-eurdpai anyaintézetek alltak, a pénziigyi krizis oket is nehéz
helyzetbe hozta, sokuk komoly likviditasi problémaval kiiszkddott. A magyar (és mas
kelet-eurdpai) leanybankok helyzetét raadasul a valsag mélyiilésével parhuzamosan el-
uralkodé gazdasagi ,,nacionalizmus” €s rovidlatas is sulyosbitotta. A bankkdzi hitelezés
feltdmasztasara oktoberben létrejott eurdpai megallapodas ugyanis csak az eurdovezetben
miikddd bankok egymas kozotti hitelei és betétei szamara teremtett garanciat, nem terjesz-
tette azt ki a kelet-eurdpai tagorszagokban ténykedd leanybankoknak nyujtott hiteleikre.
A ,centrum” ezzel a diszkriminativ dontéssel nemcsak magara hagyta az unid ,,perifé-
rigjan” mikoddé bankokat, hanem a kockazati kiilonbségek novelésével még rontott is a
helyzetiikon. Aki ugyanis az EU-garanciaval nem védett kelet-eurdpai bankoknak hitelt
nyujt, az sajat kockazati besorolasat rontja. Hasonloképpen az EKB sem nyitotta meg a
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kelet-europai EU-tagorszagok szamara a devizacsere-piacot és a repoablakot, amivel a
kelet-kozép-eurdpai régiot teljesen elszigetelték (Surdanyi [2008] 597. o.).

A kozép-kelet-eurdpai régioban legaktivabb bankok egyiittes fellépése,'® az anyaorsza-
gok kormanyai, feliigyeletei €¢s az EKB vezet6i korében a tavlatosabb érdekek elotérbe ke-
riilése, tovabba az érintett orszdgok jegybankjainak a devizalikviditasért tett segitd lépései
végiil enyhitették a valsagnak a térség bankjait érintd hatasat. Az MNB adatai azt jelzik,
hogy a kiilf6ldi anyabankok jelentds szerepet vallaltak a likviditasi valsag hatdsainak tom-
pitasaban: 2008 utols6 negyedévében kozel harommilliard eurdval novelték leanybankjaik
finanszirozasat (Banai—Kiraly—Nagy [2010] 123. o0.). Hasonloképpen, ahol sziikségessé
valt, tokeemeléssel, illetve a profit visszaforgatasaval teremtették elé a biztonsagos mii-
kodéshez sziikséges tokeszintet.!! Ennek koszonhetd, hogy a 2008 végi 11,2 szazalékos
tékemegfelelés 2009 végére 12,9 szazalékra emelkedett.

Alkalmazkodas a valsaghoz

A valsag mindennek ellenére komoly alkalmazkoddsra kényszeritette a bankokat, ami el-
sdsorban a kockazatokat jelentés mértékben megnoveld, magas hitel/betét arany csokken-
tésében Oltott testet. Ennek legkézenfekvObb eszkoze a hitelezés visszafogasa, de a jove-
delmezdség fenntartasa érdekében a bankok igyekeztek a hangsulyt a betétek novelésére
helyezni. 2008 végétdl a betétgyijtési verseny mind forintban, mind devizaban felerdso-
dott a bankok kozott, és ez sikeresen jarult hozza a hitel/betét arany kockazatos szintjének
mérséklodéséhez. A kiilfoldi anyabankkal nem rendelkezd OTP-nél eleve mérsékelt volt
ez az arany, ezért nala nem vagy kevésbé volt sziikség a hitelallomany csokkentésére; itt az
0sszhang megteremtéséhez elegendének bizonyult a betétek ndvelése.

Az alkalmazkodas jele volt, hogy a kockazatok csdkkentése érdekében a bankok szigori-
tottak a hitelezés feltételeit: csokkentették a hitel/fedezet aranyt, megndvelték a sajaterd-ko-
vetelményt, a hitelképességi vizsgalat soran Gjbol altalanossa tették a jovedelemvizsgalatot.
A bankok egyes iizletdgakat — elsdsorban az ingatlanprojekt-finanszirozast — gyakorlatilag
befagyasztottak a hitelezés leallitasaval (Briickner [2009]). Esetenként sor keriilt a mar
megitélt hitelek felmondasara, a szerzédések egyoldalu, az tigyfél szdmara hatranyos mo-
dositasara, ha ilyenekre a jogszabalyok, illetve jogi kiskapuk lehetéséget adtak.'

A valsag hatasara a korabbiaknal is nagyobb hangsulyt kapott a koltségek csokkentése.
Ezt els6sorban a megemelkedé forraskoltségek tették sziikségessé,' raadasul ezek atha-
ritasa az adosokra a lanyhulo hitelkereslet és névekvo hitelezési kockazat mellett egyre
nehezebbé ¢és kockazatosabba valt. 2008 késé 0szEtdl a bankok sorra jelentették be tobb
szaz f6s létszam-leépitési programjaikat, és vizsgaltak feliil halozatbovitési terveiket.

10 Kilenc bank (az osztrak Erste és Raiffeisen, az olasz Intesa Sanpaolo és UniCredit, a német Bayerische
Landesbank, a belga KBC, a francia Société Générale, a svéd Swedbank és a gorog EFG Eurobank) egyiittes fellé-
péssel probalt nyomast gyakorolni az Eurdpai Unio €s az Europai Kzponti Bank dontéshozdira annak érdekében,
hogy a valsag lekiizdésére foganatositott intézkedéseiket az eurdzonan kiviilre, igy régionkra is terjesszék ki.
Céljuk az volt, hogy itt is ujraindulhasson a hitelezés, illetve enyhiilhessenek a likviditasi problémak.

T A tkeemelésekre tobbnyire mar 2009 els6 félévében sor keriilt. Az MKB a német allam és a bajor tartomany
altal megsegitett BLB-t6l kapott az év elején mintegy 26,5 milliard forintos tékepotlast, a CIB Bankban az olasz
tulajdonosa 150 milli6 eurds (42 milliard forint) t6keemelést hajtott végre. A K&H-ban a briisszeli anyabank, a
KBC Bank emelt tékét 7,5 milliard forint értékben, a Raiffeisen Bankot pedig osztrak ,,nagyanyja” erdsitette meg
20 milli6 eurd (mintegy 6 milliard forint) alarendelt kolecsontSke nyujtasaval.

12 Az egyoldalu szerz6désmodositasok elharapozd gyakorlata a szabalyozok és a kozvélemény korében is egyre
nagyobb ellenérzéseket sziilt 2009 tavaszan-nyaran, ami felgyorsitotta a bankszektor 6nszabalyozo eszkozeként
miikodé magatartasi kodex létrehozasanak évek ota huzodo folyamatat (v6. Varhegyi [20095]).

