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Hajlito csapasok — Az allami segitség ara az
Amerikai Egyesiilt Allamok bankrendszerében*

Abel Istvdn — Kovalszky Zsolt — Mddos Ddniel

Az Amerikai Egyesiilt Allamok bankrendszerén mély nyomot hagyott a 2007-2008-as
globdlis bankvdlsdg. A vdlsdg éppen innen indult, a vildg egyik legfejlettebb bank-
rendszere kerlilt bajba. Az amerikai bankpiac mérete és a globdlis pénziigyi piacokkal
vald szoros integrdltsdga miatt ennek kévetkezményei globdlis jelentSségliek voltak.
A bankrendszer megdvdsa érdekében az dllam kézbelépett. Az dllam tékét juttatott
a magdnbankoknak. Ez a lépés sok vitdt vdltott ki. Kifogdsoltdk, hogy kézpénzzel
tdmogattdk a bankdrokat. Mivel a bankoknak t6kére volt sziikségiik, nem volt mds
vdlasztds. Mdra ismét talpra dllt az amerikai bankrendszer. A bankok mérlegpo-
zicioja megerdsodott, tékehelyzete jo, lzletvitele nyereséges és nagy a likviditds
a bankszektorban. De kézben minden megvdltozott. Az dllami segitségnek sulyos
dra volt. Szigorubbd vdlt a pénzpiacok szabdlyozdsa. Atalakult a bankok mérlegszer-
kezete, megvdltozott az iizleti modell, és a likviditdst tdpldald forrdsok szerkezete is
alapvetéen mds ma, mint a vdlsdg elétt volt.
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1. A bankmentés torténete

1.1. Bankcs6dok az Egyesiilt Allamokban a Nagy Gazdasagi Valsagtol (1929-1933)
napjainkig

Az 1929-1933-as Nagy Gazdasagi Valsagot kovetGen csaknem félévszazadon at
az Amerikai Egyesiilt Allamok bankrendszere és pénzpiacai stabilan m(ikddtek.
Az 1980-as években azonban a bankcséddk szama hirtelen megugrott (1. dbra). El-
lentétben sok mas bankvalsaggal, ennek az eseménysorozatnak nem volt egy szliken
korilhatarolhatd oka, sokkal inkabb tobb, 6nmagaban még kezelhet6 kockazatot
hordozd esemény egylittes bekovetkezése okozta az 1980-as évek csédhullamat,
amit kiloéndsen erdsitett a pénziigyi rendszert érint6 globalis deregulacids hulldm
(Seballos—-Thompson 1990). Az 1973-as, majd a 1979-es olajvalsag és az ezeket
kovet6 stagflacid, majd a Fed kamatemelési ciklusdnak hatdsa még dnmagaban
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kezelhet6 lett volna. A Bretton Woods-i rendszer megsz(inése utan tapasztalhaté
nagyobb arfolyam-ingadozas a fejlett orszdgok kozott az 1970-es évektdl kezd6dEen
a kockazatok halmozddasaval jart. Ezeket a kockazatokat sok bank esetében a vég-
sékig élezte az olajembargd miatt emelkedd Gizemanyag- és energiaarak tUgyfeleikre
gyakorolt kedvezG6tlen hatdsa. A bankok kdzotti verseny élez6dott. A bankalapitdsra
vonatkozo regionalis korldtozasok megszlinése nyoman addig érintetlen teriletekre
Uj szereplSk |éphettek. Az er6s6dé versenyre sok szereplé nem volt felkészilve, igy
az 1980-as évek elejére a helyi bankok olyan kérnyezetbe keriiltek, melyet magas
forraskamatok, a pénzpiaci alapok gyors fejl6dése jellemzett. A betétekre korabban
vonatkozé kamatplafon eltorlése és a forrasokért folytatott verseny szamottevéen
csOkkentette a bankok jovedelmez6ségét. A nyolcvanas évek latin-amerikai addssag-
vdlsaganak kovetkezményeként a nemzetkozi kdtvénypiac besz(kilt, és sok amerikai
nagybank mérlegében egyre sulyosbodd terhet jelentett az addssag atlitemezésére
kényszerul6 orszagok, koéztiik néhany latin-amerikai orszag addssag-kotvényeinek
kezelése. E problémak a nagy nemzetkozi bankoknal koncentralédva 6nmagukban
nem okoztak volna az amerikai bankok széles kdrében bankcsédot, de rontottak
a pénzlgyi rendszer mikodéképességét, és attételesen hozzdjarultak a nyolcva-
nas években az Egyesiilt Allamokban kialakulé bankcs6ddkhoz. A fent részletezett
tényezdk egylittesen vezettek az Egyesiilt Allamokban az 1980-as évek nagyszamu
bankcsédjéhez.

