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El6sz6

A Magyar Nemzeti Bankban 2013 nyaran a Bank szamdara szakmai szempontbdl,
vagy a magyar gazdasagi kapcsolatok miatt kiemelt jelent6séglinek, vagy érdekes-
nek tartott jegybankok (orszagok) szélesebb perspektivaju elemzése érdekében
orszag-munkacsoportok alakultak. Hazank kis, nyitott gazdasag, igy a nemzetkozi
folyamatok allandé monitorozasa, mas jegybankok tevékenységének részletes elem-
zése, a nem vart jegybanki [épések gyors kiértékelése és a kiilfoldi jegybankokkal
torténd szakmai kapcsolatfelvétel kiemelkedé fontossagu a globalis monetaris po-
litikai helyzetkép értékeléséhez, valamint a magas szinvonalu jegybanki elemzések
elkészitéséhez. Mivel a makrogazdasagi, bankrendszeri és monetaris politikai folya-
matok szorosan osszefliggnek, ezért a munkacsoportok munkdajukban mindegyik
szakteriletet lefedik. Az orszdg-munkacsoportok elemzéseikkel és beszamoloikkal
igyekeznek tdmogatni az MNB vezetGinek napi munkdjat és dontéshozatalat.

A rendszeres orszagelemzések mellett szdmos mélyebb, specifikus tertletre fékusza-
16 elemzés késziilt az utdbbi két évben. Ezek koziil a bankrendszerek szerkezeti at-
alakuldsaval foglalkozo6 elemzés szdmos tanulsagot mutat be mds orszagok pénzigyi
rendszerének fejlédésérdl, kihivasairdl és teljesitményérdl. A hazai szakirodalomban
kevés szélesebb korl, 6sszehasonlitd elemzés sziiletett, amely a bankrendszerek
historikus bemutatdsat tlizte ki céljdul. Ezért az MNB vezetése Ugy dontott, hogy
a szélesebb szakmai publikum szdmara elérhet6vé teszi a projekt tanulmdnyait a Hi-
telintézeti Szemle jelen kilénszamaban.

Lehmann Kristof
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A bankrendszerek nemzetkoziesedése

Papp Istvdan

A bankrendszerek jelentésen atalakultak a globalizacié hatasara

Az utdbbi évtizedekben nagy horderejl valtozasokon ment keresztil és jelentésen
atalakult a vildg pénzigyi rendszere, ami a bankrendszerek latvanyos atrendez6dé-
sével jart. A pénziigyi tevékenységek végzését szabalyozé rendelkezések fokozatos
dereguldcidja, a nemzetkdziesedés kiteljesedése, a szabad t6kedramlas, az infor-
macids és adatatviteli technoldgidk ugrdsszer( fejl6dése, a pénziigyi innovaciok,
a bipolaris vildgrendszer felbomlasa, valamint a pénzigyi valsagok mind ranyomtak
a bélyeguket a vilag pénzigyi rendszerének fejl6désére.

A globalizacid és a pénziigyi dereguldcid kiteljesedése nyoman kialakult egy ki-
terjedt nemzetkozi haldzattal rendelkez6 pénziigyi rendszer, amely évtizedeken
at kisebb-nagyobb megtorpanasokkal ugyan, de latvanyosan béviilt. A 2007-ben
kezd6dott globalis pénzligyi és gazdasagi valsag azonban megtorte ezt a latvanyos
dinamikat, s a sulyos veszteségek megkérddjelezték a bankok altal alkalmazott Uzleti
modellek helyességét. Az eurdpai és az amerikai bankok a mérlegalkalmazkodas,
jovedelmez8ségiik helyreallitasa, valamint a szigorodd t6ke- és likviditasi kbvetel-
mények teljesitése érdekében arra kényszeriiltek, hogy csokkentsék nemzetkozi
kitettségiiket. A felszabadult piaci réseket sok esetben a feltérekvd orszagok bankjai
foglaltak el.

A valsag felszinre hozta a globalis pénziigyi rendszer szamos problémajat, ame-
lyek koziil az egyik legstlyosabb az volt, hogy ériadsi pénzintézetek, ,,megabankok”
alakultak ki vilagszerte, amelyek az anyaorszagok GDP-jéhez viszonyitva mar olyan
méretlvé valtak, hogy ezen bankok tSkepdtlasi sziikséglete tobb orszdg esetében
is veszélyeztette az allamaddssag finanszirozasanak fenntarthatésagat. A ,too-
big-to-save” bankok problémajanak kezelése széleskorl 6sszefogdst igényel, mert
a megabankok miikddési zavarai nemcsak a nemzeti, hanem a globalis bankrendszer
mUkodésére is veszélyt jelentenek.

A globdlis pénzigyi valsag kitorése utan jelentés banki alkalmazkodds kezd6dott,
amelyet fokozott makro- és mikroprudencialis szabalyozéi aktivitas kisér. Az alkal-
mazkodasi folyamatnak vannak mar lathaté eredményei, de még tovabbi érdemi at-
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alakulds var a vilag bankrendszereinek tobbségére az elkdvetkezé években. A valsag
el6tti stratégidakhoz és lzleti modellekhez mar nem lehet visszatérni, éppen ezért
minél el6bb meg kell talalni azokat a megoldasokat, amelyek révén a bankok — bel-
foldiek és kilfoldiek — fenntarthatd modon ki tudjak szolgdlni a gazdasagi szerepl6k
pénziigyi igényeit. Ez a kiilonszam korképet ad arrdl, hogy a vildg orszagainak bank-
rendszerei milyen utat jartak be, s hol tartanak ebben az atalakulasi folyamatban.

Torténeti attekintés

A modern vilag pénziigyi rendszere a masodik vilaghaboru alatt lefolytatott nem-
zetkozi targyaldsokbdl eredeztethetd, amelynek Iényegi eleme volt a nemzetkozi
fizetések szabadsaga és a rogzitett valutaarfolyamok rendszere. Az 6tvenes évek
bankrendszerei még rendkivil szigorian szabalyozottak voltak, jelentGs allami sze-
repvallalas mellett elsésorban a nemzeti ipar fejlesztése szamara teremtették eld
a szlikséges forrasokat. A nemzeti pénziigyi rendszerek ekkortajt meglehet&sen
izolaltak voltak, altalanosnak szdmitott a kamatlabak és az arfolyamok kdzponti
szabdlyozasa, illetve a kdzponti devizagazddlkodds. A nemzeti pénziigyi hatdsagok
rendkiviil szigordan szabdlyoztak a pénziigyi intézmények miikodését, s ez a szaba-
lyozas kiterjedt a kulfoldi bankok tevékenységének korlatozasara is.

A gazdasagi Ujjaépitést kovetden a fejlett orszagok kozotti kereskedelmi druforgalom
folyamatosan béviilt, ezért célszeriivé valt bizonyos termel6egységeket a megren-
del6khoz és a fogyasztdkhoz kozelebb telepiteni. A termel6 vallalatokat kilféldre is
kovették a bankok (follow your customer), mert jol ismerték tGgyfeleiket, s nem akar-
tak masokkal megosztani az ligyfeleikrél felhalmozott értékes lzleti informacidkat.
Késbbb a bankok ujabb Ggyfeleket tudtak kilféldre csabitani (lead your customer),
kdszonhetéen annak, hogy jol ismerték mind ligyfeleiket, mind pedig a hazai és
a kllfoldi gazdasagi kornyezetet. Fliggetleniil azonban attdl, hogy a bank kovette
vagy hivta az tgyfelét, ebben az id6szakban a kilféldi kozvetlen t6kebefekteté-
sek (FDI) és a kereskedelem béviilése szorosan egyitt mozgott a bankok kiilfoldi
terjeszkedésével. A kulféldre telepiilé bankok elsGsorban az anyaorszagi vallalati
Ugyfeleiket szolgaltak ki, lakossagi hitelezést nem végeztek és nem is végezhettek.

A fejlett orszagok kozott egyre szélesed6 nemzetkdzi gazdasagi egylttm(ikodés ke-
retében kezd6dott meg a pénzligyi termékek és szolgaltatasok deregulacidja a hat-
vanas-hetvenes években, ami fokozatosan vezetett el a pénzligyi szektor kiteljesedd
nemzetkoziesedéséhez és globalizacidjadhoz. Ekkoriban a kilféldi bankok figyelme
elsGsorban a stabil és prosperalé fejlett piacok felé iranyult, a gazdasagi problé-
makkal kiiszk6d6, gyakran valsdgokkal szembesiilé fejl6dé orszagokat elkeriilték
a kilfoldi bankok.

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja



A bankrendszerek nemzetkéziesedése

A kiteljesed6 pénzigyi dereguldcié nyomdn felszabaduld forrdsok és megsziilet6é
pénzigyi innovacidk, valamint az adatatviteli és adatfeldolgozasi technoldgiak fej-
I6dése Uj lendiiletet adott a bankok nemzetkozi terjeszkedésének. A pénziigyi folya-
matok modellezése, a pénzligyi tervezés (financial engineering), a termékfejlesztés
és az informacidfeldolgozas terén elért fejlédés szofisztikaltabb Uzletpolitikat és
hatékonyabb kockazatkezelést tett lehet6vé.

Az 1980-as évektdl kezdédden egyre tobb fejl6d6 orszag fordult az export-vezérelt
iparositdsi politika felé, s ennek elGsegitése érdekében az Uj gazdasagpolitikdk ré-
szét képezte a szigorlan szabalyozott pénzligyi szektor dereguldcidja is. A pénzigyi
deregulacié az 1990-es évek elején tovabb szélesedett, s tobb feltorekvé orszagbhan
atfogd pénziigyi deregulacié ment végbe.

A feltorekvé orszagok pénzigyi deregulacidja Uj piacokat nyitott meg a kilféldi ban-
kok el6tt. Kordbban ezen orszagok tobbségében nem, vagy csak igen korlatozottan
tevékenykedhettek a kiilféldi bankok. Az Uj célpontok elsGsorban azok a pénziigyi
dereguldcid irant elkdtelezett orszdgok lettek, amelyekben kiaknazhatd helyi Gizle-
ti lehetGségeket (local market opportunity) lattak (pl.: kielégitetlen hiteligények)
a multinaciondlis bankok stratégai.

Az 1990-es években Ujabb I6kést kapott a pénziigyi szektor nemzetkoziesedése,
aminek kovetkeztében Ujabb orszagok bankszektoraban szereztek piaci részesedést
a kulfoldi bankok. A fejlett orszagok piacai a liberalizacio kiteljesedésével telitéd-
tek, a bankszektor szerepl8i er6s versennyel talaltak magukat szemben, igy a hazai
piacon elérhetd jovedelmezGségik érezhetéen csdkkent. A bankok kilfoldi terjesz-
a bankok korabban kertilték a bankrendszeri problémakkal szembesiilé orszagokat,
addig az 1990-es években kilondsen azokban az orszagokban nétt meg piaci része-
sedésiik, amelyek bankvalsagok elszenveddi voltak.

A kiilfoldi bankok — a kordbbi magatartasukkal ellentétben — ekkor mar nem a tavol-
maradasuk okat lattak a fogadd orszag valamelyik bankjanak m(ikodési zavaraiban,
hanem sokkal inkabb olyan lehet6ségekként tekintettek ezekre a jelenségekre, ame-
lyek expanzidra adhatnak alkalmat. Ez a fajta opportunista viselkedés (opportunistic
behavior) nem korlatozédott csupan néhany bank terjeszkedési stratégiajara, ha-
nem tetten érhetd volt a spanyol bankok dél-amerikai expanziéjaban, az 1997-es
azsiai valsagban érintett orszagok esetében, valamint Kozép- és Kelet-Eurépdban
is. Az erbteljes kilfoldi terjeszkedés kovetkeztében térséglink szamos orszdgaban
a kulfoldiek 50 szazalék feletti részesedést szereztek a helyi bankszektorokban. To-
vabbi jellemzdje ennek a terjeszkedési hullamnak, hogy a kilféldi bankok ekkor mar
nemcsak a bankkozi piacot és a vallalati hitelezési Gizletdgat céloztdk meg, hanem
jelentGs piaci részesedést szereztek a lakossagi szektorban is.
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A kulfoldi bankok betelepiilése a fogadd orszagok szempontjabdl is szamos el6nnyel
kecsegtetett, mert ezek a bankok korszer(i vezetési ismereteket, pénziigyi know-
how-t, kockazat- és valsagkezelési technikakat, valamint Uj banki termékeket és
szolgdltatasokat is meghonositottak a fogadd orszdgban, javitva ezzel a pénziigyi
kozvetités hatékonysdagat és a szolgaltatasok min&ségét, valamint eldsegitve a he-
lyi gazdasag novekedéséhez sziikséges forrasok megszerzését. A betelepilé, va-
|6s (brick-and-mortar) fidkhaldzattal rendelkezé kiilféldi bankok sokkal erésebben
kotédnek a helyi gazdasdghoz, mint azok a kilféldi pénzintézetek, amelyek csak
hatarokon atnyulé nemzetkozi hitelezéssel (cross-border lending) foglalkoznak.
Tovabb3, a kilfoldi bankok jelenléte mérsékli a helyi pénzligyi szektor helyreadllita-
sanak terheit.

A kalfoldi bankok globalis tevékenysége miatt ugyanakkor jelentésen megnétt
a pénzigyi fert6zés veszélye, a pénzligyi sokkok ugyanis rendkiviil gyorsan terjednek
az egymassal szoros kapcsolatban 3ll6, kiterjedt halézatokon keresztil. A globalis
pénziigyi valsag az Egyesiilt Allamokbdl indult, de révid idén beliil a vildg minden
részén érezni lehetett a hatdsat. A vélsag azonnali kovetkezményeként befagytak
a hataron atnyuld bankkozi- és a repo-piacok. Az EU-ban a valsag hatasara megsza-
kadt a vallalati hitelkamatlabak évek 6ta megfigyelhetd konvergencidja, s erésen
szegmentdlddott a véllalati hitelek piaca.

A pénzlgyi szektor nemzetkoziesedése és a kilfoldi bankok terjeszkedése szamos
feltorekvé orszagban (Latin-Amerika, K6zép-Kelet-Eurdpa) a devizaalapu hitelezés
terjesztéséhez és a kilfoldi finanszirozas elterjedéséhez vezetett. A globdlis pénzlgyi
valsag kitorése utan ezek kdvetkezményei rendkivil sulyos terheket réttak ezekre az
orszagokra, kiildnosen a természetes fedezettel nem rendelkezd addsokra. Raadasul,
a kilféldi bankok erételjes terjeszkedése a feltorekvé orszagokban szamottevGen
hozzajarult a helyi bankrendszerek prociklikus m(ikodésének er§sddéséhez, aminek
korrekcidja szintén fajdalmas és hosszadalmas folyamat.

A kulféldi bankok gyakran kétéll fegyverként viselkednek a fogaddorszagok pénz-
Ugyi stabilitdsa szempontjabdl. A kilféldi bankok kevésbé vannak kitéve a helyi
gazdasag zavarainak, ezért piaci stressz és helyi piaci fesziiltségek esetén is tudnak
hitelezni, segitve ezzel a helyzet normalizalodasat, illetve a helyi gazdasag stabili-
zalddasat. Mdsrészt viszont kozvetitik az anyaorszagi sokkokat a fogadd orszag felé,
s ezzel megfert6zik a helyi pénziigyi szektorokat. A fert&zési hatds rendkivil gyors
terjedésére és csokkentésének fontossagara a globalis pénzligyi és gazdasagi valsag
vilagitott ra.

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja
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Uj kihivasok és formal6dé valaszok

Az utébbi évtizedekben a pénzintézetek sokdig alapvetfen a gazdasag és a keres-
kedelem globalizacids folyamataival 6sszhangban formaldédtak. A bankok tigyfele-
ik igényeit kiszolgdlva nemzetkoziesedtek, latvanyosan novekedtek és jelentGsen
kibGvitették tevékenységi koriket is. A forrasszerzés és hitelkihelyezés formainak
diverzifikdldsa a kockazatok mérséklésének egyik eszkdze, s ehhez a globalizacio Uj
és kedvezl lehetGségeket teremtett szdmukra. A pénzligyi szektor nemzetkdziese-
dése olyan fokot ért el, hogy ez az 4gazat szamit a vildggazdasag egyik leginkdbb
globalizalédott szektoranak.

A globdlis pénzligyi és vildggazdasagi valsag sulyos veszteségeket okozott a mul-
tinacionalis bankoknak, s a valsag hatasara csdkkent a globdlis pénziigyi eszk6zok
GDP-hez mért aranya, de ezek a kedvez6tlen fejlemények tavolrdl sem vezettek
oda, hogy a bankok felhagytak volna nemzetkozi tevékenységiikkel. A nemzetkozi-
esedésben élenjard kilfoldi bankok eltéréen reagaltak a valsagra, a mérlegleépités
(deleveraging) azonban altalanosan jellemzé volt rajuk. A kedvezébb téke- és for-
rasellatottsaggal rendelkez6 multinacionalis bankok a valsag utan is tudtak hitelezni,
azok a bankok azonban, amelyek kdzpontja a valsag sulyosan érintett orszdgban
taldlhatd, lényegesen visszafogottabban hiteleztek a fogadé orszagokban (példaul
a spanyol bankok Latin-Amerikaban).

A viélsag kovetkezményei mind a multinaciondlis bankokat, mind pedig a fogadé
orszagok dontéshozéit arra késztették, hogy alaposan atgondoljak a sziikséges val-
toztatdsokat ahhoz, hogy a jov6ben a nemzeti és a nemzetkdzi pénziigyi rendszerek
egyarant stabilan és fenntarthaté médon tudjanak mékodni. A pénziigyi tevékenység
rendkivili médon nemzetkoziesedett, ezért a kiilfoldi bankok vilagszerte fontos sze-
repl&i maradnak a pénziigyi folyamatoknak a jov6ben is, s a helyi bankszektorokban
tovdbbra is jelen lesznek a kilféldi versenytarsak. Ugyanakkor a tulzott mértékd
kockdazatvallalas visszaszoritasat és a pénziigyi rendszerek biztonsdgosabba tételét
szolgdljak a korabbinal szigorubb téke- és likviditaskdvetelmények, amelyek egysé-
gesitési torekvései minden eddiginél erételjesebb tdmogatast kaptak a valsag utan,
s a szabalyozas Ujult erével prébalja lekovetni a szektor fejlédését és nemzetkozie-
sedését. A szigorodo banki szabdlyozdsban erdsebb szerepet kap az tigyfélérdekek
védelme és érvényesitése. A bankok vezet6 alkalmazottainak felelGsségvallalasi és
javadalmazasi kérdéseit is Ujraszabalyoztadk, mert a korabbi 6sztonzék rendszere
a tulzott kockdzatvallaldsra, a révid tavd eredmények hajszoldsara 0sztonzott, s nem
a tényleges felel6sségvallalast, a valoban megszolgalt és hosszabb tavon is beiga-
zolédo teljesitményt honordlta.
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Napjainkban a standard piaci informacié mar globalissa valt, a nem szabvanyositott,
minGségi informacidk azonban tovabbra is néhany pénziigyi kdzpontban koncentra-
[6dnak. A pénziigyi szektor az utdbbi évtizedekben latvanyos méret( globalizaloda-
son ment keresztll, aminek eredményeképpen egyike lett a legnagyobb volumen(
szolgaltatd agazatoknak. A tovabbi novekedési lehet6ségekre azonban ranehezill
a globalis pénziigyi és gazdasdgi valsag sulyos hagyatéka, valamint az a korilmény,
hogy a pénziigyi globalizacionak is vannak jol kitapinthatd korlatai. llyen tébbek
kozott a hazai piacok iranti befektetGi preferencia tovabbélése, a fejlett piacok felé
irdnyuld t6kedramlas dominanciaja, valamint a magas onfinanszirozasi rata.

A multinacionalis bankok terjeszkedésének az is hatart szab, hogy a helyi verseny-
tarsak intenziven alkalmazkodnak, sokat tanulnak a kilféldi versenytdrsak sikereibdl
és hibdibdl, elsajatitjak és atveszik a bevalt modszereiket. A kockazatértékelési mod-
szerek és a vallalatiranyitasi modellek terén lathattunk mar ezekre sikeres példakat.
A korszer( banktechnoldgidk is egyre szélesebb kdrben valnak elérhet6vé és megfi-
zethet6vé. Nem szabad tovabb3 elfeledkezniink arrél sem, hogy a hazai gazdasagi
szerepl6krél a hazai bankok rendelkeznek a legrészletesebb informacidkkal, ami
elényt jelent szamukra a helyi cégek hitelezésében.

A valsag nyilvanvaléva tette, hogy mind a hatdron atnyulé forrdsszerzés, mind pedig
a kihelyezés rendkiviili médon megndvelte a fert6zésveszélyt. Ez nemcsak a helyi
bankokat késztette arra, hogy Ujraértékeljék a helyi forrdsok gyUjtésének jelen-
t6ségét, hanem a kiilfoldi bankok egy része is olyan elvarasokat fogalmazott meg
lednybankjai felé, hogy a helyi piacokon torekednitk kell az dnfinanszirozasra.

A vélsag kovetkezményeihez eltéré mdédon alkalmazkodtak a kiilfoldi bankok. A val-
sagot kovetd években Ujraértékelték stratégiadikat, s Ujrapoziciondltdk magukat.
Voltak olyan bankok, amelyek kiilfoldi tevékenységiik csokkentésében vagy a ki-
vonulasban taldltdk meg a megoldast. Ez az Ujrapozicionalas egyuttal lehetfséget
teremt mind a helyi, mind pedig a kiilféldi bankoknak arra, hogy elfoglaljak a piaci
réseket. Az eurdpai és az amerikai multinacionalis bankok a valsag utan tobb azsiai
érdekeltségiiket értékesitették, ami felgyorsitotta a japan és kinai bankok terjesz-
kedését a régidban. Térséglinkben a gorog bankok leanybankjainak kiiszobon allé
értékesitése jelenthet kedvez6 alkalmat a piacszerzésre.

A hataron atnyuld hitelezés csokkenésére a vallalatok sok orszagban a tékepiacok
felé forduldssal reagaltak. A nemzetkozi kotvénypiacokon sok feltérekvé orszag val-
lalata is megjelent, kiilondsen azokbdl az orszagokbodl érkezett sok kibocsatd, ahol
akadozott a bankok hitelezési tevékenysége. Az alacsony kamatkornyezet és a fejlett
orszagok jegybankjainak laza monetaris politikdja szintén segitette a kbtvénypiacok
[atvanyos felfutasat. A kdtvénypiacok mellett az arnyékbankrendszer névekedése
is profitdlt a banki hitelezés visszaesésébdl. Az arnyékbankrendszer er6sddését az
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is taplalta, hogy a bankokra vonatkozo szabalyozas a kordbbindl sokkal szigorubba
valt, mig a bankszektoron kiviili intézményekre lazabb szabalyok vonatkoznak.

A globalis pénziigyi és gazdasagi valsag rairanyitotta a figyelmet a pénzlgyi szek-
tor sebezhetGségére. A valsdg nyoman jelent6s alkalmazkodas indult meg a vilag
bankrendszereiben, s a szabdlyozé hatdsagok is aktivan dolgoznak egy kevéshé
kockazatos és fenntarthatd pénziigyi rendszer kimunkdlasan. Szamos terileten
tortént elGrelépés, de sok kérdésben még csak formalddnak a valaszok. A vilag
bankrendszereinek atalakuldasat bemutatd elemzésekbdl atfogd képet kapunk arrdl,
hogy az egyes bankrendszeri struktirak esetében milyen iranyban indult el az alkal-
mazkodas az adott orszagokban. A vélsag utani kivanatos bankrendszer vizidjardl
széleskorl gondolkodds kezd6dott hazankban is, s ez a kiilonszam azzal kivan ehhez
a parbeszédhez hozzajarulni, hogy tematikusan bemutatja a vilag bankrendszere-
inek miikodésében tortént fontosabb valtozadsokat és strukturalis dtalakulasokat.