13 A bankvezet6k szerint a kiilfoldi anyabankoktol érkez6 forrasok koltsége mar 2008 6szét6l 2,5 szazalékpont-
tal emelkedett (Papp [2009]).
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A kormanyzati és jegybanki valsagkezel6 intézkedések jellemzoi és hatasa
A valsagkezeld intéezkedések altalanos jellemzoi

A bankok pénziigyi helyzetének stabilizalasat célzé kormanyzati s jegybanki intézkedé-
sek altalaban igen sokrétiiek, és tobbféle szempont alapjan is osztalyozhatok. Ha elsdsor-
ban a versenyhelyzetre gyakorolt hatdsok szerint probaljuk megkiilonboztetni az allami
segitség egyes formait, akkor hdrom f6bb tipust emelhetiink ki.

1. A szektor egészét érintd szabalyozdasi valtozasok. Bar ezek is eltéré modon érinthetik
a kiilonbo6zo tevékenységi és ligyfélstrukturaju, illetve eszkdz—forras szerkezetii bankokat,
mégis alapvetden versenysemlegesnek nevezhetdk. Ilyen lehet példaul a betétbiztositasi
sémak modositasa (erre mindeniitt sor keriilt), vagy a kotelez6 tartalékrata enyhitése (erre
Magyarorszag példa). A betétbiztositasi plafon megemelése egyfeldl fontosabb volt a la-
kossagi betétekre jobban rautalt bankok szamara, ugyanakkor — mivel ennek dijat végiil a
bankok eleve betétaranyosan fizetik meg — akar semleges hatasu is lehet.

2. A szektor tagjaira normativ modon meghatdarozott intézkedések, mento csomagok. A
szandekot tekintve altalaban ezek is versenysemlegesek, de viszonylag kdnnyen megalla-
pithatd, hogy mely intézményeket érintenek jobban vagy kevésbé elénydsen, esetleg hatra-
nyosan. A valsagkezelés f6 eszkozének szamitd jegybanki likviditdsnoveld intézkedések
tobbsége valosziniileg ide sorolhatd, mivel elvileg barmely hitelintézet el6tt nyitva allnak,
de az egyes konkrét tipusu intézkedésekre mas és mas mértékben van sziikségiik a kiilon-
b6z6 adottsagl piaci szerepléknek. Példaul a devizacsere lehetésége fontosabb a kiilfoldi
hattérrel nem rendelkezd bankoknak, mint a leanybankoknak.

3. Egyes piaci szereplok vagy csoportok szamara kialakitott specidlis szabalyok vagy
intézkedések. Ezek nyiltan, kimondottan kedvezményezik az érintett szereploket, tehat mar
elore tudottan versenytorzito hatasuak. Nyilvanvaloan idesorolhatok a kormanyzati tGke-
Juttatasok, eszkozkivasarlasok vagy garanciak, amelyek lehetoséget nyUjtanak a tokéjliket
vesztett bankok szamara, hogy tevékenységiiket akar az addigi szinten is fenntartsak, és
elkeriiljék a piacvesztést. (Ettdl részben filiggetlen kérdés a tulajdonosokra gyakorolt hatas.)
A verseny szempontjabol kiilon kell valasztani azt az altipust, amikor az allami tékejuttatas,
az allami tulajdonszerzés az irdnyitdasba valo beleszolds jogaval is tarsul, hiszen ilyenkor a
késobbi tevékenység soran kozvetleniil is érvényesiil a kormanyzati befolyas, illetve megnd
a kisértés arra, hogy a kormany piacbefolyasolassal is segitse tokéje megtériilését.

Egy masik lehetséges tipizalas az intézkedéshez tarsuld tamogatasok forrasa és becsa-
torndzasanak modja. A magyar bankok szamara rendelkezésre allo tamogatasok egyik
(0sszegében kisebbik) forrasa kdzvetleniil a magyar allam foly6 koltségvetése vagy ados-
saga (mint a visszterhesen kapott IMF-kéleson). Am az életképesség biztositasdban leg-
alabb ekkora szerepet jatszik az a kdzvetett tamogatas, amelyet a magyar bankok — a for-
rasaik megujitasaban vagy tokeemelés formajaban — azért élvezhetnek, mert anyabankjuk
részesiilt az anyaorszag allama altal nyujtott tamogatasbol. Ha példaul a német BayernLB
nem jut allami segitséghez otthon, akkor aligha tudja biztositani itteni lednya, az MKB
talpon maradasahoz sziikséges devizalikviditast és tékeemelést."

Ahhoz, hogy a magyar bankrendszer megsegitésére forditott allami segitség mértékét
és modjat megitélhessiik, célszerli a nemzetkozi kornyezetet is roviden bemutatni. A BIS
Osszesitése szerint 2008 6szétdl a vilag 11 legfejlettebb orszagaban 5000 milliard dollar
Osszegli, az éves GDP csaknem 6todét eléré menté csomagokat hoztak 1étre, aminek 40

14 A tobbségi bajor tartomanyi tulajdonban all6 BayernLB 10,5 milliard eurds veszteségleirassal 2008 végén
vezette a német bankszektor ,,veszteséglistajat”, bar végiil a német allami bankmentd csomagbdl 2009 februarjaig
megszavazott 117 milliard eurdnyi garanciabol 15 milliarddal részesiilt (Bleuel [2009]).
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szazalékat 2009 els6 félévében mar el is koltottek. A legnagyobb aranyu, a GDP 54 sza-
zalékara rugé tehervallalas az Egyesiilt Kiralysagban volt, aminek zomét mar addig ki is
fizették, de a kotelezettségvallalas Hollandidban is elérte a 45 szazalékot (BIS [2009¢]). Az
Eurdpai Bizottsag 0sszesitése szerint az EU tagallamai egyiittesen az éves GDP-jiik 31 sza-
zalékara rugo kotelezettséget vallaltak a bankszektoraik megsegitésére, amibdl a tényleges
kifizetés 2009 juniusaig elérte a GDP 12,6 szazalékat. A jovahagyott allami kotelezettsé-
gek legnagyobb hanyadat a garanciavallalasok tették ki: az Eurdpai Unidban egészében az
Osszes GDP 25 szazalékara rugtak, mig a tékejuttatasok az 6sszes GDP 2,6 szazalékat, a
likviditasnyujtas 2,9 szazalékat, a bukott kovetelések elengedése pedig 0,8 szazalékat tették
ki. Magyarorszagon a GDP 7,1 szazalékanak megfeleld mértékben vallalt kotelezettséget a
kormany, ebbdl 5,9 szazalékot tett ki a garanciavallalas, 1,1 szazalékot a tékejuttatas; ezek-
b6l 2009 kozepéig a GDP 2,7 szazaléka erejéig tortént kifizetés (EC [2009a], [20095]).1°