1. abra
A bankcs6dok alakulasa az amerikai bankrendszerben
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1.2. Bankmentés a 2007-2008-as valsag alatt

A 2007-ben kirobbant bankvalsag az amerikai pénzpiacok megingdsara, ezen belil is
egy jol meghatarozhatd okra vezethetd vissza. Az allam minden eszkézzel 6sztonozte
a sajat tulajdonu lakashoz jutast, igy az ennek érdekében kialakitott intézményrend-
szer és a kozvetitGi piac a valds kockdzatok mérlegelését figyelmen kivil hagyta.
A lakaspiaci buborékban a torés 2006-ban tortént, innentdl csokkent a piac (Baily
et al. 2009), és a gazdasagi visszaesés jelei érzékelhetdvé valtak. A finanszirozasi
fesziiltségek komoly likviditdsi problémdkat okoztak, de ezek el6szor csak a lakasfi-
nanszirozashoz kozvetlenil kapcsolédé pénzintézeteknél vezettek fizetésképtelen-
séghez. Az ingatlanpiaci buborék kipukkadasat kévetéen a beddlé jelzaloghitelek
lavindt inditottak el. 2007 aprilisdban cs6dbe ment az egyik legfontosabb jelzaloghi-
telezd, a New Century Financial, és par hdnappal késébb a Bear Stearns bréokerhaz
is elbukott. 2007 juliusara kozel 30 pénzintézet kerilt cséd kozeli helyzetbe a fize-
tésképtelenné valt jelzaloghitel-adésok miatt. 2008 juliusdban az allam kénytelen
volt kiterjedt segitséget nyujtani a Fannie Mae és Freddie Mac jelzélogkibocsaté
Ggynokségeknek. 2008. szeptember 8-an az amerikai pénziigyminisztériumnak at
kellett vennie a jelzalogpiac e két kulcsszerepléje feletti irdnyitast, majd ezt kbvetben
200 millidrd dollaros keretet nyujtott veszteségeik rendezésére. A likviditasi prob-
[émak gyorsan atterjedtek mas szektorokra is. A jelzdlogkdtvényeken elszenvedett
veszteségek a befektetési bankok kozil sokat sulyosan érintettek, de itt nem allt
meg a feszlltségek terjedése. A valsdgban a vizvalaszté a Lehman Brothers 2008.
szeptember 15-én bejelentett csédje volt, ami tovabbi eréfeszitéseket kényszeri-
tett ki a hatdsagoktdl a késébbi cs6dok elkeriilése érdekében. A banki csédhullam
alakuldsat a 2. dbra mutatja be, kiilon jelezve a cs6dbe jutott kis, kdzepes és nagy-
bankok szamat. A vélasztasok kozeledtével a drasztikusan romlé piaci hangulatban
a Fed Ugy dontott, nem menti ki az USA negyedik legnagyobb befektetési bankjat.
A Lehman Brothers cs6dje hamar begy(r(zott, magdval rantott tébb kisebb bankot,
jelentds panikot valtva ki ezzel a globalis pénziigyi rend-szerben. Egy héttel kés6bb
az AIG biztosito kerilt kozel a fizetésképtelenséghez, és a biztositotarsasag esetleges
csédjét mar nem kockdaztattak meg a hatdsdgok: 85 milliard dollaros ment6cso-
maggal mentették meg a vallalatot. A TARP (Troubled Asset Relief Program) prog-
ramot oktéber 3-an hagytdk jévd, 700 millidrd dollaros kerettel, amelybdl végiil 245
millidrd dollart forditottak a nagybankok feltGkésitésére. Az igy kibocsatott allami
részvényeket mara az érintett bankok visszavasaroltak. A TARP-programban 6ssze-
sen 418 millidrd dollart koltottek, aminek 97 szazalékat 2012 végéig visszafizették
a segitségre szoruld cégek. 2008. oktdber 29-én a Fed 1 szazalékra csokkentette
a jegy-banki alapkamatot, majd november 25-én elkezd6dott a mennyiségi lazitas
(QE1). A Fed megkezdte a jelzdlogkdtvények vasarlasat, amire 500 millidrd dolldros
keretet hatarozott meg. Az amerikai jegybank 100 millidrd dollar értékben vasarolt
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addssagkotelezvényeket a nagy jelzdlogbankoktdl. December 16-an 0,25 szdzalékra
csokkentették a kamatot.