13



Hitelintézeti Szemle, 14. évf., Kiilbnszdm, 2015. november, 14-32. o.

14

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.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: G21, G28, N22, O51

Kulcsszavak: amerikai bankrendszer, pénzligyi valsdg, bankmentés
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

Darab %

600 1 - 4.5
1. és .

olajvalsag 4,0

500 1 -
3,5
40071 pénziigyi  [30

és gazdasagi

vélsag 2,5

300 1 B
2,0
2001 Nagy - 1,5

Gazdasagi

Valsag 10

100 1 B
0,5
0 e Ak F0,0

S SO M W OO AN 1N 0 o S O N W O AN N O o N O nm W o N

N 0N S 8 8 DN N W W OUNNININDOOOOONO O ) O O O O o

a OO OO OO0 O O O O ) O O OO OO O OO O O O O O O O O O O

L I B B B I T B T e B I I T B I I B T B R B B o I o N I o N Y N I N |

=1 Bankcs6dok szama
= Bankcs6dok az 6sszes bank aranyaban

Forrds: Federal Reserve Bank adatbdzisa és a Portal Seven pénziigyi informdcids hirportdl adatai alapjén
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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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Szabilyozasi
struktura

Tokekovetel-
mények

Ertékpapirok/
bankolas

Tradicionalis Fogyasztd Megengedett
bankolds védelem banki
tevékenységek

1913

Federal Reserve Act

1933

Securities Act

1934

Securities Exchange
Act

1940

Investment Company
Act

1956

Bank Holding
Company Act

1980

Depository
Institutions
Deregulation and
Monetary Control
Act

1988

The New Basel
Capital Accord

1989

FIRREA

1992

FDICIA

1996

Market Risk
Amendment to Basel
| Capital Accord

1999

Gramm-Leach-Biley
Act

2002

Starbanes-Oxley Act

2004

Basel II.

2010

Dodd-Frank and
Basel Ill és utana

Forrds: Anderson et. al. 2011:1

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
Milliard dollar %
10 000 - N Tdc0
8000 - ,/- S ss

6000 A ] // L 50
4000 -

2000 H H
0 r—r—r
N o S
QD D D
Q9 9 9
Ll

=3 Nagybankok
— Nagybankok részesedése

Forrds: New York Fed (2013) adatai
Megjegyzés: Nagybankok alatt az 500 milliard dolldrndl nagyobb mérlegfé6sszegli bankok értendéek
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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).
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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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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
[ 0,
a0 % 40
38 - L 38
36 L 36
34 - L 34
32 - L 32
30 - L 30
28 - L 28
26 - 26
24 - 24
22 - - 22
20 —_— 120
N N < N W SN 0 OO O d N MM S NN W N 0 O O 1 N n <
A D OO OO O O OO O O O O O O O O O O O O o o o « o
a O O O O O o 0O O O o o O O O O O O O o o o
N 1 =1 H H AN AN AN NN NN NN NN NN NN

= Likvid eszk0z0k ardnya az USA bankrendszerében

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).

29



Abel Istvdn — Kovalszky Zsolt — Médos Ddniel

15. abra
A betéti szerkezet valtozasa
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[ Bankbetét
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I Pénzpiaci betétek

Forrds: Deloitte (2015:7)

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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Valsagbol valsagba — Az argentin bankrendszer
elmult 20 évének torténete

Banai Adém — Méhes Attila — Winkler Séndor

Az argentin bankrendszer a 2001-2002-es vadlsdg hatdsdra jelentds strukturdlis val-
tozdsokon ment keresztiil. A kordbbi széleskéri dollarizdaciot dllami beavatkozdssal
igyekeztek megsziintetni, a bankrendszer pedig drasztikusan mérsékelte az dllammal
szemben addig feléplilt magas kitettségét. Az argentin bankrendszer tulajdonosi
strukturdja is dtalakult a vdlsdg utdn. Az utdobbi években mind az dllamnak, mind
a hazai magdnszektornak, mind pedig a kiilféldnek egyharmadnyi részesedése van.
A bankok, bar alacsony bdzisrdl, de dinamikus hitelexpanziot folytatnak a magdn-
szektor irdnydba az utobbi években, aminek kévetkeztében a jovedelemtermeld
képességlik is stabil. Bdr téke- és likviditdsi oldalrdl is stabilizdlédott a bankrendszer,
a redlgazdasdgot csak mérsékelten tdmogatja, a hiteldllomdny kifejezetten alacsony.
Ez tovdbbra is komoly problémdt jelent az orszdg gazdasdgdnak. Tanulmdnyunkban
az argentin bankrendszer térténetét mutatjuk be, kiemelt figyelemmel az 1998-2013
k6zotti periddusra.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: G21, B26

Kulcsszavak: bankvalsag, bankrendszer, Argentina
1. Argentina az elmult 100 évben

Argentina a XX. szazad elején gazdasagilag nemcsak Dél-Amerika legfejlettebb or-
szaga volt, de az egy f6re jutd GDP vonatkozasaban Németorszagot és Franciaorsza-
got is megel6zte. Még 1965-ben is csak kismértékben maradt el Olaszorszag vagy
Ausztria szintjét6l. A hibas gazdasagpolitikai dontések és az elhibazott iparfejlesztés
kovetkeztében a gazdasag gyorsan vesztett versenyképességébdl, és a felel6tlen
fiskalis politika miatt az 1980-as évek elejére bizonytalanna valt az addssag fenn-
tarthatdsaga. Az 1982-t6l sorozatosan megismétl6dé pénziigyi valsagokat?! kbvet6en
azonban az orszdg gazdasagi fejlettsége fokozatosan elszakadt a vezetd allamok

Banai Addém a Magyar Nemzeti Bank Alkalmazott kutatds és stresszteszt féosztdly vezetdje. E-mail: banaia@mnb.hu.
Meéhes Attila a Magyar Nemzeti Bank kordbbi kbzgazdasdgi elemzdje. E-mail: mehes.attila@padocbudapest.hu.
Winkler Sandor a Magyar Nemzeti Bank Makroprudencidlis elemzések féosztdlydnak kézgazdasdgi elemzdje.
E-mail: winklers@mnb.hu.

1 Az orszag 1982-ben mar az IMF-hez fordult pénzigyi segitségért.
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gazdasagi teljesitményétdl.? J6l mutatja a lemaradas mértékét, hogy az egy fére
szamitott argentin redl-GDP az USA értékének 80 szdzaléka is volt az évszazad elején,
amely egészen 2002-ig trendszer(ien csokkent, csupan az elmult években lehetett
[atni a felzarkdzas jeleit. A 2002-es gazdasagi valsag mélypontjan az argentin egy
fére jutd redl GDP az USA egy fére jutd jovedelmének 21 szazalékdra sillyedt, ezutan
lassu javulds indult meg, jelenleg 35 szazalékon all a mutato.

Az orszag gazdasagi fejlettségének fokozatos leszakadasa az 1950-es évektdl kez-
d6édéen mutatkozott meg, melynek kezelése érdekében kdvetkezetlen, egymastél
radikalisan eltér6 gazdasagpolitikai rezsimek valtottak egymdst. 1975 és 1990 kozott
az egy fére jutd redljovedelem 20 szazalékkal csokkent, mig az inflacié mértéke
éves szinten atlagosan 300 szdzalékot tett ki. A hiperinflacié elsGsorban a kordbbi
évtizedek hibas gazdasagpolitikajanak kovetkezménye volt, amely az olajvalsagok
idején képtelen volt alkalmazkodni, és az 1970-es évektdl kezdve Argentina kilsé
addssaga exponencidlisan néni kezdett. Az addssag novekedését a peso infldlasaval
akartak kezelni, de ez a politika az 1980-as évek elejéig sem jart sikerrel, a kiils6
(dollar) addssag a hetvenes években megnégyszerez6dott. Argentina az 1980-as
évek elejére a fizetésképtelenség kozelébe kerilt, ami t6kemenekitést és tovabbi
leértékel6dést valtott ki.

1991 4prilisdban bevezették a konvertibilitasi torvényt, ami Carlos Menem gazdasag-
politikdjanak leglényegesebb eleme volt. A térvény, azéltal, hogy az arfolyamot 1:1
atvaltdssal az amerikai dollarhoz kotétte (valutatanacs), a hiperinflaciét igyekezett
kezelni. A monetaris politikai rezsimvaltassal a kozponti bank szerepe megvaltozott,
a monetaris politika a pénzmennyiséget a dollar bearamlasanak fliggvényében tudta
valtoztatni. A rendszer hitelességét és a belé vetett bizalmat piacbarat —a washing-
toni konszenzus javaslatait® teljes mértékben kévet6é — reformokkal er@sitették:
a kereskedelmet és pénziigyi forgalmat liberalizaltdk (az importvamokat és pénzigyi
korlatozasokat megsziintették), strukturalis reformokat vezettek be (allami szol-
gdltatdsok privatizalasa, allam reformja), a nyugdijrendszert részben privatizaltak,
a koltségvetési fegyelemre kiemelt hangsulyt fektettek.

A pénzligyi liberalizacié beengedte az orszagba a t6két, ami természetesen segitette
az arfolyamrogzitést. Mivel a kezdetekben néhany évig Argentindban az amerikainal
magasabb volt az inflacid, a , konvertibilitds” az argentin fizet6eszkoz realfelérté-
kel6déséhez vezetett. Ez a piacnyitdssal egyltt az arak slllyedése iranyaba hatott.

Az 1991-es 171 szazalékrdl 1994-re 4,1 szazalékra — majd kés6bb nulla szdzalék

2Varga Koritar Pal, Magyarorszag argentin nagykovete Ugy fogalmazott, hogy Argentinat lehetne a valsagok
orszaganak is nevezni, mivel — bar legtobben csak a 2002-es argentin gazdasagi valsagra emlékeznek — az
elmult 70 évben 13 krizist élt meg az orszag, melybdl 3 igazan nagy horderej(i volt.

3 A washingtoni , konszenzus” pontjait az IMF és a Vilagbank elsésorban a 70-es és 80-as évek latin-amerikai
gazdasagpolitikai tapasztalatai alapjan allitotta 6ssze. A program drasztikus gazdasagpolitikai liberalizacion
és szigoru fiskalis politikdn alapult. A 90-es évek Ujabb latin-amerikai adéssagvalsagai és azok tarsadalmi
koltségei azt bizonyitjak, hogy a , konszenzus” Argentindban nem tudta kezelni a gazdasagpolitikai kihivasokat.
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kozelébe - esett az inflacids rata, mig a redl-GDP erételjesen ndvekedett ebben az
id6szakban.

A pénziigyi nyitottsdg a 1990-es évek nagy pénziigyi valsagaival szemben igencsak
sebezhetdvé tette Argentinat. 1994 végén a Mexikdbdl induld tequila-krizis nega-
tivan hatott Argentinara. Sokan attdl tartottak, hogy sor fog kertilni a peso leérté-
kelésére, a kormany azonban kitartott a korabban meghatarozott arfolyam mellett.
1995-ben a kamatok a korabbi években jellemzé szinteknél joval magasabbra emel-
kedtek, amig a kormany el nem oszlatta a fizetésképtelenségtél vagy leértékeléstél
valo félelmeket egy, a nemzetkozi pénziigyi intézetektSl és maganbefektetdktd!
felvett pénzligyi ment6csomaggal. 1995-ben az argentin gazdasag erds recesszidba
sillyedt. 1996 és 1998 kozott ismét dinamikus ndvekedés kovetkezett, de az 1998-as
orosz és azsiai gazdasagi valsag Ujra akadalyozta a fellendilést.

A konvertibilitasi torvény miatt az argentin gazdasagban jelentés dollarizacié ment
végbe, a dolldrban eladésodottak 70 szdzalékdnak peso-ban keletkezett a jovedelme,
tehat denomindcids kitettség alakult ki, amely magas pénziigyi stabilitasi kockaza-
tot jelentett. Az orszag makropénzigyi sérilékenységét tovabb novelte a magas
koltségvetési hiany, a bankrendszer allammal szembeni magas kitettsége, valamint
a negativ kiilkereskedelmi mérleg. Mindemellett a tulzottan erds redlarfolyam sza-
mottevéen rontotta az argentin gazdasdag versenyképességét, ami a jelentds nyers-
anyagexporton keresztil fokozottan érvényesiilt.

2. F6bb bankrendszer szintli kockazatok

A kovetkez6kben roviden bemutatjuk, hogy az eddigiekben felvazolt pénzigyi-mak-
rogazdasagi folyamatok hogyan jatszédtak le a bankrendszerben, illetve hogy milyen
kihivasokkal szembesiil az argentin bankrendszer napjainkban.

Az ezredfordulé el6tti idészakban tébb jelent6s valtozds ment végbe az argentin
bankrendszerben, amelyeknek szerepiik volt abban, hogy 2001-t6l sulyos bankval-
saggal kellett szembenéznie az orszagnak. Az egyik ilyen volt a dollarizdcié. 2001
végén a devizahitelek allomanya elérte a GDP egynegyedét, és a teljes hitelallo-
many haromnegyede volt amerikai dollarban denominalva. Az év decemberében
a bankrendszerben tobb mint 80 milliard dollar volt a dollarban denominalt hitelek
allomdanya, mikézben a dolldrban eladésodottak csupdan alig tobb mint 30 szazaléka
rendelkezett ehhez természetes fedezettel. Ezt némiképp enyhitette, hogy a dol-
l[drmegtakaritasok nagysaga is jelent6s volt (elérte a 70 millidrdot). Hivatalos jegy-
banki forrasok alapjan azonban jelent6s aszimmetria volt a dollarhitelek felvevégi
és a dollarmegtakaritasok birtokosai kozott, vagyis nagyon sokaknak volt nyitott
devizapoziciojuk.
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1. dbra
A dollarban hitelfelvevék jovedelmének devizaszerkezete
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Forrds: BCRA

A dollarizacié mellett ugyancsak komoly kockdzatot jelentett a bankrendszer szama-
ra, hogy nagymértékben névelte az dllammal szembeni kitettségét az 1990-es évek
masodik felében. Néhdny év alatt az dllammal szembeni kitettség a bankszektorban
megdupldzddott. 2001 végén mar elérte a mérlegf6osszeg 26 szdzalékat, 2003-ban
pedig mar az 50 szazalékot is megkozelitette ez az arany. Ez azt is jelentette, hogy
az allam fizetésképtelensége miatt komoly veszteséget kellett elszenvednie a ban-
koknak. Mostanra az dllammal szembeni kovetelések bruttd értéken sem haladjak
meg a 10 szazalékot, de, figyelembe véve az dllammal szembeni kotelezettségeket,
az argentin bankrendszert nettd értelemben finanszirozza az allam.

3. Valtozasok a bankrendszer szerkezetében

Az argentin bankrendszer tulajdonosi strukturaja a valsag el6tt jelent6sen atalakult.
Az 1990-es évek végére szdmottevéen megndvekedett a kilfoldi szerepl6k aranya.
1999-ben a 91 jelenlevé bankbdl 39 volt kiilféldi tulajdonban (2. dbra). Ez a hitel-
allomanybdl vald részesedésben még nagyobb jelenlétet takart, a maganszektorral
szembeni kovetelések fele volt kilfoldi bankok kezében (3. dbra).
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2. dbra
A bankok szama tulajdonostipus szerint
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A BCRA az 1990-es években kifejezetten tdmogatta a kilfoldi bankok megjelenését,
mivel azt varta t6lik, hogy valsag esetén stabilitast adnak a bankrendszernek. Els6-
sorban arra szamitottak a jegybankban, hogy valsagban ezek a bankok a tulajdono-
son keresztil kdnnyebben jutnak forrdshoz a nemzetkozi pénzpiacokon. Emellett
a kulfoldi bankok megjelenésétél a bankolds szakmai szinvonalanak emelkedését
vartak. A tényleges eredmények felemasnak bizonyultak. A kilféldi bankok?* a BC-
RA szerint tényleg javitottak a bankolas szinvonalan. Sokkal prudensebbek voltak,
mint hazai tarsaik, és kisebb kockazatokat halmoztak fel a valsag el6tti id6szakban.
A vélsag sordn azonban nem teljesiilt az a varakozas, miszerint a kulféldi bankok
stabilitast adnak a bankrendszernek. 2001 és 2005 kozo6tt a kiilféldi bankok szama
37-r6l 23-ra csékkent Argentindban, jelenleg pedig 21-en vannak jelen az orszagban
(igaz, a 2 legnagyobb kiilfoldi szerepl6 kitartott a valsag alatt is). Ekdzben részese-
désiik a hiteldllomanybdl is lecsokkent 50 szdzalékrdl 37 szazalékra, jelenleg pedig
33 szazalékon all az arany.

4 A kulfoldi bankok kozott jelentds szerepe van a spanyol bankoknak. A nagy spanyol intézmények kézil mind
a Santander, mind a BBVA jelen van Argentindban. Emellett angolszasz bankok kozil is tdbb mikodik az
orszagban (pl. Citi, Barclay’s, GE, Goldman Sachs vagy éppen az HSBC). De szdmos mas orszagbdl is vannak
szerepl6k (pl.: az olasz Unicredit, vagy a svajci CS, vagy a német Deutsche Bank).
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A 2001-2002-es valsag soran keletkezett banki veszteségek jelentds tékepdtldsigényt
tdmasztottak. 2002 és 2004 kozott az orszdgban maradt kulfoldi és a belfoldi pénz-
intézetek 0sszesen tobb mint 8 milliard pesényi t6keemelést hajtottak végre, ami
a bankrendszer t6kedllomanyanak mintegy 38 szazalékat tette ki. Az 6sszes téke-
emelésbdl 6,2 millidrd peso t6keemeléshdl 6,2 millidrd peso a kiilféldi tulajdonu
magdanbankok részérdl, mig hozzavetblegesen 0,8 millidrd az dllami tulajdonu ban-
kok részérdl tortént. 2004 elsé feléig jellemzéen kovetelések elengedésére, mig
utdna inkdbb Uj t6ke bevondsara keriilt sor.

3. dbra
A hiteldllomany megoszlasa banktipus szerint

0
100 %

1 @] F3] 4] 2 2 2 2 7\ A
EE I
80 - IR R VR 33
70 4 49 50 5
60 1 il
50 =

L = 32

40 T =22 34 35 =

21 20 49 ||
30 1 E =R

% % 7
20
10 128 30 24 2%
0

2013 [N

1999
2000

[92) <
o o
o =
[o\] (o]

2001
2002
2005
2006
2007
2008
2009

zz1 Allami bankok

E=3 Hazai magéntulajdonban levd bankok
[mm Kalfoldi bankok

=1 Nem-banki pénziigyi intézmények

Forrds: BCRA

A kilfoldi bankok egy részének tavozasaban tobb tényezd is szerepet jatszott. A val-
sag rendezése jelent@s koltségeket jelentett a bankrendszer szamara, ami nagyban
csokkentette a szerepl6k jovedelmez&ségét. Ez annak ellenére igy volt, hogy a BCRA
elmondasa szerint a kiilfoldi bankok rendszerint kevésbé kockazatosan mUikodtek,
mint a hazai szerepl6k. A kdzvetleniil a valsagbdl kovetkezd veszteségeknél még
fontosabb volt, hogy hosszu tdvon is alacsony jovedelmez6séget vartak Argenti-
naban. A BCRA elmonddasa szerint a kivonuld bankok gy szamoltak, hogy a valsag
hosszan elhuzédik, bizonytalan lesz a gazdasagi, mikodési kornyezet, és emiatt az
6 jovedelmezdséglik is bizonytalan marad hosszu tavon is. Megjegyezték tovabba,
hogy ez a varakozas nem igazolddott be, hiszen jelenleg stabilan 20 szazalék feletti
a ROE az argentin bankrendszerben.
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Amint az az 6sszefoglald tablazatban (Melléklet) is latszodik, a valsag utan teljesen
atalakult az argentin bankrendszer m(ikédése. A dolldr alapu hiteleket dtvdltottdk,
és lényegében megtiltottdk a dollarban vald eladdsodast. A hiteladllomany ennek
eredményeként drasztikusan lecsdkkent, és a devizalis szerkezete is teljesen meg-
valtozott. Jelenleg a hiteldllomany alig 5 szazaléka van dollarban. A dollar alapu
megtakaritdsokat ugyancsak pesésitottdk jelentés diszkonttal, igy a megtakaritdk
elvesztették betéteik 75 szdzalékat. A betétek aranya igy is kifejezetten magas
a bankrendszer forrasai kozott. 2013 szeptemberében az aranyuk meghaladta a 80
szazalékot, mig az egyéb idegen forrdsok aranya mindossze 2,4 szazalék. Ez azt is
jelenti, hogy a bankrendszer képes a megtakaritdasokbdl finanszirozni tevékenységét.

Az eszkozoldal atrendez6dése nemcsak a magan szektorral szembeni kbvetelések-
nél volt tetten érhetd, de szignifikdnsan csékkent az dllammal szembeni kitettség
is. Amint kordbban felhivtuk a figyelmet ra, mostanra az allam nettd értelemben
finanszirozdja a bankrendszernek, de az eszkdzok kozott is csak 9,1 szdzalékot tesz
ki az dllammal szembeni kdvetelés. A BCRA szerint ez regionadlis 6sszehasonlitasban
is kifejezetten alacsonynak szamit. Mexikdban az eszk6zok 34 szazaléka az allammal
szembeni kovetelés, Brazilidban 28 szazalék, mig Venezueldban 26 szdzalék, végiil
pedig a feltorekvd eurdpai gazdasagok atlaga 14 szazalék. Nettd értelemben pedig
Argentina mellett csak Chile és Paraguay bankrendszerét finanszirozza az allam.

4. Strukturdlis valtozasok a maganszektor hitelezésében

A 2001-2002-es argentin valsag kovetkeztében a magdanszektor hitelezésében
strukturdlis valtozasok mentek végbe. A valsag drasztikusan atrendezte a bankrend-
szer mérlegét, és jelentGsen rontotta a rendszer pénziigyi eszkdzeinek minGségét.
A maganszektor hitelezése er6sen csokkent a vallalkozasok jovedelmezdségének
mérsékldésével, és a munkanélkiiliség emelkedésével parhuzamosan. A negativ
makrogazdasagi sokk jelentds hatast gyakorolt az dllami szektor addssagdra, igy
a bankrendszer — aminek magasabb kitettsége volt az 4llam felé, mint a magan-
szektor felé — a betétek rohamos kivonasaval szembesiilt.

A vélsag hatasdra a dollarhitelek jelent6s diszkonttal torténd pesésitasa utan a ma-
gdnszektornak nydujtott hiteldllomdny a GDP 21 szdzalékdardl 11 szdzalékra esett
vissza (4. dbra), ami az dllamhaztartas csédjével egyitt nagymértékben rontotta
a bankrendszer kozép- és hosszu tavu jovedelmezbségi kildtasait. A kozponti bank
ennek kovetkeztében olyan stratégiat allitott fel, aminek célja, hogy 6sztonozze
a bankrendszer maganszektor felé irdnyuld kitettségének novelését. Els6 korben
korlatokat allitottak az allami kitettségek ndvelése elé, masodszor pedig 6sztonzdket
vezettek be a magdnszektor, de f6ként a vallalati szektor hitelezésének 6sztonzésére
(pl. hitelbiralatoknal egy vallalat eléretekint6 jovedelmezdségi kilatasat, nem pedig
a multbeli teljesitményét kell figyelembe venni).
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4. abra
A maganszektornak nyujtott hiteldallomany a GDP szazalékaban
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2003 6ta a bankrendszer magdnszektornak nyujtott hiteldllomanya folyamatosan
emelkedik a GDP szdzalékdban, a ndvekedés pedig kizardlag a peso-alapu hitelezés
bévilésén realizalédott. 2013-ban a magdnszektor hiteldllomanya mar elérte a GDP
17 szazalékat, ami azonban még mindig alacsonyabb a 2002-es valsagot megel6z6
20-24 szazalékos értéknél.