A bankvalsagok kezelésére-megeldzésére elfogadott programok az id6 soran némi-
képpen valtoztak. A Lehman bankhaz 2008. szeptemberi 6sszeomlasaig az egyedi bank-
mentések voltak a jellemzok, amelyek kiilonlegességét az adta, hogy a rendszerkockaza-
tinak tartott kereskedelmi bankokon kiviil befektetési bankok és biztositotarsasagok is
részesiiltek benne. A Lehman bukasat kovetden is megmaradtak az egyedi mentések, és
ennek olyan szerepldk is haszonélvezdi lehettek, amelyek éppen a valsagot hasznaltak ki
arra, hogy felvasarlasokkal terjeszkedjenek.!® A valsag eszkalalodasanak idészakaban az
egyedi bankmentés modszereként mindinkabb teret nyert az allami tulajdonszerzés (t6ke-
emelés révén), illetve az iranyitasba valo beleszolas.

A Lehman-cs6dot kovetden nyilvanvalova valt, hogy az egyedi mentések nem elégsé-
gesek a bajok orvoslasara: 0sszehangolt kormanyzati programokra is sziikség van. 2008
szeptemberétdl-oktoberétdl kezdve mind az Egyesiilt Allamok, mind az Eurépai Unié
kormanyai sorra jelentették be atfogd bankmentd programjaikat. A betétesi panik megel6-
zése érdekében atfogd megoldasként megemelték a betétbiztositasi plafonokat (altalaban
50—-100 ezer eurdig, vagyis 2—4-szeres mértékben), aminek koltsége ugyan kozvetleniil a
bankrendszert terheli, hiszen a betétvédelmi alapokat betétaranyos banki befizetésekbdl
toltik fel, végsé mentsvarként azonban az allam is helyt allhat. Az eurdpai korméanyok
tobbsége rdadasul 2008 oktoberében, a valsag eszkalalodasakor, a biztositasi értékhataron
feliil vdllalt allami garanciat a bankbetétekre. Elsdként az ir kormany kezeskedett az ir
bankokban elhelyezett betétekre, aminek hatasara megindult a hatarokon atnyulo forras-
aramlas, foként a brit bankok karara. A versenyhatrany lekiizdése miatt végiil csaknem az
Osszes kormany garanciat vallalt az orszagaban elhelyezett betétekre. Sok helyen a bajba
jutott pénzintézetek megsegitésére szolgald likviditasi alap létrehozasardl is dontottek.

A konkrét tamogatasi formak a tartds hatasok szempontjabol két nagy csoportba sorol-
hatok. Az eurdpai banktamogatasi csomagok a betétbiztositasi rendszer kiterjesztésével,
a bankkozi forrasok garantalasaval és banki tokeemelésekkel dontden forrasoldali segit-
séget nyijtottak, mig az Egyesiilt Allamokban 789 milliard dollar értékben jovahagyott
TARP (Troubled Assets Relief Program) csomag pénzintézeti részét dontden a problémas
banki eszkozok dllami felvasarldasa jellemezte.”” 2009 elejétdl egyre tobb eurdpai kormany

'S A nyolcvanas-kilencvenes években Eurdpa-szerte felbukkano rendszerszintii bankvalsagok lekiizdésére tobb
¢év alatt nyujtott allami raforditasok altalaban az egyévi bruttd hazai termék 4—15 szazalékat tették ki (a legalacso-
nyabb Svédorszagban, a legmagasabb Spanyolorszagban volt; Magyarorszagon a kilencvenes évek bankkonszoli-
dacidja az éves GDP mintegy 10 szazalékara ragott — Varhegyi [2002]).

1o Legjelentdsebb példai az amerikai Citigroup, a Bank of America, a JP Morgan Chase. Az eurdpai egyedi
bankmentések alanyai kozott méreténél és mentési koltségeinél fogva emlitést érdemel a brit RBS és HBOS, a
holland ING, a német Hypo Real Estate (v6. MNB [2008] és sajtokozlemények).

17 Az eszkozoldali konszolidacio masik modjat, a garanciavallalast is alkalmaztak az Egyesiilt Allamokban
(példaul a Citibank ¢és a Bank of America esetében), Europaban az ING eszkdzkonszolidaciojaban is szerepet
kapott a modszer (MNB [2009a]).
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is bejelentett eszkozkivasarlasi programot, mivel ez hatasosabbnak bizonyult a bankkozi
piac bizalmanak felélesztésére, valamint a hitelezOképesség helyreallitasara.

Bar amint mar a tanulmany elején szo6 volt rola, a bankmentéseknél a stabilitas — a ver-
senytarsakra is kiterjed6 — érdeke az egészséges verseny hosszu tavu szempontja f61é kere-
kedik, a bankok allami tAmogatasa versenysemlegességi aggalyokat is felvetett. Az Europai
Bizottsag ezért mar 2008. oktober 13-an kibocsatott egy kozleményt azokrol a szabalyok-
rol, amelyeket a Bizottsdg a bankmenté csomagokra alkalmazni fog (EC [2008]).

A kozlemény az EU-alapszerz6dés 87. paragrafus 3. bekezdés b) pontjan alapul, amely a tagallami
gazdasagok sulyos zavarainak orvoslasara vonatkozik. A kozlemény szerint az olyan altalanos mod-
szereket, mint a betétekre vagy bankkozi hitelekre vonatkozd garancia, 24 6ran beliil jovahagyjak, ha
kimutathato, hogy az alkalmazott mddszer a pénzpiacok stabilizalasat szolgalja, és véddintézkedéseket
tartalmaz a versenyre gyakorolt sziikségtelen negativ hatasokkal szemben. Egyedi segitségnytjtasnal
(garancia, tOkeinjekcio vagy a rossz hitelek atvétele) specialis atstrukturalasi tervet kell benytjtani. A
Bizottsag megkiilonbozteti azokat a bankokat, amelyeknél a jelen valsag idéz el fizetdképességi prob-
Iémaékat azoktol, amelyeknek mar azt megel6zden strukturalis gondjai voltak; az utobbiaknal egyes
tizleteik drasztikus csokkentése sziikséges, mig az elébbick e nélkiil is folytathatjak tevékenységiiket.