2009 marciusdban a jelzalogkotvények vasarlasanak keretét 750 millidrd dollarra
emelték, és kiterjesztették a programot a hat hénapnal hosszabb hatralévé futami-
dejli dllampapirok vasarlasara is, amire 300 millidrd dollaros keretet hirdettek meg.
A mennyiségi lazitas elsé Gteme (QE1) 2010 els6 negyedév végéig tartott, melynek
keretében 1250 milliard dollar értékben jelzalogkotvényeket és 175 milliard dol-
lar értékben elsédleges kibocsatoi jelzalogkotvényeket (Fannie Mae, Freddie Mac
agency debt) vettek.

2010 novemberében a Fed Ujrainditotta a mennyiségi lazitast (QE2), részben az
addig vasarolt kotvények hozamadnak és lejart részeinek Ujrabefektetésével, részben
egy 600 milliard dollaros allampapir-vasarlasi keret megnyitdsdval. A QE2 program
2011 elsé félévének végéig tartott. 2012 szeptemberében a Fed elinditotta a QE3-
at, 2013 decemberéig valtozatlan havi mennyiségl allampapir és jelzdlogkotvény
vasarlasaval, majd a mennyiségeket 2014 januarjatdl kamatdonté Glésenként 10
millidrd dollarral csokkentették. A havonta meghatarozott 6sszegben térténd esz-
kozvasarlasok 2014 novemberében teljesen ledlltak, de a lejard eszkozoket tovabbra
is folyamatosan megujitjak, és az eszkdzokon elért hozamokat is Ujra befektetik.

A Fed a valsag alatt a bajba keriilt nagybankok megsegitésére kiilonbo6z6 likviditasi
konstrukcidokat alkalmazott, ezen tulmendéen az elsédleges kotvényforgalmazok,
a befektetési és pénzpiaci alapok megsegitésére likviditasi hitellehet6séget nyitott
meg. ldénként nagy pénzintézeteknek a tulélés érdekében vagy mas pénzintézet
altal vald atvétel esetén kozvetleniil is segitett kiilonb6z6 hitelkonstrukcidkkal (Bear
Sterns bridge loan, AIG revolving credit facility).

A 2007-2008-as pénziigyi valsag nyoman csédbe ment amerikai bankok listdja
hosszu (2. dbra). A 2008—2012 idGszakban a Szbvetségi Betétbiztositasi Szervezet
(FDIC) 465 bankot zart be. A 2008-at megel6z6 6t évben 6sszesen csak tizet zartak
be a bankfelligyeleti szervek. Ha egy bank t6kéje nagyon alacsonyra csdkken, vagy
nem tud eleget tenni kotelezettségeinek, akkor az FDIC atveszi a bankot, kifizeti
a betétbiztositast a betéteseknek, és értékesiti a bank eszkozeit. A betétbiztositast
a valsag kozepette hozott rendkivili intézkedéssel 2008-ban 100 ezer dollarrél 250
ezer dolldrra emelték bankonként és egyéni betétesenként. Az Egyesiilt Allamok
eddigi legnagyobb bankcsédje a 2008. szeptember 26-an cs6dbe ment Washington
Mutual Bank (WaMu) volt. A bank eszkdzeit a JP Morgan Chase bank vette at, és
a 307 milliard dollareszk6z 10 szazalékat irtak le veszteségként.
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2. adbra
A bankcs6d6k szama havonta, méretkategoérianként. A mérlegf6osszeg: nagyobb,
mint 1 milliard (piros), 1 milliard -100 millié k6zott (kék), 100 millié dollar alatt (z61d)
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Forrds: Portal Seven pénziigyi informdcids hirportdl adatai