A 2000-es években a maganszektornak nydjtott hiteldllomany dinamikusan bévilt,
éves alapon atlagosan 20-40 szazalékkal. Az utébbi években a hitelezés béviilése
a legnagyobb mértékben az allami bankoknak készonhet8, amelyeknél a hitelallo-
many 2011-ben kozel 60 szazalékkal is emelkedett éves alapon. A véllalati szegmens
hitelezését tovabba a kozponti bank két hitelosztonzé programja, a Bicentenary
Productive Financing Program (BPFP) és a Credit Line for Productive Investment
(CLPI) jelent6s mértékben élénkiti. Mig az el6bbi 2010 juliusdban indult a stratégi-
ailag fontos iparagak tdmogatasanak céljaval, addig utébbit 2012 juliusdban indi-
totta utnak a BCRA tobbek kozott azzal a céllal, hogy a KKV-szektor hitelhez jutdsat
segitse. Ennek kovetkeztében a pénziigyi kdzvetitérendszer Uj hitelkihelyezésein
bellil a KKV-hitelek aranya a 2010 végi 26 szazalékrol 2013 végére 40 szazalék folé
emelkedett (5. dbra).
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Az utdbbi években Argentindban a nettd export negativan hatott a GDP noveke-
désére. Ez részben az argentin exportfinanszirozas problémaira vezethetd vissza.
Castagnino és szerz6tdrsai (2012) tanulmanyukban az argentin véllalatok kilonb6z6
finanszirozasi formakhoz valé hozzaférésének és az exportteljesitményiiknek a kap-
csolatat elemzik. A tanulmany kilonosen a banki hitel és a kilféldi finanszirozas
mint az exporttevékenységben legnagyobb szerepet jatszo finanszirozasi formak
jelentGségét vizsgalja meg. A szerz6k szerint a téma relevanciajat tobbek kozott az
adja, hogy a vallalatok exportpiacra Iépését jelentGs kezdeti koltségkorlatok nehe-
zitik, igy szlikségképpen kiils6 finanszirozasra szorulnak. A tanulmany egyedi szint(
mikro-adatbazisra éplil, ami az egyes véllalatok jellemz&i mellett azok exporttelje-
sitményét és a belfoldi és kilfoldi finanszirozasukat is tartalmazza.

A tanulmany eredményei alapjan a magasabb banki finanszirozassal rendelkezé
véllalatok nagyobb valdszinliséggel valnak exportérré, ami bizonyitja, hogy a kezdeti
koltségek athidaldsahoz sziikséges a banki finanszirozas elérhet6sége. Utdbbi azon-
ban csak a nagyobb méret( véllalatokra igaz, a kisvallalatok nagy szazaléka a banki
finanszirozas mértékétdl fuggetlenil nem végez exporttevékenységet. Kizarélag az
exportér vallalkozasokat tekintve arra az eredményre jutottak, hogy amint egy val-
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lalat kilép a nemzetkdzi piacra, tobbé mar nem a belfoldi banki hitel elérhetdsége,
hanem a kilféldi finanszirozas elérhet6sége az, ami befolyasolja a vallalat sikeres-
ségét. Fejlettebb és tavolabbi piacokra torténd export tovabba féként a kalfoldi
finanszirozashoz jobban hozzaféré vallalkozdsokra jellemz6. Utébbi tipusu vallala-
toknak rdadasul magasabb az értékesitési volumene kiilfoldon, és atlagosan tébb
kiilonb6z6 helyre is exportalnak.

A szerz6k tovabba azt talaltak, hogy a mintan bellil szerepld vallalkozasoknak csak
a 17 szazaléka nevezhetd rendszeres exportérnek, és az argentin cégek nagy hanya-
da csak szérvanyosan végez exporttevékenységet. A rendszeres és a csak idénként
exportalé véllalatok méret szerint jél elktlonilnek: a rendszeres export6rok atla-
gosan nagyobb méreti vallalkozasok.

A haztartdsi szegmens hiteldllomanya szintén dinamikusan béviilt az utébbi évek-
ben, 2012 els6 negyedévében éves alapon 26 szazalékkal, mig 2013 elején 23
szazalékkal. 2013 elsé negyedévében a legnagyobb mértékben a személyi hitelek
dllomdnya béviilt, mintegy 31 szazalékkal, ezzel szemben a jelzaloghitelek alloma-
nya csak 7 szazalékkal. Mindez annak ellenére, hogy a személyi hitelek nominalis
kamatszintje joval 30 szdzalék felett tartdzkodik, mig a jelzaloghiteleké valamivel
15 szazalék felett van. A jegybank 2014 juniusaban, vélhet6en a magas nominalis
kamatldbak és a dinamikusan névekvé dllomany miatt, korldtozta a személyi és
gépjarmiinitelek maximdlis nomindlis kamatldbdt (a maximalis kamatldb a BCRA
rovid lejaratu kétvényeihez van kotve). A pénzintézetek ennek kovetkeztében lealli-
tottak az utdbbi tipusu hitelek folydsitasat, banki képviselSk szerint a meghatéarozott
kamatplafon nem fedezi a rosszabb lgyfelek kockazati koltségét.

5. Jovedelmezdség és portféliominGség

A pénzigyi valsagok hatdsara kiugréan megemelkedett a nemfizetd hitelek aranya.
A 2001-ben indulé valsag csucsan a nemteljesitd hitelek portfélion belili ardnya
elérte a 33 szdzalékot. Ez az arany jelentés mértékben csokkent a valsag utan, és
a 2007-ben induld vildggazdasagi krizis miatt sem novekedett. A mostani 2 szazalék
alatti szint kifejezetten alacsonynak szamit nemzetkozi szinten is. Igaz, elmondasuk
szerint ebben az is szerepet jatszik, hogy a bankrendszer nagyon kockazatkerilg,
ami alacsony hitelezési aktivitast eredményez. A helyi vallalkozasoknak alacsony
az eladésodottsaga mind nemzetkdzi, mind pedig historikus 6sszehasonlitasban
(2008-ban a GDP 24,6 szazaléka). A haztartasok GDP-hez viszonyitott addssagalloma-
nya még alacsonyabb szinten van (2008-ban a GDP 9,8 szazaléka). A magdnszektor
alacsony eladdésodottsaga korldtozza a monetdris politika bizonyos transzmisszids
csatornait. Argentindban ehhez kapcsoléddan nagy problémat jelent még, hogy
a jelzaloghitel-piac gyakorlatilag nem létezik, a lakasokat inkdbb bérlik, vagy kész-
pénzzel fizetik ki.
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A nemteljesitd hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége mind a kiilfoldi, mind pe-
dig a hazai bankoknal 100 szazalék felett van, ami f6leg abbdl adddig, hogy a teljes
portfélidjuk legalabb egy szazalékdra értékvesztést kell képeznitk. Ha pusztan az
NPL-re képzett értékvesztést nézziik, akkor ez a szdm |ényegesen alacsonyabb, 60-70
szazalék. Ez az ardny azonban szintén magasnak mondhaté.

A bankrendszer f6 jovedelmez&ségi forrasa 2005 6ta megvaltozott. Mig akkor a szol-
galtatasokon 1évé dij jelentette a legfontosabb bevételi forrast, addig mara a nettd
kamateredmény a legjelent&sebb. Emellett tovabbra is fontos a dij- és jutalékered-
mény. A BCRA elmonddsa szerint a bankrendszer az alapvetd banki tevékenységre
fokuszal, vagyis betétet gydijt és hitelez. Ez a jévedelmezdségi struktura is ezt tikrozi.

A bankrendszer t6kemegfelelési mutatdja a BCRA szerint magas. Az altaluk meg-
adott 13,3 szdzalékos szint értékelése nehéz, hiszen nem implementaltdk a bazeli
szabalyokat, de elmondasuk szerint egyre jobban kdzelitenek afelé. 2011 utan szigo-
ritottak a szabdlyozast, els6sorban a hiteleknél alkalmazandé sulyoknal. A megfeleld
t6kehelyzetre utal, hogy nemzetkdzi mércével nagyon alacsony, 9 szazalékos a t6-
keattétel. Ez elmarad mind a régio, mind a KKE-régio, mind pedig a fejlett orszagok
atlagos szintjétél.

Az argentin bankrendszer a 2001-2003-as valsag utan jelentds konszolidacion ment
keresztilil. Ennek eredményeként szignifikdnsan valtozott a mérlegszerkezet és a tu-
lajdonosi szerkezet is. A mostani gazdasagi valsag induldsakor igy mar sokkal ma-
gasabb volt a bankrendszer stresszt(ir6-képessége. Ez azonban féként az alacsony
kockazatvallalasi hajlanddsag kovetkezménye volt. Az argentin bankrendszernek
jelenleg komolyabb stabilitasi problémakkal nem kell szembenéznie. A pénzigyi
kozvetités tovabbi dinamikus mélyitése, és legalabb a valsag el6tti szint elérése,
valamint a stabilan jovedelmezd, j6 eszkozportfélid fenntartasa kihivasok elé allit-
hatjak a bankrendszert.

Felhasznalt irodalom

Banco Central de la Republica Argentina (2005): Financial Stability Report First Half 2005
Banco Central de la Republica Argentina (2013): Financial Stability Report First Half 2013
Banco Central de la Republica Argentina (2014): Report on banks 2014 April

Castagnino, T. — D’Amato, L. — Sangidcomo, M. (2012): How do Firms in Argentina get
Financing to Export? Central Bank of Argentina, Working Paper 2012, 58.
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Melléklet

Osszefoglal6 adatok az argentin bankrendszerrél (1998-2013)

szazalék 1998 2001 2004 2007 2011 2013 2013
(szept.) | (dec.)

Likviditas

Likvid eszkozok!/6sszes betét | 23 | 20 | 28 | 40 | 38 | 38 | 39

Maganszektornak nyujtott hitelek

Hitel/eszkozallomany 58 42 19 37 46 49 50

NPL az 6sszes hitel ardnyaban 16,2 19,1 18,6 3,2 1,4 1,8 1,7

/e'\:tgi\s;ii tgi:f;ereLmegképzett 63 69 98 115 | 171 | 136 | 145

Devizakockazat

Eﬁgzﬁge;:;flgzabzlraagé”Szektm 631 | 730 | 11,8 | 154 | 141 | 53 4,8

Forrasok

Betét/6sszes forras 61 62 62 79 83 84 85

ol ateretet/ossios forss | 21| 30| 97 | s | 28 | 24 | 27

Szolvencia

T6ke/RWA 20,3 21,4 14,0 16,8 15,6 13,3 13,6

ROE 3,9 -0,2 —-4,2 11,0 25,3 26,5 29,5

1 A likvid eszkéz6kbe beletartoznak a jegybank dltal kibocsdtott (LEBAC és NOBAC) kétvények is.
Megjegyzés: Argentindban a bankoknak minden hitelre kell legaldbb 1 szdzaléknyi értékvesztést képezni
teljesitménytdl fiiggetleniil. Ennek kész6nhetéen nagyon magas a megképzett értékvesztés az NPL ard-
nydban. A kifejezetten az NPL-re képzett értékvesztés ennél lényegesen alacsonyabb lehet. A BCRA
elmonddsa szerint kb. 70 szdzalék.

Az eszkézbék kockazati sulyozdsa vadltozott 2011 dta, ezért szerepeltettiik kiilén sorban a tékemegfelelést
2013-ra. A szabdlyozds szigoroddsa miatt nem lehet 6sszehasonlitani a két mutatot. A BCRA elmonddsa
szerint folyamatosan kézelitenek a Bdzeli elGirdsokhoz.

Forrds: BCRA
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A bolgar bankrendszer torténete
a rendszervaltas ota

Horvdth Daniel — Pintér Cecilia — Toth Tamds

Bulgdriagban a rendszervdltds utdn jott létre a kétszint(i bankrendszer, amelyben
eleinte igen nagy volt az dllami szerepvdllalds, a kiilféldi szereplGk részvételét nagy-
mértékben korldtoztdk. A felelétlen hitelezés kvetkeztében 1996-97-ben bankvdlsdg
alakult ki, melynek sordn sok bankot fel kellett szamolni, egyes bankok dllami felté-
késités révén élték tul. A vdlsdgot a valutatandcs bevezetése zdrta, ami utdn még
inkdbb teret engedtek a kiilféldi szerepl6knek és a privatizdcionak, aminek kévet-
keztében az dllami tulajdon fokozatosan leépiilt. Jelenleg a hazai tulajdon ardnya 30
szazalék kériil alakul, a kiilféldiek kézt elsésorban EU-s orszdgokat taldlunk. A gérég
tulajdonu bankok ardnya 25 szdzalék, azonban ez a kézelmdult vdlsdga sordn nem
okozott komolyabb problémdt. A vdlsdg elétt felporgétt a hitelezés, a hitel/betét
mutatd 140 szdzalékig emelkedett, és magas volt a folyo fizetési mérleg hidnya.
A vdlsdg hatdsdra a hitelezés visszaesett, de a vdllalati szegmensben valamivel
stabilabbnak bizonyult, mint a lakossdgi szegmensben. A nemteljesité hitelek ardnya
jelentésen megemelkedett, ami érdemi kockdzatot jelent a bankrendszerre nézve.
A jévedelmezdség a 96—97-es vdlsdg utdn 15-20 szdzalékos szinten stabilizdlodott,
a 2008-ban kezdbdd vdlsdg visszavetette, de a bankrendszer nem vdlt veszteséges-
sé. 2014 juniusdban két nagybankot megrohamoztak, de ezt kévetéen a helyzet
stabilizalédott.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: GO1, G21, E42

Kulcsszavak: bankrendszer, Bulgaria

1. A bolgdar bankrendszer szerkezeti atalakuldsa a rendszervaltast
kdvetéen

A mai bolgar bankrendszer alapjait az 1989-es bankreform rakta le, mely soran
a nemzeti bank altal irdnyitott egyszint( struktlirabdl kétszintl bankrendszert hoz-
tak létre (Yonkova et al. 1999). A nemzeti bank fidkrendszerébdl 59 kereskedelmi
bank valt ki, a Bolgar Nemzeti Bank pedig ett6l kezdve a , klasszikus” kézponti banki
funkcidkat latta el. A kbvetkez6 években stabilizalddott a kereskedelmi banki tevé-
kenységet, a piacokat és a kbzponti banki feladatokat szabalyozé térvényi kérnye-

Horvdth Ddniel a Magyar Nemzeti Bank vezetd kbzgazdasdgi elemzéje. E-mail: horvathd@mnb.hu.
Pintér Cecilia a Magyar Nemzeti Bank kézgazdasdgi elemzéje. E-mail: pinterc@mnb.hu.
Toth Tamds a Magyar Nemzeti Bank portfolickezelGje. E-mail: tothtam@mnb.hu.
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zet, megindult a kivalt kereskedelmi bankok konszolidacidja. 1995-ig jelentdsen
korlatoztdk a kiilfoldi tulajdont bankok tevékenységét, mivel Ugy gondoltak, hogy
az alacsony hatékonysagu és kicsi bolgar bankok nem lesznek képesek versenyezni
a nagy, nemzetkozi bankokkal. 1995-ben 44 bank koziil 18 volt allami tulajdonban,
és 4 volt kulfoldi tulajdonu. 1995-t6l azonban megnyitottdk a lehet&séget a kiilfoldi
t6ke szerepvallalasara.

A jelent8s, de gondatlan allami szerepvallalas és a bankok felelGtlen hitelezése
1996-ra bankvalsagba torkollott, ami olyan komoly gazdasagi problémanak bizo-
nyult, amibdl csak a valutatandcsi monetaris politikai rendszer bevezetésével és
a bankszabalyozas teljes Ujragondolasaval sikerult kildbalni. A valsagot kdvetGen
a kalfoldi bankok belépését tovabb kdnnyitették, és komoly |épéseket tettek a pri-
vatizacié irdnyaba.

1996-ban sulyos banki krizis kezd6dott, melynek gyokere a még a szocialista érdban,
valamint a rendszervaltast kdvetben, az 1991 és 1995 kozott nyujtott rossz hitelekre
és az ezekhez kapcsolodé hitelpolitikdra vezethetd vissza. A nemteljesité hitelek ara-
nya gyorsan nétt, a bankok felel6tlen hitelezési gyakorlatanak kdszonhet&en. Ebben
az idészakban jellemz6 volt, hogy a bankok vezetSinek vagy érdekeltséglikbe tartozé
vallalkozasoknak nyujtottak hiteleket (a betétesek altal gyjtott forrasokbdl), amiket
nem is igyekeztek behajtani, s6t, a bankok egy részét direkt erre a célra hoztdk létre.
A bankszektort sulyos erkodlcsi kockazat jellemezte, ami abbdl taplalkozott, hogy
a szerepl6k arra szamitottak, az allam garanciat nydjt, illetve megmenti majd a cséd-
be jutott vallalatokat és bankokat. A bankrendszer valsagahoz emellett hozzajarult
a prudens szabdlyozas hidnya és a rossz bankmenedzsment. Amikor a kdzvélemény
ugy vélte, hogy a kormany képessége és hajlanddsaga a betétesek megmentésére
mar nem all fenn, a bankrendszerbe vetett bizalom meggyengiilt, ami a bankok
megrohandsaval tet6zott 1996-ban. A valsag elsé szakaszaban 1995. szeptember és
1996. majus kozott a bolgdr jegybank a bajba kerilt bankoknak likviditast nyujtott,
melynek 6sszege az akkori bolgar GDP kozel 6 szazalékat tette ki. 1996 majusaban
a banktorvény mddositasdval bevezették a bankcs6d intézményét, ennek folytdn 5
bank (koztik 2 allami tulajdonu) esetében inditottdk el a csGdeljarast.

A bankok megrohanasaban az is kozrejatszott, hogy a betétesek ugy gondoltak,
érdekében, hogy a deviza-adllamaddssag torlesztését lehetévé tegyék. Emiatt 1996
majusaban a betétesek védelmének intézményét is bevezették, ami a haztartdsok
betéteinek 100 szazalékat, a vallalati betétek 50 szazalékat védte. Mindemellett 7
allami bank ujratékésitése is elkezd6dott.

1996 mdjusa és szeptembere kozott a jegybank ismét likviditdst nyujtott a bankok-
nak, a GDP 2 szdzalékdanak megfelel6 6sszegben. 1996 szeptemberében Ujabb 9
bank csédeljarasét inditottak meg, melyek kozott 3 dllami tulajdond is volt. A csédbe
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jutott 14 bank konszolidalt mérlegf60sszege a bankrendszer 24 szazalékat tette ki.
1997 elsé felében tovabbi intézkedéseket tettek bankok bezardsara és a gyenge, de
tuléls allami bankok felt6késitésére.

A viélsagot végiil a valutatandcs 1997-es bevezetése zarta, amellyel — a bolgar le-
va arfolyamat a német markaéhoz rogzitve — sikertlt megfékezni a valsadg soran
kialakult hiperinflaciot és megallitani a bolgar deviza leértékel6dését. A bankok
t6kehelyzete javult, portfélidikat at tudtak strukturalni.

1996-ban 39 bank m(kodott Bulgaridban (10 allami és 29 magdntulajdonu), melyek
kozil 18 bank omlott 6ssze és zart be 1997 juniusara. A bezaras 4 allami bankot is
érintett, a fennmaradé 6 allami t6keinjekcidval élte tul a valsagot. Ezek ekkoriban
a bankrendszer konszolidalt mérlegf66sszegének 67 szazalékat adtak, de a felgyor-
sulé privatizacio kovetkeztében sulyuk folyamatosan csokkent, 1999-ben a mér-
legf66sszeg mintegy 47 szazalékat, 2002-ben nagyjabdl 17 szazalékat, 2007-ben
pedig mar minddssze 2 szazalékat adtdk (egy bank a pénzigyminisztérium, egy
pedig a széfiai dGnkormanyzat tulajdondban allt), és jelenleg is nagyjabdl ez az arany
all fenn.

Az allami tulajdon aranydnak csdkkenésével parhuzamosan a kilféldi tulajdonu
bankok ardnya érdemben névekedett, 2001-ben a 10 legnagyobb bolgér bank kozil
7 mar kulfoldi tulajdonban volt. 2007-t6l azonban az EU tagorszagok tulajdonaban
allé bankok ardanya a mérlegf60sszeg alapjan kismértékben csokkent 2013-ra (75
szazalékrol kb. 62 szazalékra), amiben szerepet jatszott a gorog tulajdonban lévé
bankok 2012-t6| megfigyelt mérlegalkalmazkoddasa. igy a hazai tulajdonban 1évé
bankok piaci részesedése novekedett, 2013-ra kb. 30 szazalékot ért el, és a 2013
soran megfigyelhet6 6sszes eszkdzndvekedés kétharmadat mar a hazai bankok ad-
tak. Piaci varakozasok szerint a hazai tulajdonban Iévé bankok idén is tovabb tudjak
novelni piaci részesedésiket (Trading 2014).

A bolgdr gazdasagot ért valsag 2008-t6l nem rengette meg alapjaiban a bankrend-
szer fejlédését (Hafizi et al. 2014). A banki tevékenység a nyereség visszaesése
ellenére profitabilis volt, és a bolgar bankok stabilak és szolvensek maradtak. Ugyan
a betétesek pénziigyi rendszerbe vetett bizalma a gorog bankvalsag kdvetkezménye-
ként csokkent, de adofizet6k pénzét nem kellett a bankok megsegitésére forditani.
A valsag sordn nem vonult ki bank Bulgaridbdl. 2014-ben egy francia bank tervezi
a kivonulast, mivel eurdpai fidkjait konszolidalja.

A 1. tdbldzat a 10 legnagyobb bolgar bank tulajdonosi szerkezetét mutatja be. Ez
alapjan latszik, hogy elsGsorban gorog és osztrak pénzintézeteknek vannak érde-
keltségeik Bulgdridban, de az OTP lednybankja révén hazank is érintett.
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1. tablazat
A 10 legnagyobb bank tulajdonosi szerkezete

Név MérlegfGosszeg Legnagyobb tulajdonosok
(mrd euro)
1 | UniCredit Bulbank 6,51 UniCredit Bank Austria AG
2 | DSK Bank 4,54 OTP Bank Zrt.
3 | First Investment Bank 3,81 Bolgdr maganszemélyek
4 | Corporate Commercial Bank 3,45 Bromak EOOD (50,66%); Bulgarian
Acquisition Company Il S.A.R.L (30,35%)
5 | United Bulgarian Bank 3,43 National Bank of Greece
6 | Raiffeisenbank Bulgaria 3,05 Raiffeisenbank, Austria (100%)
7 | Postbank (Eurobank Bulgaria) 2,91 EFG New Europe, Hollandia (54,27%);
Eurobank Ergasias S.A., Gorégorszag
(34,56%), CEN Balkan Holdings Limited,
Ciprus (11,16%)
8 | Central Cooperative Bank 1,92 CCB Group EAD, Bulgéria (68,56%)
9 | Societe Generale Expressbank 1,87 Société Générale, Franciaorszag (99,74%)
10 | Alpha Bank 1,87 Alpha Bank AE, Gorogorszag (100%)

Forrds: Bulgarian National Bank

A gorog valsag kapcsan az utdbbi években fokuszba keriilt a gordg tulajdonud bankok
jelentGs szerepe tobb balkdni orszdgban. Ez a bolgar esetben is kiemelt kérdés, mivel
mérlegf66sszeg-aranyosan a bankrendszer negyede van gorog kézben. A valsag-
tapasztalatok alapjan ugyanakkor azt mondhatjuk, hogy a gorog események csak
kismértékben befolyasoltdk a gorog lednybankok helyzetét. Ennek egyik oka az volt,
hogy e pénzintézetek a valsag alatt is profitabilisak maradtak, igy az anyabankoknak
csak er6s kényszer mellett allt volna érdekében forraskivonasba kezdeni. Emellett
a bolgdr bankrendszer és a gorog tulajdonu bolgar lednybankok is csak kevés gorog
allampapirt tartottak (mivel a helyi jegybank nem fogadja el azokat fedezetként),
aminek kovetkeztében a gorog szuverénnel kapcsolatos kockazatok is csak korlato-
zottan érvényesiiltek. Azt is érdemes kiemelni, hogy a jegybank prudencidlis sza-
balyai korlatoztak a forraskivonast a bankrendszerbdl, igy a gorég anyabankok nem
tevékenységlik leépitésével, hanem elsGsorban részesedésiik értékesitésével tudtak
volna pénzt kivonni a bolgdr piacrél, ami a bankrendszer stabilitdsara nézve kevésbé
kockazatos. Komolyabb problémat Gérogorszagnak az eurozénabdl valé kilépése
jelenthetett volna, azonban az elmult két évben az ezzel kapcsolatos kockazatok
érdemben enyhiltek.