A stabilitas rovid tavu €s a verseny hosszu tava érdeke kozotti konfliktus mellett mas
fesziiltségek is keletkeztek a bankmentések gyakorlatdban, amelyek koziil itt a hitelezés-
re vonatkoz6 kormanyzati kotelezettségek (lending commitments) és az allami tdmoga-
tasokhoz kapcsolddd, versenyszemponti kovetelmények konfliktusa érdemel emlitést
(Adler—Kavanagh—Ugryumov [2010]). A kormanyok ugyanis — a gazdasag talpra allasa,
a recesszio6 megtorése érdekében — gyakran eldirjak a megsegitett bankok szamara, hogy
meg kell 6rizniiik, esetleg még novelniiik is kell a hitelezésben elfoglalt piaci pozicidju-
kat. Mikdzben a kormanyzati valsagkezelés szempontjabol értheték ezek a megkotések, a
bankverseny szempontjabol éppen hogy a tdmogatott bank novekedésének korlatozasara,
tevékenységi korének szlikitésére lenne sziikség.

A hazai intézkedések jellegzetes vondsai a verseny szempontjabol

Magyarorszagon a valsag kezelése kevésbé hivott életre a ,,normalis” piacgazdasagi meg-
oldasoktdl idegen, rendkiviili allami beavatkozasokat, mint a legtobb fejlett orszagban.
Ennek egyik oka kétségkiviil a sulyos egyensulyi problémakbol fakado kényszer volt, ami
egyarant allitott korlatot a koltségvetési és a monetaris politika elé. Az orszag 2008 ok-
toberében kiélez6dott pénziigyi-likviditasi helyzetének oldasara, a magyar bankszektor
likviditasi gondjainak kezelése ¢és hitelezOképességének helyreallitasa érdekében az MNB
likviditasbovitd eszkozoket bocsatott rendelkezésre. Ezek eleinte messze elmaradtak a
Fed, az EKB vagy a Bank of England altal alkalmazott, igynevezett nem szokvanyos mo-
netaris politikai eszk6zoktol, de idovel, észlelve a helyzet sulyossagat, a magyar jegybank
is mind tobb ilyen modszert alkalmazott.

Az eszkozok egyik részével a banki devizaforrdasok megtjithatosagat probaltak biztosi-
forint—eurd (illetve részben svdjci frank) devizacsere-eszkozoket vezetett be. Ezek koziil a
leghosszabb, hat honapos igénybevételének feltétele az volt, hogy a részt vevo kereskedel-
mi bankok vallaljak: belfoldi vallalati hitelallomanyukat 2009 folyaman legalabb a 2008.
év végi szinten tartjak. Az eszk6zok masik részével a bankkozi piacokon kialakult fesziilt-
ségeket igyekezett mérsékelni a jegybank. Ennek érdekében csokkentette a kotelezd tarta-
Iékratat, a kamatfolyoso szlikitésével mérsékelte az egynapos hitel koltségét, fokozatosan
egyre tagabb kdrre bovitette az elfogadhato fedezetek korét, majd kéthetes €s hat honapos
futamidejii fedezett hiteleket vezetett be.
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Ezeket a jegybanki eszkdzoket normativ médon, minden bank szamara azonos feltéte-
lekkel hirdették meg. Mégsem mondhato, hogy egyforman érintették volna a piaci szerep-
16ket, vagyis hatasukban nem voltak (nem is lehettek) teljes mértékben versenysemlegesek.
A leginkabb versenysemleges intézkedésnek a kotelezo tartalékrata mértékének csdkken-
tése tekinthetd, mivel a tartalékkoteles forrasok korét mar a korabbi idékben tigy probaltak
megallapitani, hogy a lehetd legkevésbé legyen érzékeny a banki forrasok szerkezetére, és
csere-lehetdségek sem egyforman érintik a kiilonboz6 adottsagu bankokat, de viszonylag
kevéssé befolyasoljak a versenyhelyzetiiket. A jegybank altal befogadott fedezetek koré-
nek bovitése sem versenysemleges, mivel a kiillonb6zo tevékenységi és eszkozstruktiraju
hitelintézetek eltéré aranyban rendelkeznek a szoba johetd értékpapirokkal.'®

Mindezek ellenére elmondhato, hogy a jegybankok valsagkezelé intézkedései természe-
tiikknél fogva a legkevésbé versenytorzitd hatasuak. Eleve tobb probléma meriilhet f6l az alla-
mi beavatkozasok mas formai, foként a kiilonféle kormanyzati mentdakciok esetében — mint
altalaban az allami segitségnyujtasok esetében, amelyek emiatt az Eur6pai Bizottsag engedé-
lyéhez kotottek —, mert ezek nyilvanvalodan versenykorlatozo, illetve versenytorzit6 hatastiak.

A hazai pénziigyi szektorban kevésbé volt sziikség olyan kdzvetlen, adott esetben tulaj-
donszerzéssel is jard allami beavatkozasokra, mint sok helytitt mashol, foként az Egyestilt
Allamokban és az Egyesiilt Kiralysagban. A hosszas vajudas utan elfogadott ,,bankments”
csomag deklaralt célja az volt (a 2008. évi CIV. torvény a pénziigyi kdzvetitérendszer sta-
bilitasanak erdsitésérol), hogy az IMF-hitelekre épitve, sziikség esetén garanciavallalassal
és tékejuttatassal javitsa a magyar bankok stabilitasat és hitelez6képességét.!”

Allami t6keemelésre — a PSZAF és az MNB elnokének egyiittes javaslata alapjan — a
hitelintézet kérelmére csak 2009. marcius 31-ig keriilhetett sor, viszont a térvényben meg-
hatarozott esetekben az allam ezt a hitelintézet egyetértése nélkiil, hivatalbol is megteheti,
¢és ennek nincs hatarideje. A magyar bankrendszer legtobb tagjanak van kiilfoldi pénzin-
tézeti tulajdonosa, az ¢ kotelességiik megerdsiteni leanybankjaikat — ha sziikséges, a nyu-
gat-eurdpai banktamogato csomagok igénybevételével —, amint erre néhany bank esetében
mar sor keriilt. A torvény tokejuttatasra vonatkozé rendelkezése ezért gyakorlatilag az
OTP ¢s az FHB megsegitését célozta meg. Az FHB 2009 marciusaban 30 milliard forint
erejéig igénybe vette az allami tékeemelést, az OTP-nek azonban nem volt ra sziiksége,
mivel a kelet-europai leanyintézmények tokepotlasahoz és céltartalékokkal valo feltoltésé-
hez elegenddnek bizonyult sajat nyeresége, beleértve a Garancia Biztositd (és annak kiil-
foldi érdekeltségei) eladasabol még 2008-ban befolyt 128 milliard forintos bevételt.