A cs6dmentésre forditott 6sszegek meghatarozasa vitatott, hiszen a kdzvetlen vesz-
teségrendezés és a hitelkeretek, vagy az eszkozvasarlds nem adhatdk 6ssze. Emiatt
igen széles savban szérddik a cs6édmentés becsiilt koltsége: 1200 millidrd dollartdl
(Fed) 7770 milliard dollaron (Bloomberg) at egészen 29000 milliard dollarig (Levy
Institute) (Wray 2011).

1.3. A pénziigyi rendszer stabilizalasa és a bankszabalyozas
1.3.1. Avdlsdg el6tt: szabdlyozds egy védett ipardgban

Az 1970-es évekig az amerikai bankrendszer meglehet&sen védett iparagnak sza-
mitott. A korlatozdsok miatt a bankok kozott foldrajzi (dllamkozi), illetve termék-
verseny lényegében nem létezett, emiatt az arverseny is csak korlatozott maradt.
A bankpiacon helyi monopdliumok alakultak ki. Ez a folyamat az 1927-es McFad-
den Torvényre (Biedermann 2012) vezethetd vissza, amely megtiltotta a bankok-
nak a szOvetségi allamok hatarait atlép6 fiokhaldzat kiépitését®. Az egyes allamok
részleges korlatozasokat haszndltak az dllamon belili bankalapitasra is. Az 1933-as
Glass-Steagal Torvény élesen elkiilonitette a kereskedelmi banki tevékenységet az

1 Az amerikai bankpiac sajtossagait tekinti at Telegdi Csetri (2003).
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egyéb banki mlkodési teriiletektél, ezzel megakadalyozva a versenyt a befektetési
bankokkal, nyugdijbiztositdkkal és egyéb pénziigyi intézményekkel. A takarékszovet-
kezetek tevékenységi kore Ugy volt korilhatarolva, hogy azok nem versenyezhettek
a kereskedelmi bankokkal. A szabdlyozas felsé plafont adott a betétek kamataira
vonatkozdan, ami Iényegében kikliszobolte a bankok kdzott a betétekért folytatott
arversenyt. A fennallé szabalyozdi kérnyezetnek kdszonhet6en a hitelpiac az 1970-es
évekig meglehetGsen szegmentalt volt. A szabalyozasi korlatok a bankkoncentracio
novekedését is visszafogtak. A piaci torzulds id6vel szdmos arbitrazslehet&séget
teremtett, amelyek kialakuldasahoz a monetaris politika is hozzajarult. Az 1970-es
évek végére a 90 napos kincstarjegy hozama tébb mint 10 szazalékkal meghaladta
a betétekre fizethetd kamatot, ami a betéteseket arra 6sztonozte, hogy megtakari-
tasaikat egyéb pénziigyi instrumentumokban tartsak. A pénzpiaci alapok |étrejotte
a lakossag szdmara is lehet6vé tette a hozzaférést a pénziigyi eszkozok egyre béviilé
koréhez. Késébb a magasabb hozamok és csekkirdsi lehetGség mellé egy harmadik
dimenzidt nyitott az online brokeri szolgaltatasok terjedése. Az ATM-ek is elterjed-
tek, és ezzel parhuzamosan meglep6 mddon a fiokhaldzatok is bdéviiltek.