A piac koncentraciéja mérlegf60sszeg alapjan magas, a legnagyobb 5 bank részese-
dése 1995 és 2007 kozott 70-75 szazalék koril alakult, 2007-t6l 50 és 60 szazalék
kozé csokkent. A vallalati hitelek esetében a legnagyobb 5 bank piaci részesedése
2007 és 2013 kozott alig valtozott, a hitelek 49-53 szazalékat nyujtottak. A lakossagi
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hitelezésben a legnagyobb 5 bank piaci részesedése 2007 6ta fokozatosan csokken
a kozepes és kisbankok javara (a 2007-es 74 szazalékos piaci részesedésiik 2013-ra
57 szazalékra csokkent) (Stoyanov 2008).

2. Hitelezési folyamatok a valsag kitorését megel6z6en és azt
kdvetéen

A valsagot megel6z6 években Bulgaridban felgyorsult a hitelezés, ami meghaladta
a betétallomany bévilésének Gtemét, a hitel/betét mutatd jelentsen emelkedett,
az orszag névekedését elsésorban a bankok hitelezési aktivitdsa hajtotta.

Ekozben a folyo fizetési mérleg erésen deficites volt, a 2006—-2008-as idGszakban
20-25 szazalékos volt a hiany, ami miatt az orszag kiils6 addssdga is érdemben nétt,
elérte a GDP 104 szazalékat. Ezt a helyzetet a nemzetkozi szervezetek és hitelmi-
ndsiték is kiemelten figyelték, ugyanakkor dtmeneti jelenségnek tartottak, mely
a 2007-es EU-csatlakozds kapcsan jelentkez6 érdemi t6kebedramldshoz és az annak
nyoman er6sodd importhoz és fogyasztashoz két6dott (Eurdpai Bizottsag 2014).

1. abra
A hitel/betét arany alakuldsa
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A valsag kitorését kovetben ez a varakozds beigazolddott, és a folyo fizetési mérleg
mara enyhén szufficites lett, a brutté kiils6 addssag pedig a GDP 95 szazalékara
csokkent. A gyors alkalmazkodashoz hozzajarult, hogy a fizetési mérleg hianyat
kordbban finanszirozé mikodoétéke-bedramlasok magas szinten maradtak. A bolgar
példa két szempontbdl is érdekes: egyrészt ramutat, hogy kis, nyitott gazdasagokban
jelent6s kilsé egyensulytalansag 2—3 év alatt is kialakulhat, mdsrészt azt is jelzi,
hogy a kés6bbi alkalmazkodds sebessége és koltsége szempontjabdl fontos, hogy
az egyensulyhiany milyen mértékben volt strukturdlis vagy atmeneti jelleg(.

A gyorsuld hitelezés mellett a 2008-ban a valsag kovetkeztében tortént betétki-
vonas is hozzdjarult ahhoz, hogy a hitel/betét mutaté 2009 kézepére 140 szazalék
kozelébe ért. Az elmult években elsésorban a komplex politikai kdrnyezet miatt
kialakult gazdasdgi bizonytalansag vezetett oda, hogy a haztartdsok és a vallalatok
is kevésbé vettek fel hiteleket és magasabb megtakaritasi hajlanddsagot mutattak.
Ezaltal a hitelek ndvekedési Giteme és a betétek ndvekedési liteme kdzotti olld to-
vabb nyilt, a hitel/betét mutatod csokkent, 2014 elsé negyedévére mar 100 szazalékos
szintre mérsékl6dott.

A bankrendszer mérlegf60sszegének GDP-hez viszonyitott aranya tekintetében Bul-
garia bankrendszere ma az Uj EU-tagdllamokéhoz viszonyitva a kdzépmezényben
helyezkedik el, mig a régi EU-tagdllamokhoz képest sokkal alacsonyabb mutatészam-
mal rendelkezik. Az elmult két évben megfigyelhetd emelkedd trend fenntartdsahoz
strukturdlis valtozasokra lenne sziikség a bankszektorban, vagy egy erételjesebb
kilfoldi mikod6-tSke bearamlasra, ami felporgetné a hitelezést.

Az 6sszes hitel/mérlegféosszeg arany jelenleg 70 szézalékon all, a mutato a gyenge
keresleti oldal és a szigorodd hitelezési feltételek miatt 2009 6ta fokozatosan csok-
ken, 2013 soran elérte a valsag el6tti szintet. A bankrendszer dllammal szembeni
kitettsége alacsonynak mondhatd. A hitelek kevesebb mint 1 szazaléka kothet6 az
allamhoz, mig a bankok mérlegeiben 5,6 milliard leva (BGN) hazai adllamkotvény
talalhato (a mérlegf60sszeg kb. 7 szazaléka).

A gazdasagi aktivitas enyhe javulasa ellenére mind a lakossagi, mind a vallalati hi-
telezés visszafogottan alakult az elmult években. A vallalati szegmensben valamivel
kedvez6bb folyamatok jellemzék, mint a lakossagnal, bar 2013 soran mindkét szeg-
mensben 0,4 szazalékos novekedés tortént, ami elmarad az el6z6 évben megfigyelt
3,6 szdzalékos boviiléstdl. A hitelezés révid tavon visszafogott maradhat, mivel a ko-
rdbban gyorsan bGéviilé és a hiteleket felvevé szektorok addssagallomanya tovabbra
is magas. Elemzések szerint a hitelezés gyorsulasara csak az addssagleépitési folya-
mat lassuldsdval, az eurdpai és bolgdr gazdasagi kilatasok javulasa nyoman kerilhet
majd sor (Eurdpai Bizottsdg 2014; Bdkor et al. 2013).
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2013-ban a likvid eszk6zok 10 milliard eurénak megfelel6 dlloméanya nyoman a bank-
rendszer likviditasi helyzete kedvez6 maradt. Az év végén a likvid eszkdzok aranya
27 szazalék volt, ami érdemi javulas az el6z6 évi 20 szazalékos értékhez képest.

Bulgariaban a hitelek 60 szazaléka devizahitel, ugyanakkor a valsag soran ez nem
okozott gazdasagi problémakat, mivel a valutatanacsi rendszerben a BGN/EUR ar-
folyam 1999 6ta rogzitett. Bar az eurdban denominadlt hitelek aranya kismérték-
ben csokkent, a hiteldllomany devizastrukturaja nem véltozott érdemben az utdbbi
években.

4. abra
A kint 1évé hiteldllomany denominacid szerinti megoszlasa (2013 végi allapot, bal

panel), illetve a nemteljesit6 hitelek aranya (jobb panel)
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A nemteljesits hitelek ardnya (NPL) a lakossagi és a vallalati szegmensben is szdmot-
tevéen emelkedett a valsag éveiben. 2011-et kdvetSen stabilizadlédott az NPL-rata,
sGt enyhe javulas is tortént. 2013 utolsé honapjaiban ez a tendencia megtorni
latszott. Az elGrejelzések szerint a vallalati szegmensben fog a legkésébb elindulni
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a javulas, mivel a gazdasagi kilatasok tovabbra is bizonytalanok. A 31-180 napos
késedelemben Iévé hitelek aranya érezhet6en csdkkent 2013 folyaman, ami részben
a gyorsuld leirasoknak, részben a gazdasagi helyzet enyhe javulasanak kdszonhet6.
Osszességében Bulgaridban tovabbra is viszonylag magasnak szamit az NPL-rata,
ami el6re tekintve kockazatot jelenthet a bankrendszer jovedelmez&ségére és sta-
bilitdsdra nézve.

3. Forras oldali folyamatok

A bolgar bankok t6kemegfelelése stabil keretek kozott mozgott az elmult 4 évben.
2013 folyaman az alapvet6 t6keelemek mintegy 6 szdzalékkal néttek, igy a bank-
rendszer t6kével vald ellatottsaga tovdbb javult. A valsag utani években a bankok
sajat t6kéjének novekedése lépést tudott tartani az eszk6zok ndvekedésével, fenn-
tartva ezzel egy stabil, 13,5 szazalék korili sajat t6ke aranyt. Tavaly azonban mar
csak kisebb mértékben emelkedett a bankok sajat t6kéje, és 2014-re is csokkend
sajat t6ke/eszkdz mutatd varhato.
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A bankok forras oldalon a valsagot megel6z6 években egyre kevésbé tamaszkodtak
a betétekre, amire a valsag soran tapasztalat betétkivonasi hullam is raerGsitett.
2009 6ta azonban fokozatosan né a betét/mérlegf6dsszeg ardny, mostanra a valsa-
got megel6z6 szint kozelébe kerllt (67 szazalék). ElGretekintve a forras oldalon beldl
a betétek aranyanak tovdbbi ndvekedése varhatd, mivel az alacsony kamatkornye-
zetben viszonylag olcsé forrasnak szamitanak, igy a bankok a jovedelmez&ség javi-
tasa érdekében varhatéan a magasabb koéltségU forraselemeket vissza fogjak fizetni.

4. Jovedelmezbség

A bankrendszer jovedelmezGsége a 90-es évek elsé felében romldé tendenciat mu-
tatott, el6szor jellemzéen az allami, kés6bb a magantulajdonban lévé bankok is
veszteségesek lettek. 1995-re a bankok harmadanak negativ tartomanyba sillyedt
a sajat t6kéje. Az 1996—-97-es bankvalsag utan a bankrendszer magas profitabili-
tdssal, viszonylag stabilan m{ikodott. 1998 és 2008 kozt a bankok sajattéke-aranyos
nyeresége a 1520 szadzalékos savban stabilizalodott, ami két ellentétes hatdsu fo-
lyamat ereddjeként allt eld: egyrészt a hitelezés felfutdsa ndvelte a piacot, masrészt
a pénzigyi integracié mélyilése, a hatékonysag javuldsa és a verseny erGsédése le-
felé nyomta a profitabilitast (Nenovsky et al. 2008; Deloitt 2012, Proskurovska 2012).

6. dbra
A bolgar bankrendszer jovedelmez6sége
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A bolgar bankrendszer jovedelmez&sége a valsdg sordn érdemben csdkkent, de
a bankok végig nyereségesek maradtak, a bankrendszer alapvetéen stabil maradt.
Egy nagy esés utan, 2010 6ta a sajat tGke aranyos nyereség 5 szazalékos szinten sta-
bilizalodott. 2013-ban 585 millié leva (kb. 300 millié euro) addzas utani nyereséget
értek el a bankok, ami 3,2 szazalékkal magasabb a 2012-es adatndl.

5. A bankok megrohamozasa 2014 juniusaban

2014 nyaran Bulgdridban kisebb bankvalsag tort ki, aminek kovetkeztében két ban-
kot is ,,megrohamoztak” a betétesek. Ugyan az egyik pénzintézet esetében a bank-
roham és mds problémdk miatt meg kellett inditani a felszamoldsi folyamatot, de
ez rendezett korllmények kozott zajlott, és a kormany, a feligyeleti feladatokat is
ellato jegybank, illetve az EU kézbelépése nyoman ugy tlnik, hogy dsszességében
sikeril konszolidalni a helyzetet.

JUnius kdzepén a harmadik és negyedik legnagyobb bolgar bank stabilitdsa megkér-
déjelez6dott, ami érdemi betétkivonashoz és az egész bolgar bankrendszer helyzeté-
vel kapcsolatos aggodalmakhoz vezetett. Az egyik hitelintézet (Corpbank) esetében
a jegybank kozbeavatkozasara volt sziikség, mely szabalyozdi jogaival élve 3 honapra
at is vette az intézmény irdnyitasat. Az elsé tervek szerint a bankot a legnagyobb
hitelez6k tékésitették volna fel, azonban ennek elmaradésa esetére az allam jelezte,
hogy egy allami tulajdont bank és a betétvédelmi alap forrdsaibdl torténne meg
a rekapitalizacio a jegybank felligyeleti szakembereinek iranyitdsa mellett. Néhany
héttel kés6bb ugyanakkor kiderdlt, hogy a bank mérlegével a vartnal komolyabb
problémak lehetnek, és meg is kellett inditani a felszamolasi folyamatot. A szintén
megrohamozott First Investment Bank esetében a jelent8s betétkivonas ellenére
mar nem volt sziikség jegybanki beavatkozasra. Bar a bank fidkjai péntek délben
id6 el6tt bezartak, hétfén minden fidk kinyitott.

A bankrendszer helyzete a politikai harcok témadjava is valt, és egy-egy kevéshé
szerencsés nyilatkozat is hozzdjarulhatott a bizalom csokkenéséhez. Azt is érdemes
megjegyezni, hogy a '90-es évek végének nagy bankvalsagdnak emléke miatt a bol-
gar lakossdag érzékeny a pénziigyi stabilitdssal kapcsolatos problémakra.

A bankrendszerrel kapcsolatos komolyabb gondok érzékenyen érintenék a nove-
kedési problémakkal és deflacidval kiizd6 bolgar gazdasagot. Az eurdhoz rogzitett
arfolyamszint fenntartdsa egyel6re nem kerilt veszélybe, ugyanakkor egy nagyobb
kiilfoldi forraskivonds a valutatandcsi monetaris politikai rezsim mkddési mecha-
nizmusa miatt automatikus monetaris szigoritassal lenne egyenértékd.

A helyzet néhany héten beliil valamelyest stabilizalédott az illetékesek hatadrozott
fellépése, illetve a pletykdk tisztdzdsa és a tényszer(i informacidk hangsulyozasa
nyoman. Egyrészt a kormany kidllt a bankrendszer stabilitdsa mellett, és ismertette
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a rosszindulatu pletykdkkal kapcsolatos nyomozas részleteit. Emellett a jegybank is
piacnyugtaté kommunikdacidt folytatott, cafoltdk a teljes bankrendszer szolvencia-
jahoz és likviditasi helyzetéhez kapcsolddo negativ pletykakat. Az EU junius 30-an
1,7 milliard eurds hitelkeretet nyitott a bolgar bankok szdmdra, ami szintén piac-
nyugtatd hatdsu volt.

A bankrendszer stabilitasaba vetett hit helyreallitasat az is segitheti, hogy a bajba
kerilt két bank esetében a bolgar allam az alacsony allamaddssag miatt komolyabb
probléma nélkil szerepet vallalhatna. A piaci bizalmat er6siti, hogy a bolgar allam
két év utdn el&szor épp ebben az id6szakban bocsatott ki euro-devizakdtvényeket.

A helyzettel kapcsolatban nyilatkozé kilfoldi elemzék és hitelmingsit6k szintén
arra hivtak fel a figyelmet, hogy — bar a kockazatok jelen vannak, de — a bolgar
bankrendszer alapvetéen stabil [dbakon all, kicsi az esély a komolyabb problémak
kialakuldsara és a helyzet tovabbgy(ir(izésére.
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A bolgdr bankrendszer térténete a rendszervdltds ota

Melléklet

1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013

Likviditas

Likvid eszkdzok/6sszes betét | - | - | 31% | 48% | 38% | 33% | 32%
Maganszektornak nyujtott hitelek

Hitel/eszkdzallomany 50% 24% 34% 54% 64% 72% 66%
NPL az 6sszes hitel ardnyaban 27% 16% 6% 1% 2% 11% 14%
Megképzett értékvesztés/NPL - - 4% - 8% - 3%
Devizakockazat

FX hitelek aranya | = | = | 37% | 48% | 51% | 62% | 62%
Forrasok

Betét/odsszes forras 43% 76% 82% 67% 64% 60% 66%

Kotvények+alarendelt kdlcson+
kalféldi hitelkeret/6sszes forras

Szolvencia
Téke/RWA - - - - - - -
ROE - 16,2% | 19,3% | 15,9% | 18,4% 6,1% 5,2%

Forrds: Bulgarian National Bank, Eurostat
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A chilei bankrendszer elemzése

Kdlmadn Péter — Monoki Péter — Vdgo Nikolett

A chilei bankszektor 1970-es évekbeli liberalizdcidja a latin-amerikai addssdgvdlsdg
idején bankvdlsdghoz vezetett, amit a jegybank tébbek k6z6tt szabdlyozoi tevékeny-
séggel igyekezett orvosolni. A kéltségek a GDP 35 szdzalékdra rugtak, ugyanakkor
egy reformfolyamat kévetkeztében nemzetkézi szinten is fejlettnek mondhatd bank-
rendszer alakult ki. Az 1990-es éveket kévetéen érdemi konszoliddcié ment végbe
a szektorban, a kiilféldi bankok jelenléte pedig markdnsabbd vdlt, ami erésitette
a versenyt. A pénziigyi k6zvetitérendszer utobbi évtizedekben végbement jelentés
mélyiilése soran 120 szdzalékra emelkedett a bankrendszer GDP-ardnyos mérleg-
f66sszege. A hiteldllomdnyon beliil kisebb eltolédds tértént a hdztartdsi szegmens
felé, ugyanakkor tovdbbra is magasabb a vdllalati hitelek ardnya. A bankok téke-
helyzete a vdlsdg sordn is stabil maradt; a bankrendszer jelenlegi tékemegfelelési
mutatdja pedig megfelel a legujabb bdzeli ajdnldsoknak. Az ezredforduld dta tar-
tésan magasnak szamit a tékeardnyos jévedelmezdség, amit segit a historikusan
és nemzetkézileg sem kiugré nemteljesité hiteldllomdny.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: GO1, G18, G21

Kulcsszavak: chilei bankrendszer, pénzigyi stabilitds, valsagkezelés
1. A chilei bankrendszer torténete

1.1. A bankrendszer liberalizacidja, a valsaghoz vezetd ut

A modern chilei bankrendszer kialakuldsat az 1970-1980-as évek kereskedelmi
és pénzigyi reformjai tették lehet6vé, ami sordn a bankrendszer miikodését li-
beralizaltak. Ennek keretében a hitelezésre, illetve a kamatpolitikdra vonatko-
26 korlatozasokat eltorolték, és megindult a bankok privatizaciéja (OECD 2011).
A liberalizacids folyamat sordn az 1970-es évek végén a belfoldi hiteldllomany éves
atlagban 40 szazalékkal béviilt, igy a maganszektor hiteldllomdnya 1975-1980 kozott
a GDP 8 szazalékardl a GDP 35 szazalékdra nétt. Problémat jelentett ugyanakkor,
hogy a bankrendszer liberalizacids folyamata érdemi bankfelligyelet, valamint pru-
dencialis szabdlyozas nélkiil ment végbe, ami lehetévé tette a hitelintézetek tulzott
kockazatvallalasat. Emellett a piaci szerepl6k erésen biztak abban, hogy probléma
esetén az allam ment&csomagot biztosit szdimukra, ami jelentds erkdlcsi kockazatot
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vitt mikodésikbe. Ezek a folyamatok, valamint az 1982-es latin-amerikai adds-
sagvalsag kirobbanasa és a rogzitett arfolyamrendszer 6sszeomlasa egy rendkivdil
mély valuta- és bankvalsagba torkollott, ami soran 1985-re a kihelyezett hitelek 9
szazaléka nemteljesitévé valt, valamint a bankszektor egészében mintegy 671 millid
dollarnyi veszteség keletkezett (Betancour et al. 2006).

1.2. A 1980-as években kialakult bankvalsag okai és hatasai

Az 1981-1984 kozotti chilei pénziigyi valsag els6sorban a pénziigyi szektorban oko-
zott gondokat, gydkere azonban a makrogazdasagi egyensulyhianyokban, a mélyilé
folyé fizetési mérleg problémakban, valamint a bizonytalan gazdasagpolitikai 1épé-
sekben keresendd. Az 1980-1981-es gazdasagi fellendiilés id6szakdban a makro-
gazdasagi kondiciok kedvez6ek voltak, a hitelezési feltételeket lazitottak a bankok,
a kockazatvallalasi hajlanddsag érdemben emelkedett. A bankrendszer hitelezési
tevékenysége élénkilt, ami folyamatos kiilfoldi forrasbevonast igényelt. 1979 és
1981 kozott a vallalati és haztartasi hiteldllomany csaknem megdupldzédott, elérve
a GDP 45 szazalékat.

A gyenge szabalyozas lehet6vé tette, hogy a gazdasagi szerepl6k jelentés mértékl
addssagot halmozzanak fel megfelel6 t6kefedezet és adekvat kockazatkezelés nélkdil.
1981 novemberében mentek cs6dbe az elsé bankok és egyéb pénzligyi intézmények,
melyek ezt kbvetben a szabdlyozd hatdsag felligyelete ala kerultek. Ekkor a bankok
csak rovid lejaratu forrasokhoz fértek hozza, és folyamatos meguijitasi kényszerrel
szembesiltek, raadasul emelkedd koltségszint mellett, ami a hiteloldalon is meg-
jelent. 1980 és 1983 kozott a nemteljesitd hitelek ardnya a fennalld hitelek eseté-
ben 1,1 szazalékrdl 8,4 szazalékra nétt. A fedezetek értéke parhuzamosan csékkent
a hitelek nemteljesit6vé valasaval, emellett az erkdlcsi kockazati tényezdt erdsitette
a kormanyzat beavatkozdsdba vetett hit.

A helyzet rendezése csak rendkiviili intézkedések és a GDP egyharmadat kitevé
koltségek aran volt megoldhatd. A chilei jegybank harom teriletet érinté progra-
mot hirdetett:

e vallalati és haztartasi hitelek atstrukturalasa,
e nemteljesitd hitelek atvétele,
¢ inszolvens intézmények felszamolasi és értékesitési eljarasanak kialakitasa.

Az intézkedéscsomag javitotta a hitelpiac likviditasat és a szolvens bankok mérlegét.
Legfontosabb elemei az aldbbiak voltak:

e Adossagatrendezés: A jegybank ezen intézkedés soran elsGsorban az aru-, fogyasz-
tdsi- és jelzaloghitelek prolongaldsat tdmogatta.

1 Az alfejezet Hornbeck (2008) munkaja alapjan késziilt.
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¢ A banki mérlegek helyredllitasa: A jegybank célja az intézkedéssel a bankok mérle-
gének rossz hitelektdl valé idéleges megtisztitasa volt kdlcson nyujtasaval, a rossz
hitelek megvasarlasaval vagy atmeneti elcserélésével. A bankok a rossz hitelek
yVisszavasarlasaig” nem fizethettek osztalékot. A konstrukcidban a rossznak mi-
nésitett hitelek alapvet&en tovabbra is a bankok kezelésében maradtak, viszont
nem kellett a mérlegiikben kimutatni azokat, igy idét nyertek, hogy helyredllitsak
a mérlegiket és szolvensek maradjanak.

¢ A nehéz helyzetbe kerilt bankok atstrukturaldsa: Ennek keretében Uj kockaza-
talapu hitelbesoroldsi rendszer és t6kemegfelelési szabalyozas kerlt kialakitasra.
A szabalyozast kovet6en tizennégy pénziigyi intézményt felszamoltak. A felszamo-
l[asok sordn harom esetben a betéteseknek tobb mint 30 szizalékos értékvesztést
kellett elkdnyvelnilk.