Ezenfeliil az allamhaztartasi torvény 2009. marciusi modositasa alapjan az allam a hazai
hitelintézetek forrasainak megujitasat két tovabbi modon is tdimogathatja: egyrészt kozvet-
leniil nyujthat szamukra hitelt, masrészt az MNB altal kibocsatott kotvényeket megvasa-
rolhatja és kolcsonadhatja a bankoknak, amelyek igy likviditashoz juthatnak. A likvidi-
tasjavito intézkedésekben részesiilé bankok azonban az allam szamara dijat (garanciadij,
hitelkamat, illetve értékpapir-kolesonzési dij) fizetnek, és vallaljak a hazai vallalati szek-
tor bizonyos szintii hitelezését.

A torvénymodositasra azért volt sziikség, hogy a magyar allam hitelt nytjthasson a kiilfoldi
anyabankokat nélkiil6z6é bankok szdmara. Az OTP Bank 1,4 millidrd euro, az FHB Jelzalog-
bank pedig 400 millié eurd 6sszegii kolcsont kapott piaci kamatozassal, aminek fejében a ban-
kok vallaltak, hogy a valsag hatasanak enyhitése és pénziigyi rendszer stabilizalasa érdekében
bovitik vallalati és a lakossagi hitelezésiiket. A hitel felhasznalasanak ellenérzésére az allam,

allnak veliik.
19 Az IMF és EKB biztositotta 20 milliard eurés hitelkeretbd] mintegy 2 milliard eurdt, 600 milliard forintot
kiilonitettek el a bankok stabilitasanak biztositasa céljara (MNB [2009a]).
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megfigyeld pozicioban, feliigyelGbizottsagi tagot delegalhatott (Hitelt ad a kormany... [2009]).
Bar a hitel lejarata 2012 novembere volt, az OTP mar 2009 novemberében visszafizette a kol-
cson felét, majd 2010. marcius 19-én a fennmarado Gsszeget is torlesztette.?

Az intézkedések hatdisa a hazai bankok helyzetére és viselkedésére

A jegybank likviditasnoveld intézkedései rovid tavon jelentdsek voltak, hiszen segitették
a lefagyott hazai pénzpiac felolvasztasat, ¢s lehetové tették, hogy a magyar bankok az
MNB-t6l is hozzajuthassanak a hitelezéshez sziikséges devizahoz. Késébb, amikor fel-
tamadtak a nemzetkdzi bankkdzi piacok, csokkent ezeknek a poétlolagos forrasszerzési
lehetéségeknek a jelentdsége, bar ,,végsé mentsvarként” tovabbra is fennmaradtak.

A jegybanki intézkedések egy része a likviditasteremtésen tul a hitelezés feltamasztasat
is megcélozta. Ezt elvileg a legatfogobban és a leginkabb versenysemleges modon a kotelezd
tartalékrata csokkentése szolgalhatta, hiszen ennek hatdsara a begytijtott (betéti és hasonlo)
forrasok nagyobb hanyadat helyezhették ki a bankok, mint korabban. Az intézkedéseknek
ebbe a korébe tartozott a hitelezés szinten tartdsanak feltételével 2009 elején meghirdetett hat
honapos devizacsere-akcio, amelyre a februdr 25-i hatariddig hét bank jelentkezett be, dssze-
sen 2,8 millidrd eurd értékben (a maximalisan Stmilliard eurds keret terhére). A jelek szerint
ezt a vallalast nem mindegyik bank teljesitette. A bankszektor vallalatoknak és haztartasok-
nak nyujtott hitelallomanya arfolyamsziirt értéken mintegy 800 milliard forinttal csokkent,
ezen beliil a vallalati hitelek allomanya 530 milliard forinttal esett vissza 2009-ben. Minthogy
a devizacsere-iigyletbe bejelentkezett nagybankok a szektor b6 kétharmadat reprezentaljak,
valészinisithetd, hogy t6bbségiik nem teljesitette a megszabott feltételt, vagyis az akcié nem
érte el a vart hatast. Természetesen nem tudhatd, hogy a jegybanki devizacsere-akcio nélkiil
mi lett volna a helyzet; meglehet, hogy akkor még jobban visszaesik a hitelallomany.

A mintegy 400 milliard forintos dllami kélcson feltételét az OTP teljesitette, mivel 2009-
ben 248 milliard forint 6sszegli hitelt helyezett ki a hazai kis-, k6zép- és nagyvallalatok
részére, aminek eredményeként az arfolyamsziirt mikro- és kisvallalkozéi hiteldllomanya
mintegy 5 szazalékkal, a kozép- és nagyvallalati dllomany pedig 8 szazalékkal nott 2008-
hoz képest (OTP-bejelentés: visszafizették... [2010]). A piacvezetd bank ugyanakkor nem
¢lt az allami tOkejuttatas lehetdségével. Végiil a bank az EBRD-vel 2009 nyaran kotott
220 milli6 eurds alarendelt kdlesontoke nyujtasardl szo6l6 megallapodas adta lehetéséget
sem vette igénybe. A nemzetkdzi hitelintézet és az OTP k6z6s kozleménye azonban azt
érzékelteti, hogy az akkori, kiélezett helyzetben dnmagaban a megallapodasnak a ténye is
mennyire fontos bizalomerdsité 1épés volt.”!

A kiilfoldi szakmai tulajdonossal nem rendelkezé masik hazai bank, az FHB kétféle
allami segitséget (tokeemelés ¢s hitel) kapott a valsagkezelés keretében, amelyek egyiit-
tesen 141 millidrd forinttal ndvelték forrasait.’?> A bank hitelallomdnya ugyanakkor 2,6
szazalékkal csokkent 2009-ben. Az év végén az FHB 0sszes forrasainak (802 milliard

20 A korai visszafizetés okaként azt jelolte meg a bank, hogy az allami hitel felhasznalasaval nyujtott vallalkozoi
koleson hiteldija és futamideje csak a vallalkozoi kor egy részének igényét tudta kielégiteni, emiatt az igények
szélesebb korét sajat likviditasi tartalékai terhére elégitette ki.

21 A mostani, a régié egyik meghatarozo bankjaval kotott hitelmegallapodassal az EBRD mintegy demonst-
ralja a realgazdasag szamara nyujtott timogatasat. Ez a tranzakcio tovabb er6siti az OTP Bank kapitalizacidjat, és
hozzajarul Magyarorszag ¢s a régio bankszektora iranti bizalom szintjének emeléséhez” — idézi a kozlemény az
EBRD igazgatojat (OTP [20095]).