1.3.2. Avdlsdg utdn: Szabdlyozdsi szigoritds, élez6dé verseny és névekvd
koncentrdcio

A 2008-as pénzligyi valsagot kovetd torvényhozasi lépések, a Dodd-Frank reform?,
a Fogyasztovédelmi torvény, és a Bazeli Bizottsag (Bazel Il1.) altal kialakitott szigoru
t6kemegfelelési és -likviditasi standardok bevezetése az amerikai pénziigyi intézmé-
nyek mlkddésének szabdlyozasdban atfogd és nagymértékl szabalyozdi expanziot
hajtottak végre. Az Uj szabdlyozdi kbrnyezet megteremtette a kényszerité lehets-
ségét annak, hogy a pénziigyi kdzvetitGi tevékenység és a pénzligyi intézmények
strukturdja dramai moédon atalakuljon. A pénziigyi termékek kialakitasi modjanak
korlatozasa, a szamottevé mértékben szigorodd tékemegfelelési, -likviditasi és val-
lalatiranyitasi standardok, valamint az 0], pénzligyi intézményeket érint6 addterhek
mind a rendszer szerepl8inek strukturavaltasat és a pénzigyi intézmények miko-
désének rég nem latott atalakuldsat vetithetik elére. A szabalyozds expanziodjat jol
szemlélteti a 3. dbra.

2A Chris Dodd szenator és Barney Frank képvisel6 nevéhez kot6dé torvényt 2010 juliusdban fogadta el
a torvényhozas. A torvény bevezetését 243 szabalyozas, 67 tanulmany és 22 kiilonboz6 idGszaki jelentés
kidolgozasa elézte meg. Ezzel teljesen atalakitotta a szabalyozast és megvaltoztatta a szabalyozo hatdsagok
feladatkorét és jogositvanyait. A Fed miikddésében elGirta az atlathatésag ndvelését, és pontositotta a Fed
vélsag esetén sziikségessé vald rendkivili likviditasi eszkozeinek (lender of last resort) alkalmazasanak
feltételeit annak érdekében, hogy erre csak likviditasnovelés céljabodl kerilhessen sor, tiltva azt, hogy
fizetésképtelenné valo pénzintézetek kimentése céljabol alkalmazzdk azokat. Estiot (2014) kiemeli, hogy
bar e l1épések korldtozasnak tlinhetnek, valdjaban novelték a Fed hatdskorét és mozgdsterét is.
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E véaltozasok kiilondsen a nagyobb pénziigyi vallalatok szamara a szabalyozdi koltsé-
gek szamottevé emelkedését vetitik elére. Emelkedett a szOvetségi betétbiztositasi
alaphoz (FDIC) valé hozzajarulas mértéke, ami f6ként a nagyobb bankok szamara
jelent jelentds koltségemelkedést. A valtozasok miatt a jarulékos szabalyozasi kolt-
ségek is emelkednek, ami megterheli a bankok nyereségességét. A McKinsey elem-
z6i szerint az USA bankjai az 1960-2006-os idGszakban atlagosan 14,3 szazalékos
ROE-értéket értek el. A valsagot kovetben a stabilizacié eredményeként 2012-re
12,1 szazalékra emelkedett az atlagos ROE. A most bevezetésre keril6 Basel 1l sza-
balyozasi intézkedések becsilt hatdsa 320 bazispontcsokkenés, ami utan a bankok
atlagos ROE-mutatdja 10 szazalék ala csokkenhet (Anderson et al. 2011:13).
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Osszességében a 2007-2008-as pénziigyi valsagot kdvetden az Egyesiilt Allamokban
a pénzintézetek allami megsegitése a szabalyozas drasztikus szigorodasat és, els6-
sorban a nagyobb pénziigyi intézmények szamara, a szabalyozéi koltségek emelke-
dését, igy jelentds mértékd teherndvekedést jelentett, mely az alkalmazott lzleti
strukturdk és modellek atalakulasat vetiti el6re.?