A chilei reformok elérték céljukat, a hitelpiac m(ikod6képes maradt, és négy év alatt
a bankrendszer is talpra allt. A valsagkezelés legfontosabb lizenete, hogy a jegybank
képes volt a hitelpiac irdnti bizalmat fenntartani azaltal, hogy biztositotta a piac
likviditdsat. Emellett a hitelek lejarati szerkezetének meghosszabbitdsaval, a rossz
hitelek atvételével, illetve az inszolvens intézmények felszdmolasaval javitotta
a bankrendszer t6kehelyzetét.

A chilei bankvalsdg a bankrendszer miikodésére nézve tébb tanulsaggal is szolgdlt:

e A piac rendszerszintd valsagot nem tud egyediil kezelni, kiilondsen akkor, ha a sze-
repl6k varakozasaiba beépil a valsag megoldasat célzé kormanyzati mentécsomag.

¢ A ment6csomaggal kapcsolatos varakozas dnbeteljesité lehet, ami emeli a val-
sagkezelés koltségét.

¢ A megfelel6 prudencialis felligyelet és szabalyozas kulcsfontossagu a pénzigyi
piacok bizalmanak megerdgsitése szempontjabadl.

¢ A magdanszektor részt vallalt a valsagkezelés koltségeibdl, és hozzajarult a pénzigyi
szektor talpra allasahoz.

o A valsagkezelés koltségvetési terhe még igy is magas volt, a stratégia ugyanakkor
sikeresnek bizonyult, a pénziigyi rendszer ugyanis vissza tudott térni a stabilitas
és a hosszu tavu ndvekedés utjara.

A vdlsag tapasztalataira épitve 1983 és 1986 kozott az illetékes hatdsagok kiala-
kitottdk a betétbiztositasra vonatkozd szabdlyozast. 1986 végén megsziiletett az
altaldnos banktorvény (General Banking Act), amely vélaszt adott a latin-amerikai
addssagvalsag miatt kialakult bankvalsagra. Az Uj szabalyozds megerdsitette a fel-
Ugyeletet, és szigoritotta a hitelezési feltételeket. A jogszabdly 1990-es frissitése
soran a torvényhozok a bazeli szabalyozdssal 6sszefliggd tékekodvetelmény-passzust
emeltek be a szOvegbe, valamint engedélyezték a bankok tengerentuli tevékenysé-
gét. A bankrendszert érint6 szabdlyozasi folyamatok mellett a hitelintézetek m(iko-
désére és fejlédésére nagy hatdssal volt a chilei t6kepiac kialakuldsa, valamint az
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1980-as évek eleji nyugdijreform, amely b6séges hosszu tavu finanszirozasi forrast
biztositott a pénziigyi piac szereplGinek (Betancour et al. 2006).

1.3. Bankkonszolidacié és er6s6dé piaci verseny 1990 és 2005 kézott

A chilei bankrendszer az 1980-as évek eleji valsagidGszakot leszamitva stabilnak
mutatkozott, igy a jegybank tajékoztatasa alapjan sem az azsiai, sem a 2008-ban
kezd6d6 vildggazdasagi valsag sordn nem volt sziikség rendkiviili intézkedések meg-
hozatalara, csak kisebb valsdgmenedzsmentre. A szabdlyozasi alapok és miikddési
keretek kialakitdsat kovet&en a chilei bankrendszer jelentds strukturalis dtalakuldson
ment keresztil 1990 és 2005 kozott, aminek legfébb jellemz6i a kulféldi bankok
megjelenése, valamint a lakossagi hitelek elterjedése voltak. 1990-ben Chilében 22
kalfoldi tulajdonu bank m(ikodott, melyek a teljes hiteldllomany 15,2 szazalékat, mig
a teljes betétallomany 16,3 szdzalékat birtokoltak. 2005-re a kiilféldi bankok piaci
részesedése jelentésen megndtt. Habar szdmuk elsésorban a felvdsarlasok kovet-
keztében 22-r6l 12-re csdkkent, részesedésiik a hiteldllomanyon bellil 39 szdzalékra,
mig a betétek terén 39,4 szazalékra béviilt. Az id6szak soran lezajlott konszolidacids
folyamat eredményeképpen 2005-re a bankrendszer koncentracidja fokozddott:
a harom legnagyobb bank részesedése a hitelallomany tekintetében 54 szazalékra,
mig a betétek esetében 55 szazalékra nétt. A kiilféldi bankok novekvé szerepe javi-
totta a kockazatkezelés min&ségét és hatékonysagat, valamint a bevezetett techno-
|6giai ujitasok révén hozzajarult a bankok kdzotti verseny élénkiiléséhez is. Pénziigyi
stabilitasi szempontbdl a finanszirozasi csatornak diverzifikaltta vélasa szintén pozitiv
hozadéka volt a kiilfoldi bankok térnyerésének (Betancour et al. 2006).

A bankrendszer eszkozstruktirdjaban az id6szak sordn elmozdulds tortént a lakossa-
gi szektor irdnydba. A haztartasi hitelezés a jelzdloghitelezésbdl fakaddan jelentésen
élénkilt. A kilfoldi bankok esetében a lakossagi hitelezési aktivitas kiemelten ag-
ressziv volt, aminek eredményeképpen 2005-re a hitelek 30 szdzaléka a haztartasi
szegmensben kertlt kihelyezésre. A magasabb megtériilés reményében a bankok
ebben az idészakban enyhitettek hitelezési kondicidikon is: rugalmasabb visszafi-
zetési konstrukciokat dolgoztak ki, meghosszabbitottdk a hitelek futamidejét, il-
letve elterjedtek a vdltozé kamatozasu hiteltermékek is. Mindezek a folyamatok
ugyanakkor nem jartak pénziigyi stabilitdsi kockazatokkal, mivel a makrogazdasagi
hattér stabilnak mutatkozott, és a kamatok is alacsony szinten voltak. Forrasolda-
lon a lekotott betétek jelentették a legfébb tételt, jelentéségiik az idGszak soran
folyamatosan nétt. Emellett, kdszénhetden a rekordalacsony kamatoknak, a bankok
finanszirozdsaban egyre nagyobb szerepet kaptak a hosszu lejaratu kdtvények is.

Osszességében a chilei bankrendszer ebben az id6szakban stabilan és nyereségesen
mikodott. A t6kemegfelelési mutatd 2000 és 2004 kozott a bankrendszer szintjén
atlagosan 13,5 szazalékot tett ki, és mindegyik bank 10 szazalék feletti t6kemegfe-
leléssel rendelkezett a kdtelez6 8 szazalék helyett. A bankrendszer profitabilitdsa
magas és stabil volt, az atlagos t6kearanyos eredmény 15,6 szazalékot tett ki.
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1.4. A chilei bankrendszer napjainkban?

Chile bankrendszerét napjainkban 19 bank alkotja, melyek — a Banco del Estado
de Chile kivételével — magankézben vannak. A bankrendszer mintegy 300 milliard
dollaros teljes eszkozallomanya a GDP 120 szazalékat tette ki 2014 aprilisaban.
A bankrendszer koncentraltsaga jelent8s, 2014 aprilisdban az 6t (mérlegféosszeg,
valamint a véllalati és lakossagi hitelezés alapjan egyarant) legnagyobb piaci része-
sedéssel rendelkezé bank birtokolta a bankrendszer teljes eszkdzallomanyanak 72
szazalékat (BIS 2014).

A legnagyobb szerepl&k kozotti megoszlds viszont viszonylag egyenletes: 2014 ap-
rilisdban a Banco Santander-Chile rendelkezett a legnagyobb, 17 szazalékos piaci
részesedéssel, amit a Banco de Chile 15,5 szazalékkal, a Banco del Estado de Chile
15,2 szazalékkal, a Banco de Crédito e Inversiones 12,9 szazalékkal, mig a Corpbanca
11,7 szazalékkal kovetett. Mindez tiikrozi a bankfelligyelet azon szandékat, hogy
egyik szerepld se tegyen szert tulzott piaci részesedésre egyes szegmensekben.
A Banco del Estado de Chile szadz szazalékos allami tulajdonban van, elsGsorban
a mikro-hitelezésben aktiv. Bizonyos el6nyok illetik meg, és kizardlagos jogokkal is
rendelkezik. Ellenben ugyanazok a szabalyok vonatkoznak ra, mint a tébbi felligyeleti
hatdskorbe tartozé bankra, és dllami tulajdonu véllalatoknak nem nyujthat kélcsont
(IMF 2011). A chilei valsagok tapasztalatai szerint viselkedése anticiklikusabb szek-
tortarsaiénal (Cowan-Marfan 2010). A hazai bankokon és a lednyvallalatokon kiviil
4 fidktelep mikodik Chilében, melyek elsésorban a véllalati szegmenst szolgaljak
ki: Banco de la Nacién Argentina, Banco do Brasil, JP Morgan Chase Bank és Bank
of Tokyo-Mitsubishi UFJ. Mérlegf66sszeg és hiteldllomany alapjan szamitott része-
sedésiik sem éri el a bankrendszeri érték fél szazalékat (SBIF 2014).

A bankrendszer kiilsé kitettsége 2014 marciusaban a GDP kozel 4 szdzalékat tette
ki. A kitettség legnagyobb része az Egyesiilt Allamok iranyaba allt fenn (45 szaza-
Iék). Ezen fellil a harom legjelent&sebb partner Brazilia (17 szazalék), Kolumbia (12
szazalék) és Kina (6 szazalék) (BIS 2014).

A bankrendszer mellett jelentds szerepiik van a nyugdijpénztdraknak, biztositdknak,
a befektetési alapoknak és az egyéb pénzigyi intézményeknek is, melyek egyiitte-
sen a teljes pénzligyi rendszer eszkézadllomanyanak kozel felével rendelkeznek, és
hozzajarulnak a chilei megtakaritdsok magas foku diverzifikaltsagahoz.

2 BIS (2014), Cowan-Marfdn (2010), IMF (2011) és SBIF (2014) alapjén.
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2. A chilei bankrendszer mérlegelemzése?

2.1. Eszk6zok

Chilében a pénzigyi rendszer mélysége nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban atlagon fe-
[Uli: a GDP-ardnyos mérlegf6osszeg a 2008-as valsag kitorésekor kdzel 110 szazalék
volt. A bankrendszer mérete 2010 végéig csdkkent, majd onnantél fokozatosan
emelkedett, igy 2014 aprilisdban 120 szazalékos mérlegf66sszeg/GDP szintet ért el.

1. abra
A hitelallomany éves névekedési titeme a kiilonb6z6 szektorokban (%)
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Forrds: Banco Central de Chile alapjdn

A 2008-as valsagot, majd a 2010-ben bekovetkezett foldrengést kdvets gyors kila-
balas idGszakaban a jovedelem Ujra névekedésnek indult, amivel parhuzamosan
a hitelezés is fellendilt (1. dbra). A GDP-aranyos hiteldllomany a bankrendszer mé-
retéhez hasonld palyat irt le az utébbi években: a 2008 végi 76 szdzalékrél 2010-ig
mérsékl6dott, majd 2014 4prilisdra 0sszességében 86 szazalékra emelkedett. A hite-
leken beliil kismértékl elmozdulds kdvetkezett be a haztartasi szektor iranyaba, de
tovabbra is a véllalati hiteleknek magasabb a sulya. Ugyan 2014 folyaman a bankok
a hiteldllomany novekedési Gitemét a gazdasagi ciklussal 6sszhangban fokozatosan
mérsékelték mind a haztartasi, mind a vallalati szegmensben, azonban a hitelezési
folyamatokat tovdbbra is dinamikus, 10 szdzalék korali bévilés jellemzi.

3 CBC (2013a), CBC (2013b), CBC (2014), IMF (2013), feligyeleti és jegybanki adatok alapjan.
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A Chilében jellemz6 nemteljesitési ardny nemzetkozi 6sszehasonlitdsban nem te-
kinthet6 kiugréonak. A szektoralis bontas (2. dbra) alapjan megaéllapithatd, hogy
egyrészt a vallalati portfolidban nagyobb aranyu a nemteljesités, masrészt a haz-
tartasi szegmensben el6bb jelentkezik a késedelmes torlesztés a fogyasztasi, mint
a jelzaloghitelek esetében.

2. dbra
A nemteljesité hitelek ardnya a kiil6nb6z6 hitelszegmensekben (%)
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Forrds: Banco Central de Chile alapjdn

A vaéllalatok jovedelmez&sége mérsékl6dott az elmult idészakban, ugyanakkor
GDP-aranyos hiteldllomanyuk emelkedett. Osszességében a nemteljesitd hitelek
aranya enyhén emelkedett a vallalati szektorban, f6ként a KKV-k esetében, mely
véllalatok nagyobb mértékben vannak kitéve a gazdasagi ingadozasoknak (3. dbra),
igy bevételeik és fizet6képességik is kevésbé stabil.

A hitelkockazatok csokkentése érdekében a bankok jelentés mérték(i értékvesztést
képeznek nemteljesit6 portfolidjuk utdn. Bankrendszeri szinten az értékvesztéssel
vald fedezettség a valsag 6ta eltelt években folyamatosan magas szinten alakult:
2009-ben volt a legalacsonyabb mérték( (82 szazalék), mig az azéta megvaldsult
folyamatos emelkedés eredményeképpen 2014 aprilissban mar 123 szazalék volt.
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3. abra
A nemteljesité hitelek aranya vallalatméret szerinti megbontasban (%)
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Forrds: SBIF.

A gazdasagi novekedés most megfigyelhetd lassuldsa a hitelkockdzatok materializa-
|6dadsdhoz vezethet (CBC 2013b). A nemteljesits hitelek ardnya a kovetkezd idGszak-
ban mindkét szegmensben novekedhet: a munkanélkiliség emelkedése negativan
érintené a haztartasi szegmens fizet6képességét, mig a gazdasagi ingadozasokra
érzékenyebb szektorokban tevékenykedd vallalatok a visszafogottabb gazdasagi
teljesitmény és az alacsonyabb kereslet kovetkeztében valhatnak nemteljesitévé.

2.2. Forrasok

A chilei bankrendszer forrasszerkezetében a lekotott betétek szerepe domindns,
a mérlegfédsszeg kozel felét teszik ki. Arnyalja a képet, hogy Chilében az intézményi
befektet6k jelentés mértéki lekotdtt betéteket tartanak. A lakossagi és kisvallalati
szektorhoz kothet6 lekotott betétek, melyek empirikus tapasztalatok alapjan sokkal
stabilabbak pénzligyi stresszhelyzet esetén is, a forrasok mindossze 22 szazalékat
adjak. Az intézményi befektetdk koziil a nyugdijpénztarak (30 szazalék) és a befek-
tetési alapok meghatdrozdak a lekotott betétek piacan, elé6bbiek atlagosan féléves,
mig utdébbiak jellemz&en haromhdnapos lekotést hajtanak végre (CBC 2014).
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4. abra
A bankok forrasszerkezete (%)
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Forrds: Banco Central de Chile alapjdn.

Az intézményi befektet6k altal biztositott forrasokra vald rautaltsag heterogén
a bankrendszerben, és jellemz&en negativan fligg a bankmérettdl: a nagyobb ban-
koknal tobb a retail szektor 4ltal lekotott betét és a latra sz6l6 betét, mig a kisebbek
jobban raszorulnak a wholesale-finanszirozasra®. Emiatt a kisebb bankok nagyobb
hangsulyt helyeznek a likviditasi kockazatok csokkentésére: egyrészt igyekeznek
jobban diverzifikalni az intézményi befektet6k kozott, masrészt tobb likvid eszkozt
tartanak, és a finanszirozasi szerkezetiikdn beliil nagyobb a sajat t6ke ardnya. Tob-
bek kozott az el6bbiekben emlitett, wholesale-finanszirozdsban rejl6 kockazatok
csokkentése érdekében fejleszti a jegybank a bankok likviditaskezelésére vonatkozé
szabdlyozasi kdrnyezetet (CBC 2014).

4 A retail-szegmensbe sok kis szerepl6 sorolhato (jellemz&en a lakossag és a kkv-k), mig a wholesale-szegmenst
kevés, jelent8s szerepld alkotja (jellemz6en pénziigyi intézmények, nagyvallalatok).
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Bar a hitel/betét rata megkozeliti az IMF altal mar kockazatosnak tekintett 120 sza-
zalékot, Chile bankrendszere a betéteken kivil is rendelkezik stabil, hosszu tavon
rendelkezésre all6 forrasokkal, melyeket figyelembe véve 100 szazalék alatti muta-
té adddik: a jelzdloghitelek finanszirozasa elsésorban hosszu tavu bankhitelekbdl
torténik, mig a kllkereskedelmi hitelekhez a valsag alatt is stabilan fennmaradé
kilfoldi hitelkeretek biztositanak forrast (IMF 2013).

A lekotott (48 szazalék) és latra sz6l6é betétek (18 szazalék) mellett fontos tételt
jelentenek a belfoldi kibocsatasu addssagjellegli értékpapirok (13 szazalék). A kil-
foldi forrasok 8 szazalékos aranya nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban nem tekintheté
kiugronak. A mérlegf66sszeg 11 szazaléka all rendelkezésre sajat téke formajaban.

Bar a bankszektor kilsé addssdaga emelkedett a valsdg ota, id6kdzben diverzifi-
kaltabba is valt mind a strukturaja, mind a hitelez6i kor szempontjabdl, rdadasul
a forrasokon beliili sulya tovdbbra sem éri el a 10 szazalékot. Mig 2008 folyamdn
a kiilkereskedelmi hitelkeretek a kiils6 forrasok 70 szazalékat jelentették, addig 2013
elejére szerepe 50 szazalék ald csokkent a forgdeszkozhitel-keretek, a (f6leg azsiai
piacokon szerz6dott) szindikalt hitelek és a kilfoldi (nagyrészt amerikai) kotvényki-
bocsatasok térnyerésének kovetkeztében. A kotvények irdnydba torténd elmozdulas
kedvezé: a lejaratok hosszabbodasa révén javult a bankrendszer likviditdsi pozicidja,
valamint a kedvezd kilfoldi kamatkornyezet a finanszirozasi koltségek csokkenését
eredményezte (CBC 2013b).

A bankrendszer devizakockdzata mérsékelt: 2013-ban megkdzelitéleg a bankrend-
szer eszkdzallomanyanak 12 szazaléka volt devizaban denomindlva, amit forrdsol-
dalon nagysagrendileg kiegyenlitenek a kiilsé forrasok, devizabetétek és fedezeti
eszkodzok.

2.3. Tokemegfelelés és szolvencia

A kockazatokkal sulyozott eszkézallomany ardnydban kifejezett t6kemegfelelési mu-
tatd, mely a varatlan veszteségekkel szembeni sokktiiré képességet jelzi, 2014 mar-
ciusaban rendszerszinten 13,2 szazalék volt, igy érdemben meghaladta a Chilében
hatalyos 8 szazalékos szabdlyozdi minimumszintet, tovabba a Bazel 11l 4ltal javasolt
10,5 szazalékot is. Bar az egyes bankok kozott jelentés eltérések figyelhet6ek meg,
a bankrendszer minden szerepl&je 10 szazalékndl nagyobb t6kemegfelelési mutatd-
val rendelkezik (5. dbra). A bankok eladésodottsagat méré 8 szazalékos tékeattételi
mutato szintén joval a (chilei és egyuttal Bazel Ill szerinti) szabalyozéi 3 szazalékos
minimum felett volt (CBC 2013a).
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A chilei bankrendszer szolvencia mutatoéit 6sszehasonlitva az OECD-orszagokéval
a t6kedttételi mutatod atlagosnak, mig a tékemegfelelési mutaté relative alacsony-
nak tekinthetd. A kizardlag a fenti két mutatdra alapozott kovetkeztetések azonban
megtévesztSek lehetnek, hiszen a bankvalsagot elszenvedd orszagok (pl. irorszag),
illetve a jelentGs allami segitségre raszoruld bankrendszerek (pl. Anglia, Németor-
szag, USA) is szolvensebbnek tlinnek e mutatdk alapjan (CBC 2013a).

A bankrendszerek szolvencidjanak értékelésekor érdemes tekintettel lenni a kdvet-
kez6 tényezGkre:

* A gazdasdgi és pénzigyi ciklusok eltéré szakasza: a mérlegleépitéssel jellemez-
het6 Eurépaban és USA-ban tdbbek kozott a kedvez6tlen gazdasagi kornyezet
miatti potencialis portfolioromlas miatt sziikséges magasabb t6keszint elSirdsa
és fenntartasa; Chilében azonban a gyors kilabalas és a nemzetkozi 6sszehasonli-
tasban alacsony banki veszteségek miatt kevésbé lehet indokolt hasonldan magas
t6keelvaras.

o A tGke Osszetétele: Chilében a Tier 1 szabalyozdi t6ke kb. 75 szazaléka magas
minGségli (részvény, visszatartott nyereség), mikézben az elsédleges tékeelemek
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kozott Eurdpaban és USA-ban — Chilével ellentétben — kevésbé jé minGségli hibrid
t6keelemek® is szerepelhetnek kiegészits t6keként;

o Az eszkdzok dsszetétele: a chilei bankrendszer tékehelyzetének megitélését pozitiv
irdnyban befolyasolhatja, hogy a bankok mérlegének eszkozoldala hagyomanyos
bankmodellt tiikroz, az eszkozok kozel kétharmada hitelkdvetelés, és a befektetési
portfolié féként likvid értékpapirokbdl all; ezzel szemben a nemzetkézi szintéren
taldlhatdak olyan bankrendszerek, melyek mérlegében ugyan kisebb aranyban
vannak a magasabb kockazati besorolasu hitelek, ellenben nagyobb szerepe van
a mérlegen kivili kockdzatosabb eszkozoknek.

A 2013 masodik félévérdl szol6 stabilitasi jelentés stressztesztjének fébb eredmé-
nyei a bankrendszer t6kehelyzetével kapcsolatban

A 2013 masodik félévérdl sz6l6 Stabilitasi jelentés stressztesztje alapjan a chilei
bankrendszer t6kemegfelelési szintje egy a subprime-valsaghoz hasonld mértékd
GDP-csokkenést, finanszirozasi koltségemelkedést és arfolyamgyengulést tovabbra is
kibirna, bar az 6sszkép némileg romlott a legutdbbi stabilitasi jelentés dta. A stressz-
forgatokdnyv 20 szdzalékos arfolyamgyengiilést, 300 bazispontos rovidhozam- és
100 bazispontos hosszihozam-emelkedést tartalmaz.

6. dbra
A stressz-forgatokonyv hatasa a bankrendszer jovedelmezéségére (ROE, %)
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Forrds: SBIF

® Hibridt6kének nevezik az olyan értékpapirokat, melyek egyarant rendelkeznek a kétvény és a részvény
bizonyos jellemzdivel.
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A chilei bankrendszer jovedelmez&sége t6kearanyosan a 2000-es évek 6ta 15-20
szazalék kordl alakult. Bar a profitabilitdsi mutatdk enyhén emelkedtek az elmult 1
évben, a legutébbi 2013 masodik féléves pénzigyi stabilitasi jelentés keretében el-
végzett stressztesztek alapjan romlott az 6sszkép a jovedelmezGséggel kapcsolatosan
(6. dbra). Ezek alapjan atlagosan 2,1 szazalékra csokkenne a ROE-mutato az el6z6
féléves 5,2 szazalék helyett, ugyanakkor a bankrendszer t6kehelyzete még mindig
kedvez6nek mondhaté. A negativ eredményt felmutaté bankok a bankrendszer 47
szazalékat adndk a stressz-szcendridéban (CBC 2014).