2 A Pénzigyminisztériummal kotott megallapodas keretében kapott 400 millid eurds allami kéleson a 2009.
végi mérlegben 109 milliard forinttal novelte a bank forrasait, és az IFRS-el6irasok szerint a 30 milliard forintos
allami tOkeemelés Osszegét és az iddaranyosan elszamolt kamatkiadast nem a sajat toke részeként, hanem kotele-
zettségként kell kimutatni (v6. FHB [2010]).
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forint) 18 szazalékat tették ki az allami segitség keretében — igaz, piaci feltételek mel-
lett, visszterhesen — juttatott forrasok. 2010 marciusaban a bank visszavasarolta az allami
részvényeket, és azokat a tarsasag tokéjének egyidejii leszallitasa mellett bevonta — ezzel
egyuttal ,,megszabadult” az allami beleszdlastol és ellendrzéstol.

Nehéz felmérni a jegybanki és allami valsagkezelo intézkedések tényleges hatdsat, va-
lamint azt, hogy ezek mennyiben érték el kitlizott céljukat. A bankrendszer egészében,
mint lattuk, 2009-ben arfolyamszirt értéken 530 millidrd forinttal csokkent a vallalkozoi
hitelek €s mintegy 300 milliarddal a lakossagi hitelek allomanya. Mindez a gazdasag 6
szazalékot meghaladd zuhanasa mellett érthetd, hiszen a hitelez6i tapasztalatok szerint
a realisan alatamasztott hitelkereslet is visszaesett (MNB [2009b], [2009¢], [2010a]). A
hitelsziikités maga is hozzajarult a gazdasag visszaeséséhez, mivel a kis- és kdzépvallalko-
zasok korében nem csupan a kereslet, hanem a hitelkinalat is korlatozta a megszokott tevé-
kenység folytatasat. A nagyvallalati kdrben viszont valoban a keresleti korlat miikodott.

A valsag rovid tavua hatdsai a hazai bankszektor miikodésére és a bankpiacra

A nemzetk6zi tapasztalatok azt mutatjak, hogy a valsag és részben az allami intézkedé-
sek mar rovid tavon felerdsitették az osszeolvadasok és felvasarldsok — a globdlis verseny
erdsodése miatt korabban is megfigyelhetd — tendenciajat, ami megndvelte a koncentraciot
a bankpiacokon.”® A valsag hatasara diveszticiokra (részlegek, tizletagak levalasztasara,
eladasara) is sor keriilt. Bar helyenként erre a racionalizalds, illetve a bevételek novelése
adott okot (idetartozik példaul az OTP biztositojanak eladéasa), az esetek jelentds részében
— az allami kimentés folyomanyaként — az unios versenybizottsag eldirasara valasztottak
le bizonyos lizletagakat.* A kelet-eurdpai kitettségiik miatt értékvesztést szenvedett nyu-
gati bankok is a valsagkezelés eszkozeként kezdték felmérni az egyes lizletagak és piacok
jovobeli lehetdségeit és kockazatait, valamint kidolgozni a hosszu tava jovedelmezdségi
kritériumokon alapulé stratégiaikat, amelyeknek része a fiokok, iizletagak, piacok leépité-
se, értékesitése is. A nagyobb ndvekedési képesség — amit az okoz, hogy Kelet-Eurdpaban
a banki szolgaltatasok kevésbé elterjedtek — miatt azonban ezek a dontések altalaban meg-
fontoltabbak, mint a fejlettebb piacokon miikddd bankok esetében.

A valsag sziikitette a banki tevékenységek terjedelmét. A veszteségleirdsok és a névekvd
céltartalék-képzési igények nemcsak a jovedelmezdséget rontottak, hanem a banki mérlegf6-
Osszegeket is zsugoritottak. Bar ez jorészt csak virtualisan csokkentette a bankpiacok méretét,
a ndvekvo veszteségek a jovobeli hitelezési hajlandosagot is aldastak. A céltartalék-képzési
igények ¢és a veszteségleirasok tokeoldalrol is korlatozzak a banki tevékenységek boviilését, és
felerdsitik a recesszid miatt 6sszehuzodo hitelkereslet piacsziikit hatasat. Ma még nem Iehet
tudni, hogy a valsaghoz kapcsolodd veszteségleirasokat kdvetden lesz-e elegendd jovedelmiik
a bankoknak ahhoz, hogy helyreallitsak a korabbi aktivitasuk fenntartasahoz sziikséges toke-
erejiiket. A jovoben varhatéan globalis szinten is szigorodo szabalyozasi kornyezet, a megemel-
kedd tékekovetelmény mindenesetre tartossa teheti a valsag hitelszikit6 hatasat.

% A brit piacon példaul az 6t legnagyobb bank piaci részesedése 53 szazalékrol 71-re n6tt 20062009 kozott, ami
mogott szamos, a valsag kivaltotta fuzios és felvasarlasi tigylet hizodott meg, koziiliik sok allami segédlettel meg-
mentett pénzintézetek kozott ment végbe (Smith [2010]). A koncentracio foka kiilondsen a lakossagi folydszamlak
piacan ndtt meg: a brit bankszovetség becslése szerint a legnagyobb négy bank a piac 75 szazalékaval részesedik.

24 Példa erre a holland ING banki, befektetési és biztositasi tizletdgainak 2009 oktoberében bejelentett intézményi
szétvalasa, amire az Eurdpai Bizottsag versenyligyi hatosaga dsztokélésére keriilt sor, minthogy a konglomeratum

% A magyar kormany altal a pénziigyi szervezetekre 2010-2012 években kivetett, nemzetkdzi Gsszehasonli-
tasban rendkiviil magas kiilonad6 tovabb rontja az esélyét annak, hogy belathato idon beliil helyreall a magyar
bankszektor korabbi hitelezoképessége (Koltségvetési Tanacs [2010], Varhegyi [2010]).
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A magyar bankpiac viszonyaiban 2009-ben a valsag nem idézett el6 latvanyos valtozast.
Az egyesitett banki mérlegf6osszeggel mért piacmeret télszazalékos csokkenése elmaradt
a nominalis GDP 1,4 szazal¢kos visszaesésétol, amely mogott a redlgazdasag 6,3 szazalé-
kos 0sszehuzodasa allt. Bar kétségtelen, hogy a magyar bankok mind az arazdsban, mind
a hitelkindlatban jelentkez6 megszoritasai maguk is hozzéjarultak a gazdasag zsugoroda-
séhoz, az is tény, hogy a bankrendszer netto hitelallomanyanak 8,4 szazalékos csokkenését
dontden a valsag hatdsara felszaporodd hitelezési veszteségek idézték eld.