2. Szerkezeti atalakulas a valsag utan

2.1. Az Amerikai Egyesiilt Allamok bankrendszerének strukturaja*

Az 1980-as évekig tobb mint 14000 bank létezett az USA-ban, ezek korulbelil 97
szazaléka 1 millidrd dollarnal kisebb mérlegf6osszeggel rendelkezett, ami a teljes
bankrendszer mérlegf6osszegének kevesebb mint egyharmadat tette ki, azaz a piaci
koncentracié nagyon alacsony volt. Az orszagban a bankrendszer volt a legnagyobb
pénziigyi kdzvetitd, a kiterjedt fidkhaldzatnak kdszonhetben a pénzligyi tranzakcidok
elsédleges kozvetitjévé és a lakossag legfontosabb megtakaritdsi helyévé valt. A ke-
reskedelmi hitelezés szegmentalt maradt. A nagy kereskedelmi bankok a vallalatok
széles skalajanak hiteleztek, és a nagyvallalatoknak szinte kizdrélag ezek nyujtottak
révid tavu forrast. A kisebb vallalkozasok a kisebb értéki eszkdzokre, valamint jé
fedezeti értékkel rendelkez6 ingatlanokra felvehetd hitelen kiviil nem jutottak igazan
forrashoz. Ezeket elsGsorban a kozosségi bankok szolgaltak ki (community banks),
de ezeket a hitelintézeteket korlatozta a hitelezési limit (20-30 szazaléka lehetett
a kereskedelemi hitelek ardanya a banki portfélion beliil). Az életbiztositok pedig csak
a kozepes és nagyvallalatoknak nyujtottak hosszu lejaratu hiteleket.

A piaci kornyezet valtozasa és a bankszabdlyozasban végrehajtott liberalizdcié meg-
nyitotta az utat a bankpiac gyors atalakulasa el6tt, amit a koncentracioé névekedése
jellemzett. A koncentracid egyik jellemz&je az 6t legnagyobb bank sulyanak néveke-
dése, melyet a 4. dbra mutat be. Az 6t legnagyobb bank piaci részaranya 2005-t6l
kezd6d&en gyorsan novekedett.

Gongloff-Hall-Diehm (2013) szemléletes dbran mutatja be a négy legnagyobb bank,
a JP Morgan Chase, a Bank of America, a Citigroup és a Wells Fargo bankok eszké-
zeinek alakuldsat 2008-ban és 2013-ban (5. dbra). E négy nagybank 6sszes eszkdze
2008-ban a GDP 14,8 szazalékat tette ki, ami 2013-ra 16,7 szazalékra novekedett.

3Nyitott kérdés, hogy a szabdlyozés szigoritdsa milyen hatassal lehet majd a bankok jovébeli stabilitasara.
Balla—Prescott—-Walter (2015) a kilencvenes években a Basel | szabalyok bevezetését jelentd szigoritasoknak
a bankcs6dokre gyakorolt hatasat elemezte az 1986—1992-es és 2007-2013-as idGszakokban bekovetkezett
bankcs6dok osszevetésével. Azt taldltak, hogy a tékekdvetelmények szigoritdsa segitett a csédgyakorisdg
csokkentésében, ugyanakkor a veszteségek mértékét nem csokkentette. A betétbiztositas (FDIC) veszteségei
atlagosan a banki eszk6z6k 14 szazalékara rugtak az 1986-1992-as idGszakban, ami a 2007-2013-as
id6szakban 24 szézalékra névekedett. A szabdlyozds eredményeként a bankcsdd ritkdbban kdvetkezett be,
de amikor mégis bekovetkezett, akkor tobbe keriilt a betétbiztositasnak.

4 A fejezet nagymértékben tamaszkodik DeYoung (2007) tanulmanyara.
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4. abra
Az 6t nagybank sulya a bankrendszerben az eszkézallomany szerint
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Forrds: New York Fed (2013) adatai
Megjegyzés: Nagybankok alatt az 500 milliard dolldrndl nagyobb mérlegfé6sszegli bankok értendéek
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A négy nagy pénziigyi intézmény stilya megndtt a valsag soran
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2.2. Az Amerikai Egyesiilt Allamok bankrendszerének teljesitménye a 70-es
évektdl napjainkig

2.2.1. A bankok tékehelyzete javult
Az amerikai bankokat a valsag el6tti években stabil tékemegfelelés jellemezte. A Tier
1 t6ke a sulyozott eszkdzok 7—8 szazaléka koril volt (6. dbra). A lakdspiaci helyzet

romlasaval a tékehelyzetiik is romlott, de a valsag utan gyorsan helyreallt, és emel-
kedni kezdett a t6kéjuk.