2013 masodik felében a legnagyobb kockdazatot a bankok jovedelmez&ségére, t6-
keelldtottsagdra és szolvencidjara a Fed tapering levezénylése, a kinai gazdasag
lassuldsa, valamint az eurozéna romlé makrofolyamatai jelentették. Azéta a chilei
jegybank legnagyobb kockazatként a kinai lassulast tartja szamon, a masik két fak-
tor sulya csokkent. A kinai lassulds leginkabb a kiilsé kereslet, illetve a réz aranak
csokkenésén keresztiil hatna a chilei bankrendszerre. A forraskoltség rég nem Ia-
tott alacsony szinteken van, ugyanakkor nem zarhato ki egy esetleges emelkedés
vagy turbulencia, ezért a bankrendszernek érdemes diverzifikalt lejarati strukturat
fenntartania.
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Melléklet

A chilei bankrendszer szamokban (%)

% | 1998 | 2001 | 2004 | 2007 | 2010 | 2013
Likviditas

Hitel / Betét | 103,1 | 103,9 | 101,3 | 116,2 | 115,4 | 117,5
Maganszektornak nyujtott hitelek

Hiteldllomény / Osszes eszkoz 66,9 68,2 66,6 73,9 70,2 72,7
Nemteljesit6 hitelek aranya - 1,7 1,2 0,8 2,7 2,0

Az 0sszes hitelre megképzett

értékvesztés / NPL-allomany - — 2 e <EH 1211

Devizakockazat

FX hitelek ardnya a magénszektor

hitelallomany4n bell - 158 | 125 | 128 | 113 | 185

Vallalati hitelallomanyon beliil - 10,7 8,8 8,9 16,6 26,3
Haztartasi hiteldllomanyon beliil - 0,1 0,1 0,1 0,1 3,9
Forrasok
Betétek / Osszes forras 52,6 53,1 53,1 57,8 60,0 61,2

Kibocsatott értékpapirokok / Osszes _ _ _ 13,0 14,1 15,7

forras

Szolvencia

Téke / RWA 12,6 12,7 13,6 12,2 14,1 13,3
ROE (addzas el6tti) 5,4 19,5 19,9 19,2 21,8 18,4
ROE (ad6zas utdni) 4,8 17,7 16,7 16,2 18,6 14,9

Forrds: SBIF, Banco Central de Chile.
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Iszlam bankrendszer az Egyesiilt Arab
Emirségekben

Addm Dénes — Bodndr LdszI6 — Luspay Miklés

Az Egyesiilt Arab Emirségek bankszektora erdsen téredezett. Nincs egy domindns
szerepld, az 5—6 legaktivabb nagybank piaci részesedése egyformdan jelentds, a tobbi
résztvevd kisebb részardnnyal bir. A nagybankok versenye miatt tobb bank probadl
klféldi piacok felé nyitni. A bankok tulajdonosi szerkezetében jelentds az dllami rész-
vétel. Az Egyesiilt Arab Emirségek bankszektora a legnagyobb eszkézdllomdnnyal bir
az Obél-menti orszdgok kézt. A bankszektort hazai bankok domindljék (NBAD 2013).
Jellemz6en Abu Dhabira és Dubaira koncentralddik, specialitdsa a hagyomdnyos,
illetve az iszlam bankok egyilittes jelenléte az orszdgban. Részben emiatt az orszdg
a 2008-as vdlsdgnak hatékonyabban ellen tudott dllni, bdr hatdsdt teljes mértékben
kivédeni nem tudta. A vdlsdg elsésorban Dubai-t érintette, az itteni hitelintézetek
ugyanis jelentds hitelkitettséget vdllaltak az ingatlanszektorban, melyet a vdlsdg
érzékenyen érintett. A vdlsdgot kévetben a jegybank a gazdasdgi stabilitds visszadlli-
tdsa céljabdl szamos uj szabdlyt hozott, tovabbd jelentds likviditdst vitt a rendszerbe,
aminek kévetkeztében a bankszektornak sikeriilt talpra dllnia.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: G21

Kulcsszavak: bankrendszer, iszldm bankolds, Egyesiilt Arab Emirségek
1. Az Emirségek bankrendszere

Az Egyesliilt Arab Emirségek egy 7 emirségbdl all6 szovetségi dllam, kdzpontja Abu
Dhabi. Elén az elndk all, aki Abu Dhabi kormanyzéja is egyben. Az alelndki poziciét
Dubai kormdnyzdja tolti be. Az ,,arab tavasz” 6ta a régié bankrendszerére sokan
mint pénzigyi mentsvarra tekintenek (Cooper 2014). A Perzsa-6bdl menti orszagok
kozil az Emirségek bankszektora messze a legjelent&sebb.

Az Egyesiilt Arab Emirségek bankszektorat nem lehet 6nmagdban, a gazdasag tobbi
agazatatol flggetlendl vizsgalni, hiszen az nagymértékben fligg az orszag specia-
lis ipardgainak teljesitményétdl. A vilag kéolajkészletének csaknem 10 szdzaléka
taldlhato az allamszovetség teriiletén, igy ebbdl természetesen adddik, hogy az
olajiparhoz kothetd vallalkozasok és igy beruhdzasok adjak a szektor teljesitményé-

Addm Dénes a Magyar Nemzeti Bank elemz&je. E-mail: adamd@mnb.hu
Bodndr LdszIé a Magyar Nemzeti Bank elemzdje. E-mail: bodnarl@mnb.hu
Luspay Miklés a Magyar Nemzeti Bank f6osztdlyvezetdje. E-mail: luspaym@mnb.hu

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja



Iszldm bankrendszer az Egyesiilt Arab Emirségekben

nek az alapjat (Anaam Hashmi 2007). A régidban Abu Dhabi és Dubai gazdasaga és
bankszektora emelkedik ki mind mérete, mind pedig fejlettség alapjan, mig a tébbi
5 allam bankrendszere és gazdasaga nem tekinthet6 ilyen értelemben jelentdsnek.
Els6sorban Abu Dhabi ipara fligg jelentésen a vilagpiaci olajaraktél, aminek egy
jelent&sebb csdkkenése mind az allami, mind a lakossagi fogyasztdst és beruhazast,
igy a banki aktivitast is nagymértékben visszavetheti. Dubai egyéb huzé iparagai
(ingatlan, turizmus) szintén nagyban fliggnek a vilaggazdasag teljesitményétdl, ami
erésen befolydsolja a banki mozgdasteret. A helyi kormanyok mindent megtesznek
az olajipari figg6ség csokkentéséért, amiben a bankszektornak is nagy szerepet
szannak (Moukahal 2011).

Az orszag szovetségi struktlrdjabdl adddodan egy igen élénk és kompetitiv piacrél be-
szélink. Az Emirségek bankrendszere meglehetdsen koncentralt, toredezett. A kon-
centracid jellemzésére a Herfindahl-Hirschmann-indexet! (HHI) szoktak alkalmazni.
Az Emirségek esetén ez a koncentracios mutatd 0,2 (OBG 2013). Hidba mikodik
az orszaghan 4-5 nagyobb bank, egyikiiknek sincs szignifikdns piaci részesedése
a tobbiekhez képest, egyikiik sem domindlja egyértelmien a bankszektort. Egylittes
részesedésiik ugyanakkor jelent6s. Az Emirségekben tGizemel6 legtobb bank viszony-
lag kicsi, viszont az 5 legnagyobb bank kontrollalja a hitelek és betétek tobb mint 50
szazalékat. Az er6s6dé verseny miatt az utdbbi években egyre tobb Emirségekbeli
bank kezdett el kilféldon irodakat nyitni — legutébb pl. az Abu Dhabi Commercial
Bank nyitott Londonban irodat 2014 majusaban (Kassem 2014aq).

Jelenleg a 9 millids Osszlakossagu orszagban 55 bank van, tdbb mint 800 fidkkal
(OBG 2014a). Az 55 bankbdl 23 hazai, 6sszesen 805 fidkkal szerte az orszagban,
a maradék 32 kilfoldi székhelyl bank pedig 83 fidktelepet lizemeltet. Tovabba 110
kilfoldi bank telepitett un. képviseleteket (,representative office”) az orszdgban,
koziliik 48 Abu Dhabiban taldlhaté.

Az allamszovetség bankrendszere szdmtalan szallal kot6dik Abu Dhabi és Dubai
kormanyaihoz, mindamellett az uralkodé csalddok pénziigyeinek menedzselésé-
hez. Ha megvizsgaljuk az orszadg 5 legaktivabb bankjanak tulajdonosi szerkezetét,
mindegyiknél jelentds az uralkodd familia részvétele, emiatt a legnagyobb bankok
hitelminGsitése tobbnyire a stabil, , befektetésre ajanlott” kategdridkban mozog.
Az er8s allami részvétel abban is tetten érhetd, hogy 2008-ban, amikor a bankoknak
likviditasra volt sziikségiik, a kormanyzat gyorsan és hatékonyan tudott beavatkozni
a szektor megmentéséért, és a torvényhozas is szamtalan, a banki teljesitményt
segit intézkedést fogadott el par hdonap leforgdsa alatt. Ez a kormanyzati fligglség
varhatdan fennmarad a jov6ben is, és nemcsak a bankok hitelezésének jelentds
részét fogja befolyasolni, hanem egy esetleges Ujabb pénzligyi valsag kialakuldsa

* Amennyiben értéke 1-hez kozelit, akkor gyakorlatilag 1 szereplé dominalja a piacot (egyfajta oligopol/
monopol helyzetet tiikroz), mig a 0 kozeli érték sok kis szereplére utal, akik kozul egyikiik sem kiemelkedd.
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esetén Ujbdl hajlanddsagot fog mutatni a szektor allami megsegitésére, névelve ily
maddon a bankrendszer stabilitdsat.

Az iszlam bankrendszer alapelvei

Az Emirségek bankrendszere alapvetéen kilonbozik mas orszagokétdl, ugyanis a ha-
gyomanyos bankok mellett kiemelked6 szerepiik van az iszlam elvek szerint mkodé
hitelintézeteknek. Az iszIam bankoknak minden esetben meg kell felelnilik a Saria-
nak, vagyis az iszlam erkélcsi és jogi vezérelveinek. Ett6l fliggetlendl ugyanolyan
profitmaximalizald intézményeknek tekinthetéek, mint hagyomanyos versenytarsaik
(s6t az Iszlam Pénzligyi Szolgaltatasok Tandcsa? szerint a Saria-kompatibilis hitelin-
tézetek esetén a kapcsolodo pénziigyi kockazatok nem is kiilonboznek jelentésen
a hagyomanyos bankoknal tapasztaltaknal), csupan van néhany alapelv, melyet be
kell tartaniuk (Imam et al. 2010; Bank Negara Malaysia 2009). Ezek tobbek kozt:

(1) A bankok nem szamithatnak fel kamatot (,,riba”) a kiadott hitelek utan. A pénz
,id6értékét” nem ismerik el klasszikus formaban, ennélfogva nem tartjak jogos-
nak a jovedelemszerzést kizardlag az idé mulasabol ered6en. Az alapelv szerint
csakis redlis, valds tranzakcid ellenében jogszer( a jovedelemszerzés.

(2) Kertlend6 a felesleges bizonytalansag (,gharar”) és a tulzott mérték( kocka-
zatvallalas (,mayseer” vagy ,,gimar”). Az iszlam kifejezetten tiltja a spekulacidt.

(3) lllegdlis tevékenységektdl (,haram”) valo tartézkodas. Az iszlam bankok nem
finanszirozhatnak olyan tevékenységeket vagy véllalkozasokat, amelyek a tarsa-
dalomra negativ hatdssal birnak (pl. szerencsejatékok) vagy az iszlam térvények
alapjan illegalisnak tekinthet6ek (pl. egy alkoholtartalmu italokat gyartd cég
megépitésének finanszirozasa).

(4) Hagyomanyos banki kornyezetben hitelnyujtast kovetéen minden kovetkezményt
a hitelfelvevd visel. Ha példaul a hitelfelvevének van egy vallalkozasa, és a felvett
hitelt e vallalkozdsdnak fejlesztésére forditotta, akkor — nyereséges mikodés
esetén —, minden profit a hitelhez folyamodé vallalkozénal jelentkezik, valamint
ha véllalkozasa veszteséges, akkor is teljes mértékben & tartozik elszamolassal.
A hagyomanyos bankokat elsGsorban a hitelt igényl6 hitelképessége, valamint
a felvett hitel t6ke- illetve kamatrésze foglalkoztatja, a széban forgd vallalkozas
vagy meghitelezend6 projekt sikeressége kevésbé. Az iszIldm banki kdrnyezet-
ben mds a helyzet. Ott a bank és a hitelhez folyamodé vallalkozé egyfajta koc-
kazatkozosséget alkotnak, és a vallalkozas nyeresége vagy vesztesége a hitelt
felvevé valamint a bank kdzott egyardnt megoszlik (ami mérsékelheti a tulzott
kockazatvallaldst). Sok esetben nemcsak a kockdzat osztédik, de tulajdoni ré-

2 |slamic Fiancial Services Board

3 creditworthiness

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja



Iszldm bankrendszer az Egyesiilt Arab Emirségekben

szesedést is vallal a bank a finanszirozott projektben/eszkozben, kozelebb hozva
ezaltal az iszldm bankokat a redlszférahoz a hagyomanyos bankokhoz képest
(vagyis az iszIldam bankokat jellemz&en az asset-based hozzaallas jellemzi, szem-
ben a hagyomanyos bankok debt-based befektetési stratégiajahoz képest). igy
értelemszer(ien az iszIldm bank nagyon is érdekelt a kérdéses finanszirozandé
projekt nyereségességében®.

Fontos azonban megjegyezni, hogy az Emirségek bankrendszerének kilonlegessé-
gét fokozza a tény, hogy az orszagban egyszerre vannak jelen a hagyomanyos és
az imént részletezett iszlam alapelveknek megfelel6en m(ikdod6 bankok. A legfon-
tosabb, iszldam elvek alapjan m(kodd hitelintézetek: az Abu Dhabi Islamic Bank,
a Dubai kdzpontu Emirates Islamic Bank, Noor Bank, Al Hilal Bank stb. (DEIH 2013).
Részesedésiik a szektoron belill jelenleg kozel 25 szazalékra tehet6, szakértbk szerint
azonban ez 2020-ra meg fog duplazdédni (Kassem 2014c). Ugy vélik, hogy az iszldm
bankok éves névekedési Uiteme varhatéan meg fogja el6zni a hagyomanyos bankok
novekedési Gtemét a kdvetkezd években. Ez részben annak is betudhato, hogy az
iszlam lakossag szivesebben helyezi el a pénzét az iszIdm alapelveknek megfelelGen
mikodé hitelintézetnél, nagy az érdekl&dés a Saria-kompatibilis pénziigyi termékek
irant (annak ellenére, hogy az orszag lakossaganak jelentGs része mar nem musz-
lim). Az iszlam bankolasra vonatkozddd torvényi és szabalyozdi keretrendszer is
folyamatosan béviil. A ,hagyomdnyos” kulturdju befektetSk részérél is megvan az
igény, hogy befektetési portfélidjukat iszldm pénziigyi eszkdzok révén diverzifikaljak.

Az Egyesult Arab Emirségek célja, hogy az iszlam banki szolgaltatasokat a fogyasztok
korében tovabb bdvitse. Dubai vezetbje, egyben az orszag alelndke, Sheikh Mo-
hammed bin Rashid 2013-ban jelentette be tervét, miszerint 5 éven beliil szeretné
elérni, ha Dubai lenne az iszlam pénzlgyi vildg kdzpontja (Kane 2013). E merész
célkitlizésnek mdr ma is Iathatd jelei vannak, a helyi iszZldm bankok jelenleg is ter-
jeszkednek a jelentds iszlam lakossaggal biré Egyiptomban, Libidban, Tunézidban
és Marokkdban. Ez nem véletlen, az iszlam bankok elfogadottsaga és elismertsége
a piacokon egyre ng, tovabba a 2008-as pénziigyi valsag is valamelyest hozzajarult
az iszlam bankolas lakossag korében vald terjedésének. A valsag hatdsara ugyanis
a nagyvallalatok egyre kevésbé vettek igénybe Uj hiteleket, valamint a régieket is
nehezen tudtdk visszafizetni. Ez a trend pedig a bankokat a véllalati szektor helyett
egyre inkdbb a lakossag felé mozditotta el (Kassem 2014b). A hatékony lakossagi
piacszerzés végett az elmult években jelentds atalakuldsok torténtek, az Emirates
Islamic példaul 6sszeolvadt a Dubai Bank-kal, egyestiléstkbdl jott [étre az Emirates
Islamic Bank 2012-ben. Az Abu Dhabi Islamic Bank idén aprilisban vdasarolta fel
a Barclays lakossagi Uzletagat 650 millié Dirhamért (177 millié USD), 110 000 uj
fogyasztoét biztositva ezzel maganak (Kassem 2014c).

4 Angol terminoldgidval élve a hagyomanyos bankok a kockazatétvitel (risk-transfer), mig az iszldm bankok
inkabb a kockdzatmegosztas (risk-sharing) megoldasaval élnek.
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A bankpiacon tehat er6s a verseny, a fogyasztdi bizalom névekedése miatt pedig
a lakossagi hitelezés tovabbi bdéviilése varhatd, melynek teljesitésében az iszlam
bankoknak fontos szerepiik van. Noha egyre nagyobb az érdekl6dés irantuk, az
iszlam pénzlgyi szolgaltatdsok terjedését némileg gatolja a tény, hogy a lakossag
kdrében nem teljesen transzparens és vilagos a modszer, ahogyan az ilyen tipusu
bankok mikédnek.

Az Emirségekbeli iszlam bankoknak jelentds kalfoldi konkurenciaval is szembe kell
néznilik. Eddig Kuala Lumpur volt a Saria-kompatibilis pénziigyi szolgaltatasok koz-
pontja, amely az elmult kdzel 20 évet iszlam pénzlgyi termékeinek fejlesztésére
forditotta. Ezenkivil mds varosok is fejleszteni kivanjak iszlam pénzligyi szolgdlta-
tasaikat, példaul Indonézia és Bahrein.

2. A bankszektor kialakulasa az Emirségekben — a kezdetek

Az Emirségek mai, modernnek tekintheté bankrendszerének kialakuldsa a 70-es
évekre nyulik vissza. 1973-ban alakult meg a szovetségi Valutatandcs®, melynek
els6dleges feladata az azdta is hasznalt helyi hivatalos pénznem, a dirham bevezeté-
sének felligyelete volt (OBG 2014aq, illetve a jegybank térténetét bemutato honlap).
Ezt megel6z6en ugyanis tobbfajta valuta forgott (akar egyszerre is) az orszagban.
1966-ig az indiai rupia volt az elsédleges pénziigyi kdzvetitéeszkdz, ekkor Abu Dhabi
elkezdte haszndlni a bahrein-i dindrt, Dubaiban illetve a tobbi emirségben viszont
ragaszkodtak az un. katar/dubai ridlhoz (Chapin Metz 1993). 1971-ben jott létre
a fuggetlen Egyesiilt Arab Emirségek (azel6tt brit fennhatdsag alatt miikodott az
orszag), majd 1973. majus 19-én kerilt bevezetésre a dirham, melynek arfolyamat
az USA dollarhoz rogzitették (3,6725 Dirham/USD). A dirham sikeres bevezetését ko-
vetden a Valutatanacs szerepkore egyfajta ellendrzési, megfigyelGi feladatta alakult
at, tovdbbd a tandcs az IMF-fel egylttmikddve éves és féléves jelentéseket publikalt
azzal a céllal, hogy nyomon kovessék a sziilet6ben lev6 bankrendszer kialakuldsat.
Az évtized végére az orszag (elsGsorban Abu Dhabi) gazdasaga a szénhidrogén-ipar
révén egyre gyorsabban kezdett fejl6dni, az emirségek bankszektora pedig a fejl6dés
kovetkezd lépcséfokara lépett (OBG 2013).

1980-ban a Valutatandcs intézményébdl hoztak |étre az orszag kdzponti bankjat.
Az Ujonnan megalakult jegybank legfontosabb feladatai a kovetkez6k lettek: a kor-
many segitése monetaris, illetve fiskdlis politikai teriileten, a tartalékok kezelése,
a hitelpolitika alakitdsa és az arstabilitds fenntartdsa. A jegybank, megalakuldsat
kovetSen, folyamatosan felligyelte a bankrendszer fejl6dését, hozzajarulva ezaltal
az orszag gazdasaganak fenntarthatd fejlédéséhez. Mar a 80-as években szamos
intézkedést vezetett be a bankrendszer megerdsitésére. Bévitette a felligyeletet és

® Currency Board
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az ellen6rzést, novelte a bankok jelentési kotelezettségét, kockazatkezelési részleget
hozott Iétre, tovabba minimum tékekovetelményeket hatarozott meg a kereskedelmi
bankok részére (Chapin Metz 1993).

Az 1980 januarja és 2012 januarja kozt eltelt, kicsivel tébb mint 3 évtizedben mind
a jegybanki tevékenységek, mind a jegybank altal feliigyelt intézmények koére jelen-
t6sen megnovekedett, ennek hatdsat a szamokban is érzékelhetjik. A forgalomban
[évé készpénzallomany 2,1 millidrd dirhamrdél (571,6 millié USD) 42,6 milliard dir-
hamra (11,6 millidard USD) novekedett, mig a maganszektorba kihelyezett hitelek
allomanya 25,2 milliard dirhamrdl (6,9 milliard USD) 816,5 milliard dirhamra (222,3
millidrd USD) n6tt. A monetdris betétek szintén jelentés emelkedést mutatnak, az
1980-ban jellemz6 5,2 millidrd dirhamrdl (1,4 millidrd USD) 229,4 millidrd dirhamra
(62,4 milliard USD) névekedtek a 2010-es évek elejére (OBG 2013).

E nagymértéki névekedés részben a kilfoldi bankok megjelenésének is kdszénhetd,
bar ez nem volt mindig igy. Korabban a kiilféldi székhelyl bankok terjeszkedését li-
mitaltak, egy még 1980-ban meghozott torvény alapjan példdul nem nyithattak 8-nal
tobb fidkot (Anaam Hashmi 2007). A torvény egészen 2003-ig volt életben, amikor
a szabalyozast mddositottak. Azota — kilon jegybanki engedéllyel ugyan, de — mar
bévithetik haldzatukat a kiilféldi bankok is az Emirségekben (Chapin Metz 1993).

Az Emirségek bankszektoranak fejlédése nem volt linearis. Az 1990-es kuwaiti konfli-
kus kovetkeztében pl. a betétallomany 15-30%-a aramlott ki az orszaghdl. Két bank,
hogy a likviditasi hidnyt kezelni tudja, jegybanki t6keinjekcidra szorult, ami utdn
a befektetGi bizalom és a betétadllomany egészséges szintje csak lassan allt helyre
(Chapin Metz 1993).

Emellett az orszag bankrendszerét 1991-ben a Bank of Credit and Commerce In-
ternational (BCCl)® 69 orszagban létrehozott lednyvallalatainak bezarasa rengette
meg. A BCCI 2 amerikai lednyvallalatat illegdlis drogkereskedelemmel 6sszefliggd
pénzmosas gyanujaval vadoltak meg. A helyzetet rontotta, hogy Abu Dhabi kor-
manyzdja, illetve az Emirségek elndke alapitd részvényesei voltak a cégnek, a cs6dot
megel6z6 évben raadasul tobbségi tulajdont (a cég részvényeinek 77%-at) szereztek.
A Bank of England megbizasabdl elinditott atvilagitasi folyamat eredményeképp
vilagszerte bezdrasra keriltek a BCCI fidktelepei. Ennek hatdsa az Egyesiilt Arab
Emirségek teljes gazdasagat érintette, a bezdras pillanatdban tébb mint 2 milliard
dollaros tartozéssal rendelkezett (Chapin Metz 1993).