A valsag nyoman eddig nem tortént jelentésebb kivonuldas a magyar bankpiacrol. Bar
idénként felbukkannak talalgatasok az esetleges piacelhagyokrol, ténylegesen csupan két,
fogyasztasi hitelezésre szakosodott intézmény dontott Gigy, hogy felhagy itteni tevékeny-
ségével.? A kiilfoldi tulajdonosok tobbsége ugyanakkor nem kivanja elhagyni a magyar
piacot (és altalaban a kdzép-kelet-curopai piacokat), sét a megemelkedett hitelezési veszte-
ségek ¢és céltartalékképzés miatt hianyzo toke potlasaval sokuk tevéleges szerepet is vallalt
a valsagkezelésben. A jovében azonban egyes anyabankok helyzete indokolhatja az er6-
forrasok dsszpontositasat, és ennek érdekében egyes leanyintézmények eladasat. Erre szo-
rithatnak a varhatoan szigorodoé bazeli tékekdvetelmények, aminek egy-egy bankra nézve
akar tobb tizmilliard eurds kihatésa is lehet. A bankfeliigyeletek bazeli bizottsaganak még
vita alatt 4116 konzultacids csomagja ugyanis — éppen a valsagra reagalva — szigoritana a
tékemegfelelési iranyelveket (Capital Requirement Directive, CRD), amivel jelentés mér-
tékben névekedne a bankok tékesziikséglete, és korlatozodna a hitelezési aktivitasa.?’

A piac mintegy haromnegyedét reprezentalé nyolc legnagyobb bank egymashoz viszo-
nyitott poziciovaltozasait vizsgalva az utolso ,,békeév”, 2007 és 2009 vége kozott megalla-
pithato, hogy nagy mozgasokat nem idézett el a valsag a magyar banki piacszerkezetben.
A hitelpiacon az Erste, a CIB és az MKB, a betétpiacon pedig az UniCredit ért el viszony-
lag jelent6s (egy szazalékpontot meghaladod) relativ pozicidjavulast, az OTP bankcsoport
¢és a Raiffeisen piacvesztése mellett (6. tablazat).

A banki eredménypoziciok alakuldasaban azonban nem a banki alaptevékenység (hite-
lezés és betétgytijtés) piaci részesedésének valtozasa tiikrdozodott (7. tablazat). Az OTP
részesedése a kamat-, dij- és jutalékeredménybdl a hitelezési és betétgylijtési pozicidinak
romlésa ellenére is n6tt, mikozben a hitelpiacait néveld Erste és CIB részesedése csokkent.
Az eredménypoziciok jelentds valtozasat a valsdg miatt négyszeresére duzzadt értékvesz-
tés és céltartalékképzés sem magyarazza. Az OTP 2009. évi profitndvelésében a treasury-
iizletagban elért jovedelemtobblet jatszotta a foszerepet, ami — versenytarsai tobbségével
szemben — az OTP szamara ellenstlyozta a hitelezési veszteségek miatt megnovekedett ra-
forditasokat. A piacvezetd bank szokatlanul magas profitja az allampapirhozamok valsag
miatti turbulencidjanak is kdszonhetd, amely 2009-ben az egész magyar bankrendszerben
jelentGs nyereséget idézett el6.”® A valsaggal és valsagkezeléssel ,,megzavart” allampapir-
piacon elérhetd profitbol azok a bankok részesedhettek a legnagyobb mértékben, amelyek
kell6 mennyiségii olcso forrassal rendelkeztek. Az alacsony kamatozasu, latra szolo beté-
tekbdl a lakossagi folydszamlak vezetésében piacvezet nagybank mintegy 40 szazalékkal

26 A brit HSBC-csoport fogyasztasi hitelezé cége 2009-ben dontott arrdl, hogy Magyarorszagon leallitja la-
kossagi hitelezését és harom éven beliil megsziinteti tevékenységét, a francia Crédit Agricole Consumer Finance
leanycége, a 170 ezer magyar tigyféllel és 20 milliard forintos hitelallomannyal rendelkezd, a hazai aruhitelezési
piac masodik legnagyobb szerepléjeként jegyzett Credigen Bank pedig 2010 tavaszan fiiggesztette fel hitelezését
(Szdzezernyi iigyfelet... [2010]).

%7 Lasd errdl példaul BIS [2009a], De Larosiére [2009], FSA [2009].

2 A bankrendszer tékepiaci kitettsége az aggregalt mérlegfoosszeg 8-10 szazalékat éri el, amelynek meghata-
rozo részét az allampapirok allomanya teszi ki. (...) Az allomanyok atértékel6désébol adodo kumulalt veszteségek
2008 novemberében érték el csticspontjukat, azt kovetden a bankrendszer nagyobb nyereségre tett szert, mint
amennyi veszteséget a 2008. tavaszi allampapir-piaci zavarok, a 2008. oktoberi valsag és a 2009. tavaszi hozam-
emelkedés soran felhalmozott.” (MNB [20105] 48. 0.)
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6. tablazat
A legnagyobb nyolc hazai bank piaci pozicidinak valtozasa a valsag alatt (szazalék)

Meérlegfodsszeg Ugyfélhitel Ugyfélbetét
Bank neve valtozas valtozas valtozas
2007 2009 (szézalék- 2007 2009 (szazalék- 2007 2009 (szazalék-
pont) pont) pont)
OTP Core” 24,9 25,7 0,8 229 21,8 -1,0 29,3 28,1 -1,3
MKB 133 13,7 04 141 154 13 11,8 114 -05
K&H 13,1 13,6 0,5 12,8 10,6 2,2 12,9 13,5 0,5
Erste 10,9 12,3 1,7 10,9 13,0 2,0 8,3 9,2 0,9
CIB 13,8 12,2 -1,6 15,0 16,6 1,6 12,6 12,6 0,0
Raiffeisen 11,2 10,5 -0,7 11,9 10,8 -1,1 11,8 10,6 -1,2
UniCredit 8,4 7,7 -0,7 7,7 7,3 -0,4 7,1 8,9 1,8
Budapest Bank 4,4 40 04 4,7 4,5 -0,2 6,2 52 03
Zlaf1y1€022;2§f“gy b 1000 1000 00 1000 1000 00 1000 1000 0,0

* Az OTP Bank, OTP Jelzalogbank, OTP Lakastakarék-pénztar és OTP Faktoring Zrt. konszolidalt
beszamoldja szerint
Forras: Bankok tizleti jelentései alapjan sajat szamitas.