=1 Bankrendszer
E=1 Nagybankok

Forrds: New York Fed (2013) adatai

2.2.2. A banki jévedelmezéség alakuldsa

A bankok t6keardnyos megtériilési mutatéjanak (ROE) alakuldsat a 7. dbra szemlél-
teti. A nagybankok esetében a 2000-2006 id6szakban a bankszektor atlagos ROE
mutatdja 17,6 szazalék volt (Gaurav 2014:20). A vélsagot kovet6en azonban ez 10
szazalék ald csokkent

A véltozasban alapvet6en két tényezé tartésan megvaltozott alakuldsa tikrozédik.
Egyrészt a valsag utdn bevezetett szabalyozasi elGirasok miatt megnovekedett a ban-
kok elvart t6kéjének a nagysaga, masrészt az atalakuld Gzleti modell jovedelem-
szerkezete is megvaltozott. Ha a banki hozamokat az eszkézokre vetitve vizsgaljuk
(ROA), akkor is érzékelhetd, hogy a valsag utan elért jovedelmezdség valamivel
alacsonyabb, mint a valsag el6tt volt (8. dbra), a valtozas azonban mérsékeltebb
volt, mint amit a ROE esetében tapasztaltunk.
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2.2.3. A hitel-betét ardny csékkent

A megvaltozott izleti modell egyik jellemzGje, hogy csokkent a hitel-betét arany (9.
dbra). A bankok hitel-betét aranya a valsag elStt 90 szdzalékot meghaladé szinten
ingadozott, ami a valsagot kdvetden folyamatosan csokkent. 2013-ban mar csak 72
szazalékon allt, de 2014 Q1-ben pedig minddssze 68,9 szazalékot tett ki (Gaurav
2014:24).

100 q-+eeeseeee ettt

-
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60 {Pf| N \§ AN ARSI NN \\\§
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=1 Hitel/betét mutatd alakuldsa

Forrds: FDIC

Nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban is jelentds eltérések vannak a hitel-betét arany mu-
tatdjaban (10. dbra). Az Egyesiilt Allamok, Németorszag és Japan esetében a banki
hitelezést hasonldan, a globdlis atlagnal alacsonyabb hitel-betét arany jellemezte,
mikozben Eurdpa mas orszagaiban a globdlis atlagot meghalado hitel-betét arany
jellemezte a hitelezést.
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10. dbra
Hitel-betét rata a nagyobb gazdasagokban (2013)
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=1 Hitel-betét radta a nagyobb gazdasagokban

Forrds: Gaurav (2014:24)

2.2.4. A bevételek szerkezetének atalakuldsa

A bevételek szerkezetének atalakuldsaban két dominans tendencia hatdsa érvé-
nyesilt. Egyrészt a kordbban jelentds volumend értékpapirositas a valsag miatt
visszaszorult, és ezzel a nem kamatjellegli bevételek sulya is csokkent (11. és 12.
dbra). Az 1970-es évek végétll a kamatbevételek sulya csokkent a bevételeken
beliil, és egyre inkabb a dijtipusu bevételek kerultek elGtérbe. llyen dijtipusu bevé-
tel példaul az értékpapirositdshoz kapcsolddd szolgaltatasok, valamint egyes banki
tranzakciok dija. A 12. dbra azt szemlélteti, hogy a valsag alatt — f6ként a nagyban-
koknal — drasztikus mértékben visszaesett a nem kamat jellegli bevételek aranya. Ez
a nagy visszaesés az értékpapirositas valsagahoz kdthetd, mivel jellemz6en ehhez
a tevékenységhez kapcsolddott jelentds, nem kamatjellegli bevétel. A valsag alatt
az értékpapirositott termékek piacai 6sszeomlottak, és ezzel egyltt a nem kamat-
jellegli bevételek is visszaestek. 2009-t61 kezd6d6en a kormdnyzati és jegybanki
beavatkozasnak készonhetden javultak az értékpapir-forgalmazas és -kibocsatas
feltételei. A tranzakcidk volumenének emelkedésével az ebbdl szarmazo dijbevéte-
lek is Ujra emelkedésnek indultak. Azonban fontos Iatni, hogy a kordbbi emelkedd
trend megtort.
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3. El6relépés az irdnyvaltas utan

3.1. A bevételek és a kiadasok megvaltoztak

A bankrendszer 6sszes eszkozre vetitett bevételei a valsag el6tti 2 szazalékot meg-
haladé szintr6l mdra 1,2 szazalékra csokkentek. A verseny a bankok kézott, va-
lamint a nem banki pénzintézetekkel tovabbi trendszer( csdkkenést valdszinUsit.
2011-t6l 2014-ig 38 bazispontot csokkent az eszkdzdkre vetitett bevétel mutatdja.
A bevételek relativ csokkenését a koltségoldali javulassal ellensulyoztak a bankok.
Az eszkdzokre vetitett kiadasok 2011-t6l 2014-re 77 bazisponttal csékkentek (Del-
oitte 2015:2).