& A céget luxemburgi székhellyel jegyezték be.
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3. A 2008-as valsag hatasai, valamint az annak kapcsan
kibontakoz6dé jegybanki szabalyozas az Emirségekben

3.1. A valsag els6 hulldama

A 2008-as Lehman-cséd kapcsan kibontakozddd gazdasagi valsag az Egyesiilt Arab
Emirségeket is elérte. Nehezen tért magahoz az orszag bankrendszere, amit elsé-
sorban a dubai-i ingatlanpiac 6sszeomldsa okozott. A valsagot kbvetSen a dubai-i
bankok szamara a legnagyobb problémat a kihelyezett hitelek mogott allé alacsony
fedezeti érték, valamint a nemteljesitd hitelek nagy aranya jelentette. A masik nagy
Emirség, Abu Dhabi bankszektorat csak kisebb részben érintette a valsag, hiszen
Dubaihoz képest sokkal kisebb mértékben finanszirozott ingatlanfejlesztéseket, és
inkdbb az olajipari beruhdzasok hitelezésére fékuszaltak.

A specialis bankrendszernek készénhetdéen azonban, melyben az iszlam és a ha-
gyomanyos bankok egyszerre vannak jelen, az orszag mas gazdasagokhoz képest
valamelyest hatékonyabban ellen tudott allni a valsdg megprobaltatasainak. A Sa-
ria-alapelvek szerint (ld. az iszlam bankrendszer alapelveit részletezé kiegészit
fejezetet) miikodd iszlam bankok ugyanis nem fektetnek olyan kockazatos, ,toxikus”
pénziigyi termékekbe, mint pl. az MBS-ek (mortgage backed securities), melyek
a valsag kialakuldsaban és elterjedésében is nagy szerepet jatszottak. Ez némileg
korlatozza is az iszIldm bankok befektetési portfélidjat. Jellemz&en olyan pénzigyi
termékeket értékesitenek, melyek gatoljak a tulzott mértékdl eladésodast, hozzaja-
rulva ezéltal is a gazdasdgi stabilitashoz. Tovabb3, az iszlam bankok tevékenységeiket
jellemzéen betétekbdl és nem jegybanki, allami alapokbdl vagy kiilféldi forrasokbdl
finanszirozzak, ezaltal kevésbé teszik ki magukat a piac volatilitdsanak. Végiil, de
nem utolsé sorban csak konkrét és redlis, valds értéket teremté projektek finan-
szirozasat vallaljak’. Ez utdbbi alapelv az iszlam banki vilag egyik jelent6s érdeme,
ugyanakkor nagyrészt ennek kdszénhet6, hogy 2008-ban a realgazdasag megérezte
a valsagot. Az Emirségek bankszektora (kiilondsen a dubaii iszlam bankok) ugyanis
jelentds hitelkitettséget vallalt fel az ingatlanpiacon, sokszor a jogszabaly éltal elGirt
hatartértékeket meghaladdé mértékben (Hasan et al. 2010). A hagyomanyos érte-
lemben vett kockdzatkezelési gyakorlatot pedig nem vagy nem olyan mértékben
alkalmazzak az iszlam banki vildgban, mint ahogy azt a klasszikus bankrendszerrel
bird orszdgokban megszokhattuk.

3.2. A valsag masodik hulldama

Az iszldm bankokat sokkal inkabb a valsag masodik kore érintette,® ugyanis hiaba
nem ruhdaztak be kockdzatos pénziigyi termékekbe, szdmos, az altaluk megkotott
szerzGdés esetén a fedezetet ingatlanok jelentették. Miutan az ingatlanok értéke

7 Ezt az alapelvet az iszldm bankrendszer alapelveirdl sz616 fejezetiinkben is bemutattuk.
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2008-at kovet6en drasztikusan lezuhant, az Emirségek bankszektoranak proftabili-
tdsa is visszaesett (1. tdbldzat)

e

2008-ban még, bar eltéré mértékben, mind a hagyomanyos, mind az iszldm bankok
nyereségessége nétt az orszagban. Mig a hagyomanyos bankok 6 szazalékos profita-
bilitdsndvekedést konyvelhettek el 2008-ban, addig az iszldm bankok nyereségessé-
ge mindossze 1,1 szazalékkal novekedett (Hasan et al. 2010). 2009-ben azonban ez
a kiléonbség még drasztikusabb: az iszlam bankok profitabilitasa jelentdsen, kozel
42 szazalékkal (!) esett vissza a 2007-es allapotokhoz képest, elsGsorban a hitelek
értékvesztése, valamint az ennek kapcsan elindult tartalékképzési folyamat miatt®.
Ez a negativ spirdl ugyanakkor nem tartott sokdig, a 12 hazai bank 4ltal 2010 nya-
ran publikalt évkozi jelentések alapjan mar a nettd bevételek aggregalt szintl 2,2
szazalékos béviilésérdl lehet beszamolni. Ugyanakkor a megnovekedett tartalék-
képzés még mindig egyfajta negativ nyomast fejtett ki a bankok profitabilitasara
(0BG 2013).

1. tablazat

a valsag hatasa az iszlam és a hagyomanyos bankokra az Egyesiilt Arab
Emirségekben

Mutato iszlam / hagyomanyos bank? 2005-2007 2008-2009
ROA-valtozas, % iszlam bankok +2,5% +1,2%
hagyomanyos bankok +3,0% +1,7%
ROE-valtozas, % iszlam bankok +21,0% +12,5%
hagyomdanyos bankok +22,5% +14,0%
Mutaté iszlam / hagyomanyos bank? 2007-2008 2007-2009
Profitabilitas-valtozas, % iszlam bankok +1,1% —42,2%
hagyomanyos bankok +5,7% -7,6%
Mutato iszlam / hagyomanyos bank? 2007 2009
NPL, % iszldam bankok 1,9% 4,0%
hagyomdanyos bankok 2,0% 5,0%
Mutaté iszlam / hagyomanyos bank? 2007-2008 2008-2009
Hitelkihelyezések valtozasa, % iszldam bankok +39,5% +4,3%
hagyomdanyos bankok +38,1% +4,6%

Forrds: Hasan et al. (2010)

A nemteljesit6 hitelek (NPL') ardnya az Emirségek bankrendszerében a valsagot

megel&z6en, 2007-ben mind a hagyomanyos, mind az iszldm bankokat tekintve 2—2
szazalék koril alakult. 2009-re azonban nétt, az iszlam bankok esetén 5 szazalékra,

9loan loss provisions

1 non-performing loans
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a klasszikus bankok esetén 4 szazalékra. A nemteljesit6 hitelek 2011-ben érték el
a csucspontjukat, allomanyuk névekedése ekkorra lassult le. Ebben az id6szakban
Abu Dhabiban a nemteljesit6 hitelek aranya 6,8 szazalékon mozgott, Dubai bankjait
tekintve pedig a nemteljesitd hitelek ardnya 10,6 szazalékon allt. Az utébbi években
azonban ez a trend visszafordulni latszik, és az NPL-allomany csokkenésérdl lehet
beszamolni. A legnagyobb kihivast ebben az id6szakban a Dubai kormanyzdéjanak
tulajdonaban |év6 Dubai Holding Group addssaganak atstrukturdldsa jelentette (Kas-
sem 2014d; Reuters 2014). A cég 2008-at megel6z6en szamos, f6leg ingatlanpiaci
befektetésben vett részt, a valsagot kdvetSen azonban a cséd szélére keriilt. Evekig
elhlzddo targyalasi folyamat eredményeképp végil 2014 elején sikerlilt megegyez-
ni a hitelezd bankokkal egy 10 millidrd dollar 6sszérték( addssagfinanszirozasrol.
Kiterjedt cégrél 1évén szé, a megdllapodasnak 6ridsi a jelentdsége, sokak szerint
a stabilizdl6dé NPL-arany nagyrészt e megegyezésnek koszonhetd. A legtébb nem-
teljesit6 hitelt sikerilt valamilyen formdban atstrukturdlni, ezéltal djra a teljesité
kategodridba sorolni, a legtobb bank pedig mar nem szamit uUjabb hitelbedélésekre.
A javulé ingatlanpiaci helyzet, valamint a jelenleg tapasztalhaté kreditexpanzio joté-

javuldsat vérhatjuk a jov6ben.

A hitelkihelyezések Giteme is visszaesett a valsag hatasara mindkét banktipus esetén.
2008-ban még novekedés tapasztalhatd (mely az iszldm bankok esetén némileg
nagyobb a hagyomanyos bankokhoz képest), 2009-ben viszont a névekedés mér-
téke visszaesett, igaz még mindig pozitiv: 4-5 szdzalékos novekedés tapasztalhatéd
a hitelkihelyezésben. Azt mondhatjuk, hogy a krizis a hitelkihelyezés tekintetében
valamivel jobban érintette az iszldm bankokat mint a hagyomanyosakat, mivel elGb-
biek jelentds mértékl beruhdzasokat hajtottak végre azon agazatokban (ingatlan
és turizmus), amelyek a valsag hatasara leginkabb visszaestek.

A hitelek valsagot kovetd lassu novekedésének oka a fogyasztdi viselkedés valtozasa-
ban, valamint a lekotott betétek lejaratanak alakuldsaban kereshetd. Mig 2008-ban
a lekotott betétek 24 szazaléka jellemz6en 1 évnél hosszabb futamidejl volt, addig
2011-ben ez az ardny mar csak 7 szdzalékos volt. Ez részben annak tudhaté be, hogy
a fogyasztok kisebb hajlanddsaggal kotik le vagyonukat hosszabb tdvra alacsony
kamatok mellett, ezzel parhuzamosan pedig a hitelintézetek a kisebb hitelkereslet
miatt szintén kevésbé preferaljdk a hosszu lejaratu betétek kezelését (OBG, 2013;
Barakat et al. 2014).

Ez azért jelent problémat, mert mindekézben egyre novekvé igény jelentkezik
a hosszabb lejaratu projektek finanszirozasara, tobbek kozott az infrastrukturalis
beruhazasok kapcsan. Ez nagymértékben megndveli a bankok lejarati szerkezetébdl
eredd kockazatat, ugyanis a bankoknak rovid lejaratu forrasokbdl kell majd hosszu
futamidejli projekteket finanszirozniuk. Ugyanakkor a készpénzben gazdag kozszféra
valdszin(ileg tovabbra is biztos forrast fog szolgdlni az Emirségek bankjainak. A ko-
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zelmultban az egyes kormanyzati szervek!! példaul kotvénykibocsatast inditottak
el, mely irdnt, Ugy tlinik, a lakossagi és intézményi befektet6k részérél egyarant
jelent6s kereslet mutatkozik. A bankok emellett tovabbi eszkdzok bevezetését is
tervezik e lejarati eltérés elharitasara (OBG 2013).

Jegybanki Iépések a valsagot kdvetben

A valsag tanulsagait figyelembe véve alakitotta at a jegybank az eszkozeit. Els6
korben felallitott egy 50 milliard dirhamos (13,6 millidrd USD), révid tavu likvidi-
tast biztositd alapot?, melyet nem sokkal késGbb egy, a Pénzligyminisztérium altal
szorgalmazott, hasonld nagysagrend likviditasbo6vité intézkedés kovetett. Ekdzben
Abu Dhabi kormanya tovabbi 16 milliard dirham (4,4 milliard USD) érték(i t6kével
tdmogatta az 5 legnagyobb abu dhabii székhely(i bankot (OBG 2014a). Ezenkivil
szamos szabalyozdi valtoztatasra is sor kerlt az eszkdzportfélid megvédése, vala-
mint a bankszektor aggregalt mérlegének stabilizalasa céljabdl. A szabalyok harom
f6 terliletet céloztak meg, ezeket részletezziik az aldbbiakban.

(1) 2010 év végén atlathatdbb hitelkockazat-kezelésre vonatkozodo alapelveket fek-
tettek le a hitelek ujfajta kockazati besorolasaval a célbdl, hogy a bankok szdmara
is megkodnnyitsék sajat hitel- és eszkdzportfélidjuk minéségének meghataroza-
sat. Az Uj médszertan alapjan a hitelek besoroldsa a kovetkez6 (ahol az egyes
csoportokat a hitelek kockdzatos voltanak mértéke szerint képezték): normal,
figyelGlistas, atlagalatti, bizonytalan, veszteséges (OBG 2014a).*?

(2) A hitelezéshez kéthet6 dijak szabalyozasa. 2011 februarjaban hoztak nyilvdnos-
sagra az erre vonatkozddé tervezetet, és még ugyanezen év majusaban be is
vezették a szabalyozast. Ennek keretében a felvett hitelhez kothet6 havi dijak
nem haladhatjdk meg a hitelfelvevé bruttd fizetésének 50 szazalékat. Tovabba
Uj hitelezési maximumokat vezettek be, eszerint adott a hitelfelvevé fizetésének
maximum 20-szorosat veheti fel hitelként (kordbban a személyi hiteleknél 6sszeg-
hatar volt megadva, 250 000 dirhamban (~ 70 000 USD) limitaltak a felvehetd
hitel nagysagat). A szabalyozas hatdsat mar 2011-ben megérezték a bankok,
a dijakbodl és jutalékokbdl szarmazd bevételek jelentésen csokkentek Abu Dhabi
5 legnagyobb bankja esetén (OBG 2013).

. s

szektor jelent6s mennyiségl hitelt folydsitott az ingatlanszektorba, elsGsorban
kormanyzati szerveken (GRE-kon) keresztil. Ezt az driasi, kormanyzati szervekkel
szemben felvett kitettséget szandékozott a jegybank visszafogni a 2012 aprilisa-

11 Government Related Entities, GRE
2 liquidity support facility

13 ”normal”, "watch-list”, "sub-standard”, "doubtful”, ”loss”
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ban bejelentett szabdlyozassal, melynek értelmében adott hitelintézet t6keba-
zisdnak 100 szazalékndl nagyobb mértékben nem nyujthat hitelt GRE-knak. 5
évet kaptak a bankok arra hogy az Uj el6irdsokhoz alkalmazkodjanak (OBG 2013;
OBG 2014a; Barakat et al. 2014).

(4) A bankszektor kockazatdnak és sebezhet6ségének csokkentése érdekében szi-
gorodtak a tartalékképzési szabalyok. Eszerint a kereskedelmi bankoknak a hi-
telkockazattal korrigdlt eszkdzérték 1,5 szazalékara kell tartalékot képeznitk, to-
vabba a 90 napndl régebbi fizetési késedelemben 1év§ hiteleket nemteljesitének
tekintik — szemben a korabbi 180 napos hatarértékkel (OBG 2014b).

Az Emirségek bankszektoranak valsag utdn tapasztalt novekedése nagyrészt tehat
a jegybank dltal inditott prudens szabalyozasnak kdszonhetd.

4. Az uj bazeli szabalyozas fogadtatasa az Emirségek bankszektoraban

A fent részletezett, az Emirségek jegybankja altal bevezetett szabdlyozas mellett
a bankoknak a nemzetkozi sztenderdeknek is meg kell felelnitik. A kdvetkez6 fontos
Iépcs6fokot a 2018-ban bevezetésre keriil6 Uj bazeli szabdlyokhoz valé alkalmazko-
das jelenti, a 2008-as valsaghoz hasonld Ujabb valsag kialakuldsanak megakadalyo-
zdsa céljabdl. A szabalyok els6sorban azt hangsulyozzdk, hogy az egyes pénziigyi
intézményeknek elegendé készpénzzel kell rendelkeznilik veszteségek esetén is,
a jegybankban jelenleg is dolgoznak a szabalyozdi t6kekdvetelmények frissitésén.
Ugy tiinik azonban, hogy a bazeli szabalyozas nem fog jelents gondot okozni az
Emirségek bankjainak, 2011 decemberében ugyanis a t6kemegfelelési rata 16,3
szazalék volt, 2013-ban pedig 19 szazalék, ezek az értékek pedig jelentésen meg-
haladjak a bazeli minimumokat (12 szazalék, valamint csak az 1-es pillér t6kéje!*
alapjan szamitott rata esetén 8 szazalék). Ennek oka egyrészt a szektor tartds jove-
delmezGsége, masrészt az, hogy ennek a nyereségnek a jelentds részét nem fizetik
ki osztalékként, harmadrészt az allami szektor jelent6s t6keemelése a stratégiai
fontossagu bankokban (Barakat et al. 2014).

5. A bankrendszer szerkezete, f6bb jellemzGi

2011-ben az Emirségek bankszektoranak eszkozallomanya 3,5 szazalékkal nétt,
elérve ezzel az 1 662,1 milliard dirhamot (453 milliard USD), 2012-ben a bdviilés 8
szazalékos volt, igy az eszkdzallomanya a kozel 1 800 milliard dirhamra (490 milliard
USD) nétt (OBG 2014a). Ez alapjan az Obdl menti orszagok legnagyobb bankszek-
toranak tekinthetd (2. tdbldzat). Az Egyesiilt Arab Emirségek bankrendszerének
gerincét a két legfontosabb emirség, Abu Dhabi és Dubai jelenti. E két ,tagallamban”

4 Tier 1 capital
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Iévé bankok képezik a bankszektor teljes eszkdzallomanydnak oroszlanrészét, becs-
[ések szerint kozel 90 szazalékat (Anaam Hashmi 2007). Jegybanki adatok alapjan
elmondhatjuk, hogy az orszag legnagyobb bankja a dubaii székhelyl Emirates NBD,
mely az orszagban kihelyezett 6sszes hitel 20 szazalékat generdlja. A nagysagrendek
érzékeltetésére emlitsiik meg, hogy a kdvetkez8 9 bank a teljes hiteldllomany 60,3
szazalékat biztositja, a maradék tobb mint 40 bank pedig a 19,5 szdzalékat. Banki
aktivitas tekintetében az Emirates NBD-t kovetd, legfontosabb 5 bank mindegyike
Abu Dhabiban talalhatd, ezek: National Bank of Abu Dhabi (NBAD), Abu Dhabi
Kereskedelmi Bank (Abu Dhabi Commercial Bank, ADCB), First Gulf Bank (FGB),
Union National Bank, Abu Dhabi Islamic Bank. A felsorolt bankok sikerrel tudtak
alkalmazkodni a valsag kapcsan megvaltozott gazdasagi kdrnyezethez, bevételi for-
rasaik diverzifikdlasaval pedig nyereségesek tudtak maradni az egyre kompetitivabb
piaci kornyezetben. A hagyomanyos pénziigyi szolgdltatasok mellett mindegyik nyujt
Saria-kompatibilis pénziigyi szolgdltatasokat is.

Az Emirségek bankszektora az utébbi években jelentGsen nétt, ez a teljesitmény pe-
dig els6sorban az Abu Dhabi székhely( bankoknak kdszénhet6, raaddsul a gazdasagi
valsdg is kevésbé érintette Abu Dhabit a tobbi emirséghez, pl. Dubaihoz viszonyitva.
Ebbdl ered6en Abu Dhabi bankjai jelentds mértékben novelni tudtak részesedésiiket
a piacon. Mig 2008-ban Abu Dhabi bankjai (eszk6zallomany tekintetében) a teljes
Egyestilt Arab Emirségek bankszektordnak korilbelll 34 szazalékat tették ki, ez az
érték ma mar legaldbb 50 szazalék kdrnyékén mozog.

2. tablazat

Egyesiilt Arab Emirségek bankrendszerét jellemzé fontosabb indikatorok, 2011 és
2012 év végén (milliard dirham és USD)

2011 december 2012 december
milliard dirham milliard USD millidrd dirham milliard USD

Eszkozok 1662,1 452,6 1791,6 487,8
Betétek 1069,7 291,3 1167,8 318,0
Hitelek 1071,0 291,6 1099,1 299,3
Személyi hitelek 252,1 68,6 260,9 71,0
Téke, tartalékok 258,4 70,4 276,4 75,3
Tékemegfelelési rata 20,8% 21%

Kiilféldi eszkéz6k 248,9 67,8 306,6 83,5

Forrds: Oxford Business Group (2014a)

Jelenleg az iszlam bankok részesedése a teljes bankrendszeren beliil 25 szazalékra
tehet6. A Perzsa-6bol menti orszagok kozt az Egyesiilt Arab Emirségek rendelkezik
a legkompetitivebb bankrendszerrel, ugyanis itt a legalacsonyabb a betétekért fi-
zetett, valamint a hitelek utan felszamitott kamat kozti kiillonbozet.
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Miutdn 2013 év végén Dubai elnyerte a 2020-as vilagkiallitds rendezési jogat, szam-
talan beruhdzas indult el, féleg allami kezdeményezésre. Az allami beruhazasok
miatt a szektorra nehezed§ finanszirozasi és likviditasi nyomas jelent8s, aminek
kdszonhetben bizonyos bankok esetén a hitel-betét arany meghaladta a 100 sza-
zalékot, s6t néhol a 120 szdzalékot is. A banki finanszirozas jelentds részét tehat
tovébbra is a betétdllomany jelenti, mintegy 2/3-at teszi ki a bankszektor aggregalt
szintl mérlegének. A betétallomany 90 szazaléka rezidens, 10 szazaléka nem re-
zidens Ugyfelekt6l szarmazik. Valdszinlileg ez a jov6ben sem fog nagymértékben
valtozni, bar a helyi nagybankok a finanszirozas tekintetében egyre nyitottabbak
a modern t6kepiaci megoldasok irant is (kotvények, FX-termékek, opciods lUgyletek),
ezekkel a lehet&ségekkel korabban kevésbé éltek az Emirségek bankjai (Thursby
2013; Barakat et al. 2014).

A bankrendszerben bGséges a likviditas, a likvid eszkdzok allomanya a valsagot ko-
vetGen jelentGsen megn6tt. A hitelintézetek az elmult években diverzifikdlni tudtak
finanszirozasi forrasaikat, igy az eurdpaiak mellett dzsiai és 6bol menti orszdgok
befektetGire is tdmaszkodnak. Az Emirségek vallalati adéssagallomanyanak jelen-
t6s részét eurdpai befektetSk finanszirozzak, mely adéssag nagy része a kovetkezé
években le fog jarni. Kérdéses, hogy az eurdpai befektet6knek szandékukban all-e
tovabb gorgetni a lejard addssagokat, ugyanakkor a rendelkezésre allé nagymértéki
likviditas révén nagy valdszinlséggel képesek lesznek a belfdldi bankok finanszirozni
a hiteleket.

Kordbbi években (kiilondsen a valsag el6tt) jelentds volt a bankok ingatlanpiaci ki-
tettsége. A jelenlegi szabdlyok értelmében azonban a bankok betétjeinek maximum
20 szazalékat haszndalhatjak fel ingatlanpiaci projektek finanszirozasara, ily médon
az ingatlanpiac gazdasdagi dinamikajat nagymértékben meghatdrozza a betétallo-
many alakuldsa. Részben az elbirt szabalyoknak készénhet6en az ingatlanpiaccal
szembeni kitettség jelentGsen csdkkent, az Emirségek teljes hiteldllomanyanak alig
20 szazaléka jut erre a szektorra (1. dbra).

Az Emirségek bankjairél altalaban elmondhaté, hogy nincsenek olyan mértékben
eladdsodva kiilfoldi versenytarsaikhoz képest, ebbél fakaddan a bankok varhatdan
képesek lesznek teljesiteni a bazeli szabalyozas altal elSirt 3%-os eladdsodottsagi
ratara vonatkozodo kévetelményeket®.