7. tablazat
A legnagyobb nyolc hazai bank eredménypozicidinak valtozasa a valsag alatt (szazalék)

_Kamat-, dij- és Ertékveszté's é§ Adézott eredmény
jutalékeredmény céltartalékképzés
Bank neve valtozas valtozas valtozas
2007 2009 (szézalék- 2007 2009 (szazalék- 2007 2009 (szazalék-
pont) pont) pont)
OTP Core” 36,0 38,6 2,5 12,2 16,2 4,0 46,4 748 284
MKB 10,0 11,4 1,4 18,6 150 3,6 5,6 1,1 45
K&H 10,1 10,9 0,8 8,2 9,1 0,9 12,1 42 -79
Erste 10,1 89 -1,2 12,7 13,4 0,7 86 7,7 09
CIB 10,7 9,0 -1,6 12,8 16,1 3,2 9,8 20 -79
Raiffeisen 9,7 7,7 -19 20,2 16,5 3,7 79 -1,6 9,6
UniCredit 6,9 6,6 03 4,3 55 1,2 72 65 0,7
Budapest Bank 6,5 6,7 0,3 10,9 82 =27 24 54 3,0
g myole legnagyobb 154 o 1000 0,0 100,0 100,0 0,0 100,0 100,0
ank egyiitt

" Az OTP Bank, OTP Jelzalogbank, OTP Lakéastakarék-pénztar és OTP Faktoring Zrt. konszolidalt
beszamoldja szerint
Forras: Bankok iizleti jelentései alapjan sajat szamitas.

részesedik, igy valdszinlisithetd, hogy bar az allampapir-piaci turbulenciabol mas bankok
is profitaltak, a legnagyobb nyertes az OTP lchetett.

A banki pozicidévaltozasok vizsgalatabol kideriilt, hogy a valsag rovid tavon viszony-
lag kevéssé modositotta a magyar bankszektor strukturajat és piaci eréviszonyait. A
legjelentdsebb hatas az OTP-t érte: a piac egynegyedének birtokaban a szektor ered-
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ményének haromnegyedét sikeriilt megszereznie 2009-ben, ami a sajat téke ndvelésén

A jovoben tovabbi, az eddigieknél jelent6sebb valtozasok is lehetnek, de valoszintsit-
hetd, hogy azokat inkabb az anyabankok helyzetébdl fakado tizletpolitikai megfontolasok,
mintsem a hazai piac adottsagai fogjak alakitani. Ezt két sajatossag tamasztja ala. Egyrészt
a magyar bankszektorban a valsag hatdsara sem keletkeztek olyan mértéki veszteségek,
amelyek a piacrél vald tavozast feltétleniil indokolnak (ami nem jelenti azt, hogy ne ko-
vetkezhetne be piacelhagyas). Masrészt a magyar bankpiac el6tt tovabbra is viszonylag jo
profitszerzési kilatasok allnak, kiillondsen a nyugati piacokhoz viszonyitva, ami az atme-
neti veszteségek ellenére is indokolhatja a tartds jelenlétet.

Mint bemutattuk, a magyar allam kevés olyan intézkedést hozott a pénziigyi szektorban, amely
feléleszthette volna az dllami gondoskodds idedjat a piaci szereplék korében. Sok nyugati orszag-
tol eltéréen a hazai bankrendszerben a koztulajdon tovabbra is a két allami funkciokat betolto,
kizarolag allami tulajdonban Iév6 bankban, az MFB-ben és az Eximbankban koncentralodik, mi-
kozben a versenyszféra lizleti bankszektoraban a valsag, illetve valsagkezelés hatasara sem jelent
meg, illetve ndtt meg (vagy csak rovid idore, mint az FHB-nal) a kozvetlen belfoldi koztulajdon.

A nemzetkozi szinten €letbe 1éptetett banktamogatéd kormanyzati programok azonban felte-
hetden a hazai bankrendszer tagjainak és ligyfeleinek magatartasat sem hagytak érintetleniil:
megerdsitették dket abban a hitliikben, hogy ha nagy baj van, az allam kozbelép, és legalabbis
a fontosabb pénzintézetek bukasat megakadalyozza, illetve a bankszektor egészében megvédi
a betéteseket. Ez bizonyara felerdsiti a tulajdonosok és a menedzsment erkélcsi kockazatat, és
nem kedvez a pénziigyi szolgaltatasokat igénybe vevo ligyfelek felelés magatartasanak sem.

A valsag eddigi tapasztalatai, a Magyarorszagon és mas orszagokban megfigyelheto reakci-
ok, valamint a korabbi valsagok tanulsagai alapjan még csak ,,puha” feltételezéseket tehetiink a
magyar bankrendszerben varhato piaci és magatartasi valtozasokra vonatkozoéan. A legfonto-
sabb valtozast az jelentheti, hogy — a korabbi évek eszkozoldali (a kihelyezések Iehetséges iite-
méhez igazodd) expanzidjaval szemben — a jovoben a forrasok, azon beliil is foként az tigyfel-
forrasok boviilési lehetdsége hatarozza meg a bankrendszer ndvekedését. Ezzel parhuzamosan
— a kockazatérzékenység er6sodése miatt végbement stratégiavaltas hatasara — folytatodik az
anyabankokban a hitel/betét arany mérséklése, ami szintén fékezi a piacbdviilést. Ugyancsak
korlatozo tényezd a tokeattétel csokkentésének kényszere, amelyet a banki kockazatkezelés
mellett a valsagra adott reakcioként szigorodd szabalyozas is felerdsit a kozeljovoben. Ennek
mddja a bankok tokehelyzetének megerésitése, tovabba a betétgyjtés erdsitése ¢s a hitelezés
visszafogasa. A magyar lakossag alacsony megtakaritasi hajlandosaga miatt ezek a valtozasok
fékezik a banki tevékenység boviilését, ami foként a betétek piacan erdsiti a versenyt. A korab-
biaknal lassabban szélesedd bankpiacon — részben az anyaintézmények korében bekovetkezd
felvasarlasok-Gsszeolvadasok, részben a hazai piacrol torténd kilépések nyoman — a piaci kon-
centracid erdsodése varhatd. Ez azonban Magyarorszagon nem feltétlentiil gyengiti a bankver-
senyt, mivel éppen a piacvezetd bankhoz torténd felzarkozas lehetdségét javithatja.
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