A bevételi oldalon a legjelent6sebben a nem kamatjelleg(i bevételek csdkkentek,
mig a koltségcsdkkenés terén a kamatkiaddsok relativ csokkenése dominalt, amit
a Fed altal hosszu id6n keresztil fenntartott alacsony kamatok és a mennyiségi
lazitas is segitett.

3.2. A nyereségesség csokkent

A bevételi és a kiadasi tendenciakat tlikrozve a bankszektor nettd profit terme-
16 képessége helyredllt, elérte vagy meghaladta a valsag el6tt jellemzd szinteket.
A banki t6kekdvetelmények novekedése azonban a tékeadllomdany névelésén keresz-
tll mérsékelte a ROE-mutatét a valsag el6tt jellemzd 12,9 szazalékrdl 8,8 szazalékra
(13. dbra).

13. dbra
A bankok netté eredménye és a ROE
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Forrds: New York Fed (2013) adatai
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3.3. Az eszk6zok Osszetételének valtozasa

A hitelezés visszaesése a valsag kdvetkeztében a bankok mérlegszerkezetében is
nyomot hagyott. A szektor atlagaban a hitelek a mérlegf66sszeg 56 szazalékardl
(2007) 51 szazalékara estek (2014 Q2) (Deloitte 2015:7). Buehler—Noteboom—Wil-
liams (2013) kiemeli, hogy ennél is jelent&sebb valtozast jelent a likvid eszkdzok
sulydnak megnovekedése, melyek 2007-ben a mérlegf60sszeg kevesebb mint 24
szazalékat tették ki, de 2012-ben mar kozel harmada volt a likvid eszkdz az 6sszes
eszkozon beldl (14. dbra).

14. abra
A likvid eszk6z6k aranya az USA bankrendszerében
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Forrds: New York Fed (2013) adatai

3.4. A betétek szerkezetének valtozasa

A likviditas nagymértékl novekedése nemcsak azt jelenti, hogy a likvid eszk6zok su-
lya megnovekedett az eszkdzoldali tételeken belil. A forrdsoldali tételek szerkezében
is a likviditas névekedése jellemz8. A pénzpiaci betéti szamlak sulya 39 szazalékrdl
(2007) 47 szdzalékra novekedett (2014 Q2) (Deloitte 2015:7). Ez id6 alatt a latra
sz016 és egyéb likvid betétek aranya 21 szazalékrél 34 szazalékra nétt. Ezzel parhu-
zamosan a lekotott betétek aranya 37 szazalékrol 16 szazalékra csokkent (15. dbra).
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15. abra
A betéti szerkezet valtozasa
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4. Osszefoglalas

Az amerikai bankrendszer sulyos veszteségeket szenvedett el a 2007-2008-as val-
sag nyoman. A megrazkddtatdsokat tulélé bankok mara kiheverték a csapasokat.
T6kéjuket a tulajdonosok megerd@sitették. E néhany év sordn azonban lényegesen
megvaltozott a bankpiac az Egyesiilt Allamokban. A bankok szabalyozasa szigortbba
valt. Novekedett a koncentracié. Alapvetéen megvaltozott a bankok lizleti modellje,
eszkoz- és forrasszerkezete és jovedelmezGsége. Csokkent a hitelezési kockazatvalla-
I3s. A likviditas mind eszkdz-, mind forrdsoldalon jelentésen névekedett. Bar a banki
forrasszerzés koltsége csokkent, a szigorubb szabdlyozas megnovelte a tékeigényt,

és novekedtek a szabdlyozassal kapcsolatos egyéb koltségek is.
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