A tény, hogy Dubai rendezheti a 2020-as vilagkiallitast, kiemelkedd jelent&ségli volt
a bankszektor szamdra, hiszen pont abban a szektorban fogja érinteni a hatalmas
méret( allami beruhazas, ami a bankszektor hiteldllomanyanak legnagyobb részét
tette ki kordbban. Az Uj hitelek mellett azonban a vilagkiallitas elnyerésének 2013-as
bejelentése az ingatlandrakra is rendkivil kedvez6en hatott. 2010 6ta folyamatosan

15 Jeverage ratio requirement
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Forrds: Oxford Business Group (2014a)

néttek mind a tulajdonszerzési, mind a bérleményi arak, de igazan nagy lendiletet
csak a bejelentés utan vett a szektor. Ez a jelentds arszintnovekedés természete-
sen a valsag el6tti hitelkihelyezések fedezetére is jotékonyan hatott, igy a banki
hitelfedezeti mutaték is jelent&sen javultak. Az elnyert vilagkidllitds a bankszektor
hitelkihelyezései szempontjabdl az ingatlanpiac mellett a masodik legfontosabb
iparagat, vagyis a turizmust (és annak potencialis alakuldsat) is kedvezGen érintette,
ami csak tovabb csdkkentette a szektor kockdazatait.

A vélsagot kovetden sokat javultak a profitabilitdsi mutatdk, ugyanakkor a kordbban
emlitett, jegybank altal 2014-es hataridével el8irt 1,5 szdzalékos tartalékképzési cél
tovabb arnyalja a képet. Ennek ellenére elmondhaté, hogy Abu Dhabi 5 legnagyobb
bankjanak nettd profitja 2011-ben 45 szazalékkal novekedett az el6z6 évhez ké-
pest, 2012-ben a ndvekedés 7,7 szazalékos, 2013 elsé felében pedig 13,4 szazalékos
a megel6z6 év azonos idészakahoz képest. A nettd kamatbevételek 7,5 szdzalékos
névekedése jellemz6 2011-ben.

Bar a nagyobb bankok esetén a véllalati hitelezés viszonylag fontos szerepet jatszik,
a fogyasztdi bizalom érezhet6 javulasa miatt ugyanakkor a lakossagi hitelezés, illetve
a KKV-k finanszirozasa is fokozatosan kezd elétérbe keriilni. 2013-ban a fogyasztasi
hitelek jelent6sen megndéttek. Ez részben annak is a kdvetkezménye, hogy a bankok
oridsi likviditdshoz jutottak a valsagot kdvetden, tovabba, az egyre nagyobb szam-
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ban jelen 1évé kilfoldi munkaerG?® szintén gerjeszti a hitelkeresletet. Tobb elemzd
emiatt egy Ujabb hitelezési ,,boom” kialakulasatol tart. Egy 2012-es felmérés szerint
az Emirségekben é16 csaladok 60%-a bevételik negyedét valamilyen hitel finanszi-
rozasara forditjak. Az IMF szerint a hitelezés tovabbi béviilése varhatd 2014-ben,
8,4%-0s novekedést prognosztizédlnak. A jegybank tisztaban van ezzel a folyamattal,
ezért 2013 év végén Ujabb szabalyozast vezettek be hitelfelvételekre vonatkozdan:
plafont allitottak az LTV értékeknek, vagyis lakashitelek esetén egy Emirségekbeli
lakos a lakds értékének maximum 80%-a, kiilféldi személy pedig a megvenni kivant
lakas értékének maximum 75%-anak erejéig vehet fel hitelt (OBG 2014a).
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Melléklet

Az Egyesiilt Arab Emirségek bankrendszerét jellemz6 fontosabb indikatorok,

historikusan (%)

1997 1999 2001 2004 2007 2010 2011 2012

Likvid eszkdzok / Gsszes betét 49,9% | 41,8% | 40,6% | 31,9% | 32,7% | 24,1%
Likvid eszkozok / Gsszes eszkdz 31,8% | 23,2% | 13,2% | 17,2% | 16,2% | 19,4%
Betétek megoszlasa a magan ill.
allami tulajdonu bankok kozt:

magan tulajdonu bankok 38,8% | 39,9% | 35,0% | 36,2% | 33,1%

allami tulajdonu bankok 61,2% | 60,1% | 65,0% | 63,8% | 66,9%
Betétek megoszlasa az iszlam ill.
nem iszlam jellegl bankok kozt:

iszlam 13,3% | 17,1% | 18,8% | 18,0% | 18,0%

nem-iszlam 86,7% | 82,9% | 81,2% | 82,0% | 82,0%
Maganszektornak nyujtott
kereskedelmi banki hitelek/ 70,5% | 61,5% | 63,0% | 63,7% | 58,4%
Osszes betét allomany
Maganszektornak nyujtott
hitelek ardnya a GDP-hez 34,4% | 37,7% | 56,0% | 72,5% | 64,0% | 59,1%
viszonyitva
NPL az 6sszes hitel aranydban 14,4% | 13,6% | 15,7% | 12,5% | 2,6% 5,6% 7,2% 8,7%
Az sszes hitelre megképzett | gg oo/ | g6 194 | 87,09 | 94,6% | 90,1% | 68,0% | 67,8% | 64,9%
értékvesztés / NPL*
Betét-hitel arany** 113,6% | 99,7% | 96,5% | 93,6% | 98,6%
Ingatlanpiaci hitelek aranya az 71% | 47% | 83% | 164% | 21,1% | 153%
osszes hitelhez viszonyitva
Betét / 6sszes forras 15,0% | 13,2% | 12,3% | 13,5% | 14,1%
T6kemegfelelési rata 19,4% | 20,5% | 19,6% | 16,3% | 12,4% | 16,1% | 15,2% | 16,7%
ROE 18,3% | 12,8% | 15,5% | 18,6% | 14,1% | 10,4% | 11,4% | 9,6%

Megjegyzés: * loan loss reserves / non-performing loans, ** customer deposits to total (non-interbank)

loans
Forrds: IMF, Trading economics
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Az Egyesiilt Kiralysag bankrendszerének
torténete: univerzdlis bankok létrejotte

Felcser Ddniel — Plajner Addm — Schindler Istvdn

Az Egyesiilt Kirdlysdg bankszektora jelentds vdltozdson ment keresztiil a 20. szd-
zad mdsodik felétdl kezdédéen. Ennek eredményeként a legnagyobb bankok tevé-
kenységi kére kiszélesedett, nemzetkézileg is jelentds univerzdlis bankokka vdltak.
Hatalmas intézmények és ezzel egyiitt hatalmas, de igen koncentrdlt bankszektor
jott létre, London pedig a vildg egyik nemzetkézi pénziigyi kbzpontjdvd emelkedett.
A pénziigyi vdlsdg sordn ez jelentds terhet jelentett a brit gazdasdg szamdra, tébb
bank esetében is dllami k6zbelépésre kertiilt sor. A vdlsdg a hitelezési folyamatokban
is meghatdrozo fordulatot hozott, az addig folyamatosan névekvé hitelallomany
szdmottevéen visszaesett. A vdlsdg a fioktelep formdjaban miik6dé hitelintézete-
ket jobban, a takarékszévetkezeteket kevésbé érintette. A kildbalds hangsulyosabb
jelei csak 2013 mdsodik felétdl kezd6déen mutatkoznak, de a hitelezés az dszténzé
program ellenére is még mindig joval elmarad a vdlsdg elétt tapasztalttol.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: G21, G28, N24

Kulcsszavak: bankrendszer, hitelezés, pénziigyi valsag, Egyesiilt Kirdlysag
1. A bankrendszer atalakulasa

Az Egyesllt Kirdlysag bankrendszerének jelenlegi képe egy joval korabban indult
folyamat eredményeként alakult ki. A hitelintézeti szektor jelent8s valtozason ment
at a 20. szazad masodik felétdl kezd6déen, mire elnyerte mai formajat.! 1960-ban
mintegy 100 bank volt jelen a piacon, melyek koziil a 16 legnagyobb birtokolta
a szektor eszkozeinek nagyjabdl 85 szazalékat, ami ekkoriban a GDP-nek minddssze
harmadat jelentette. Mostanra ezzel szemben tébb mint 300 bank mdkodik, de
a kordbbi 16 legnagyobb bank a lezajlott konszolidacid soran 4 nagy bankcsoportta
alakult (Royal Bank of Scotland, HSBC, Lloyds, Barclays). A kereskedelmi banki tevé-
kenység terén igen nagy mérték( a koncentracid, ugyanis a hitel- és betétallomany
80 szazaléka ezen bankokhoz és tovabbi két szerepl6hoz kothetd. A 4 nagy bankcso-
port dsszesitett mérlegf6osszege 2013 elején meghaladta a GDP haromszorosat,
mig a teljes hitelintézeti szektoré az 6tszorosét.

Felcser Ddniel a Magyar Nemzeti Bank kézgazdasdgi elemz&je. E-mail: felcserd@mnb.hu.
Plajner Adém a Magyar Nemzeti Bank elemzéje. E-mail: plajnera@mnb.hu.
Schindler Istvdan a Magyar Nemzeti Bank kézgazdasdgi elemzdje. E-mail: schindleri@mnb.hu.

1 A torténeti attekintés alapja Davies et al. (2010).

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja



Az Egyesiilt Kirdlysdg bankrendszerének térténete

Az 1960-as évek nagy kliringbankjainak tevékenysége még igen sz(k kord volt, el-
sGsorban betétgylijtésre, rovid tavu vallalati hitelezésre és fizetési szolgaltatasokra
korlatozodott. A betétek nagyobb része nem kamatozé folydszamla-betét volt, a le-
kotott, kamatozd betétek csak kisebb részt tettek ki, mikdzben az eszkozoldal kozel
kétharmadat alacsony kockazatu likvid eszkézok alkottak (készpénz, allampapir).
Az tgyfeleknek nyujtott hitelek kevesebb mint egyharmados aranyt képviseltek. A la-
kossagi hitelezésben nem a bankok, hanem egyéb pénziigyi intézmények, pénziigyi
vallalkozasok, valamint a takarékszovetkezetek jartak élen. A takarékszovetkezeti
szektor ekkoriban elsGsorban jelzaloghitelezéssel foglalkozott, méretét tekintve
pedig — mérlegf66sszeg alapjan — ezen bankok nagyjabdl harmadanak felelt meg.

Késébb a hitelintézeti szektor mérete fokozatos névekedésnek indult, amiben meg-
hatarozd szerepe volt a kiilfoldi bankok fidktelepei megjelenésének. Az Egyesiilt
Kiralysag hatdsagai alapvetéen nyitottan viszonyultak a fioktelepek megjelenéséhez,
féként, ha azok bankcsoportjanak hazai szabdlyozdsa nagy vonalakban megfelel-
tethet6 volt a brit szabdlyozasnak. Ez a folyamat is szerepet jatszott abban, hogy
mig 1960-ban még a hitelintézetek eszkdzeinek donts tobbsége font-eszkdz volt,
a kulfoldi bankok fidktelepeinek megjelenésével drasztikusan megndétt az egyéb
devizaban denominalt eszk6zok aranya, 1980-ra mar a bankrendszer eszkdzeinek
tobb mint felét ezek tették ki.

A bankok mérete folyamatosan novekedett, egyrészt 6sszeolvadasok és felvasarlasok
révén, masrészt szolgaltatdsi profiljuk folyamatos szélesedésének kdoszonhetGen.
Az egyedi szintl novekedéssel egylitt a bankszektor mérete is hatalmas névekedésen
ment keresztil. Mérlegf6osszeglik 1960 koril még a GDP kb. 30 szazalékat tette ki,
ami 1980-ra mar meghaladta a 100 szazalékot, 2000-re a 300 szazalékot, 2013 elején
pedig mar tdbb mint 500 szdzalék koril alakult, ami nemzetkozi 6sszehasonlitasban
is igen magas ardnynak szamit, amivel a fejlett orszagok koziil csak Svajc vetekszik.

A novekedés jelent8s részben a szabalyozoi kdrnyezet megvaltozasanak volt koszon-
het6. Az 1970-es, 1980-as évek deregulacidja segitette a bankrendszer névekedését,
valamint a verseny erésodését, nemcsak a bankszektoron beliil, hanem a banki és
nem-banki pénziligyi szektor szerepl&i kozott is. A két legjelentGsebb intézkedés
a Bank of England 1971-es verseny- és hitelszabdlyozasi Iépése (Competition and
Credit Control), valamint az 1986-ban indult ,,Big Bang” elnevezéssel illetett reform-
sorozat volt (Davies et al. 2010). Ezek keretében megsziintették azt a gyakorlatot,
hogy a bankok nyiltan egylttm(ikodhettek a kamatldbak meghatdrozasanal, igy
a bankkézi piacon megjelenhettek kisebb bankok is, tovabba enyhitették a deviza-
kereskedésre, devizabetétekre vonatkozd szabdlyozast, a likviditasi kovetelmények
enyhitése révén pedig teret nyitottak a hitelezés felfutdsanak. Emellett a t6zsdét
igyekeztek olyan mértékben versenyz6 jelleglvé tenni, mint amilyen példdul az USA
részvénypiaca volt mar akkoriban.
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A szabdlyozas adta lehetGségeket kihasznalva a bankok Uj piacokra léptek be, és
kiaknaztdk a szolgaltatasok egylittes nyujtasaval jaro koltségcsokkenési, illetve a na-
gyobb volumend értékesitésben rejlé méretgazdasagossagi lehetdségeket. A piaci
verseny ergsodésével parhuzamosan a bankok szama csékkent, méretiik pedig nétt.
Az Egyesilt Kiralysdg legnagyobb bankjai univerzalis bankokka alakultak, tevékeny-
ségi korikben megjelentek a befektetési jellegli tevékenységek, elkezdtek értékpa-
pirok lejegyzésével, alapkezeléssel, derivativakereskedéssel, biztositassal foglalkozni.
Konnyitette a folyamatot, hogy a vallalatok a banki hitelek mellett kezdtek egyre
nagyobb mértékben a kotvénypiacokra tdmaszkodni, valamint kockazataik fedezé-
sére egyre nagyobb mértékben derivativakat alkalmazni. A technikai fejlédésnek
kdszonhet6en az 1990-es évek kozepétdl ezek a tevékenységek nemzetkdzi szinten
is eléretortek, a bankszektor globalizalddott, felgyorsult a nemzetkozi tékedramlas,
London pedig a vilag egyik nemzetkdzi pénziigyi kdzpontjava emelkedett. Az Egye-
stlt Kiralysag nagybankjai globdlissa valtak, a kotvény-, deviza- és derivativapiac
meghatarozé szereplGi lettek. Ezzel egylitt nem kamat jellegl bevételeik aranya is
egyre inkabb névekedett, ma mar a hitelintézeti szektor egészét tekintve tobb mint
60 szazalékot tesznek ki.

A végbement atalakulas a bankok mérlegszerkezetében is megmutatkozik (1. dbra).
Az eszkozoldalon jelent&sen csokkent a kordbban még toébbségben 1évé készpénz,
valamint az értékpapirok aranya, ugyanakkor megjelentek, s6t mar 20 szazalék kordli

100 e
94 Lakossagi hitelek
(23%)
80 A Ugyfélbetétek
(38%)
70494 Vallalati-hitelek ...
(18%)

Hitelek pénzugyi
intézményeknek (11%)

30 o e st
Allampapirok (10%)
20 - B
04 Készpénz, B
értékpapirok (19%)
0 T

Eszkozok Forrasok

Forrds: Bank of England, Financial Stability Report, 2012. junius.
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aranyt képviselnek a derivativak. A bankok t6keattétele szamottevéen megemelke-
dett, a forrasoldalon a korabbitdl jelentGsen alacsonyabb, nagyjabdl 40 szazalék az
Ugyfelekt6l szarmazo betétek ardnya. A betétekkel szemben az eszkdzoldalon kordil-
belll ugyanilyen sulyt képviselnek a hitelek, amelyek nagyjabdl fele-fele aranyban
oszlanak meg a vallalati és a lakossagi Gigyfelek kozott.

Az utdbbi évtizedekben a bankok mérete megndtt, tevékenységiik kiszélesedett,
tobb orszagra kiterjedd, nagy bankcsoportok jottek létre. A konszolidacié azon-
ban a takarékszovetkezeteket (building societies) sem hagyta érintetlentl, szamuk
jelentésen csokkent. A takarékszovetkezetek torténelmi gyokerei egészen a XIX.
szazadig nyulnak vissza. F6 zleti tevékenységiik a jelzdloghitelezés, aminek piacat
hosszu ideig, egészen az 1980-as évekig 6k uraltak, ekkor azonban a bankok vették
at a vezet( szerepet ezen a terlleten is (HM Treasury 2012).

1900-ban még 2286 szovetkezet miikodott, 1990-ben azonban mar csak 101. A |ét-
szdmcsokkenés mogott két f6 ok all. Egy résziik — jellemz8en a nagyobbak — bankka
alakult, illetve az 1990-es években atalakult szévetkezeteket végiil minden esetben
még fel is vasarolta valamelyik nagyobb bank. Az esetek szamat tekintve azonban
ennél meghatarozébbak voltak az 6sszeolvadasok, amelynek révén a nagyobba
valo takarékszovetkezetek kihaszndlhattak a méretgazdasagossag elényeit. 2012-
ben mar csak 47 takarékszovetkezet m(ikodott (2. dbra), 25 millié taggal és 42 ezer
alkalmazottal (HM Treasury 2012).

2. abra
Takarékszovetkezetek, 1975-2012
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Megjegyzés: Az eszkézdllomdanyban az 1990-es években Idthatd jelentds cs6kkenés annak tulajdonitha-
t6, hogy tébb nagy takarékszévetkezet bankkd alakult.
Forrds: Building Societies Association.
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A takarékszovetkezetek piaci tevékenysége szigordan szabdlyozott. Eszkozeik leg-
alabb 75 szazalékanak ingatlanfedezetl hitelnek kell lennie, és forrasaik legalabb
50 szazalékanak a tagoktol gytijtott betétekbdl kell szarmaznia, valamint tovabbi
szigoru elGirasoknak kell megfelelnilik a befektetési tevékenység terén is. A sza-
balyozas célja, hogy ne vallaljanak tulzott kockdzatot, és a bankoktdl eltéré profil
alapjan mukodjenek.

Annak ellenére, hogy szamuk jelent&sen csokkent, a betétgy(jtésben és a jelzalog-
hitelezésben tovabbra is fontos szerepet téltenek be. 2012-ben a jelzdlogpiac 17
szazaléka kapcsolddott a takarékszovetkezetekhez, mig a lakossdgi megtakaritasok
19 sz4zalékat kezelték. A szektor nagyfoku koncentraltsagat mutatja, hogy a legna-
gyobb takarékszovetkezet az eszkozok 60 szazalékaval rendelkezett 2012-ben, mig
a masodik legnagyobb az eszk6zok 13 szdzalékaval. Tekintettel arra, hogy a fogyasz-
tok valasztasi szabadsagat és a hatékony pénziigyi rendszerhez sziikséges verseny-
helyzetet eltéré tipusu pénzligyi intézményekkel lehet biztositani, a brit kormanyzat
arra torekszik, hogy a takarékszovetkezetek a jov6ben is fontos szerephez jussanak
a pénziigyi szolgaltatasok tertletén, a szektor tovabb novekedjen és fejlédjon, de
tovabbra is fenntartva az dgazat sajatos, alacsonyabb kockazatu jellegét (HM Trea-
sury 2012). Mig egyesek tovabbra is a megtakaritasokra és a jelzaloghitelekre fognak
koncentralni, addig masok kiterjeszthetik az tizleti modelljiket, példaul a kis- és
kozépvallalkozdsok hitelezésére.

2. A pénziigyi krizis hatasa a bankrendszerre

A fent részletezett folyamat eredményeként olyan nagy bankok jottek létre, hogy
az Egyesdult Kiralysag pénzigyi rendszere tekintetében fokozott figyelmet igényel
a ,too big to fail” probléma. Ez akkor all fenn, ha egy intézmény olyan nagy, hogy
a kormdnyzat nem hagyhatja magara, mert a fizetésképtelenné valdsa esetén be-
kovetkezs fert6zés az egész orszag pénziigyi rendszerét, ezzel egyitt pedig teljes
gazdasagat veszélybe sodorna. A bankmentés azonban jelentds koltségekkel jarhat,
ahogyan az a legutdbbi valsag soran be is bizonyosodott.

Az USA-bdl indulé valsag elsé jelei igen hamar, mar 2007 nyardn megmutatkoztak
az Egyesult Kirdlysagban is. A jelzalog fedezet(i eszkdz6k piacdnak likviditasa igen
hamar csokkenésnek indult, ami az egész bankkézi piac kiszaraddsdhoz vezetett,
mivel nagyfoku bizalmatlansag |épett fel az addig standard fedezetként hasznalt ér-
tékpapirokkal szemben. Els6ként a dinamikusan — mérlegféosszeg alapjan a korabbi
években évi 20 szazalékkal — ndvekvé Northern Rock keriilt bajba. A bank id6kozi
jelentésében minddssze profitjdnak enyhe csdkkenését jelezte, de az elemzdk ezt ko-
vet6en elkezdték kozelebbrdl megvizsgalni a bank mikodését, és a rejtett veszélyek
lattan a részvények eladasaba kezdtek, aminek kovetkeztében a részvényarfolyam
zuhanasnak indult (Conaghan 2012).
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2007. augusztus 9-én az eszkozfedezetl értékpapirok piaca gyakorlatilag ledllt,
globdlis szinten kiszaradt. Az Eurdpai Kézponti Bank és a Federal Reserve azonnal
beavatkozott és likviditast nyujtott, de a Bank of England mérlegelést kdvetGen nem
lépett, és az elkovetkezd hédnapokban sem kivant engedni a bankok ezen irdnyu ké-
résének, mivel tartott az erkdlcsi kockazattdl, és bizott abban, hogy a piac megoldja
maga a helyzetet. A Northern Rock fokozottan a bankkozi piacra volt utalva, forrasa-
inak mintegy 75 szazalékat innen szerezte, igy annak kiszaraddsa az 6sszeomldssal
fenyegette, a jegybank azonban tovabbra sem kivant segitséget nyujtani neki, igy
egyedil az tlint realis alternativanak szamara, ha felvasaroljak. Mivel ez meghiusult,
a jegybank mint végsé hitelezd végiil likviditast biztositott részére. A bejelentés
ahelyett, hogy nyugtatéan hatott volna, éppen ellentétes hatdst valtott ki. Az tigy-
felek megrohamoztdk a bankot, amire Anglidban a 19. szdzad 6ta nem volt példa.
A kialakult helyzet megolddsara a kormany bejelentette, hogy az allam garanciat
véllal a bankndl elhelyezett betétekre, ami helyredllitotta a Northern Rockba vetett
bizalmat, a bank miikodése tobbé-kevésbé helyredllt, de végil elkeriilhetetlenné
valt, hogy a bankot 2008 februdrjaban allamositsak. Késébb ugyanerre a sorsra ju-
tott a Bradford & Bingley, az Egyesiilt Kirdlysag egyik legnagyobb jelzdloghitelezéje,
igaz, csak részlegesen. A betéteket és a fiokhaldzatot egy masik bank felvasarolta,
a jelzéloghitelezéssel foglalkozé Uzletdg — a rossz hitelekkel egyiitt — pedig allami
kézbe kerilt. (2012-ben a Northern Rock esetében is szétvalas tortént, a fikhalo-
zatot az 4llam sikeresen eladta a magdnszektornak.)

A Bank of England ezt kdvet6en valtoztatott hozzaalladsan, és aktiv valsagkezelésbe
kezdett. Kordbban csak révid tavu likviditast biztositottak, de mivel 2008 aprilisara
mar nemcsak a bankok likviditasi helyzete, de szolvencidja is veszélybe keriilt, a ha-
talmas, rendszerszintl kockazatra tekintettel bejelentették az SLS (Special Liquidity
Scheme) elinditasat, melynek révén a bankok swap-ugylet keretében elcserélhették
a piacon kevésre becsiilt jelzdlogfedezetl értékpapirjaikat kincstarjegyekre, ame-
lyek gyakorlatilag készpénzzel feléré likvid eszkdznek minésiiltek, igy ismét magara
talalhatott a bankkozi piac. Rdadasul nem hoztdk nyilvdnossagra, hogy mely bank
milyen mértékben vette igénybe az eszkozt, igy elkerilték annak veszélyét, hogy az
esetlegesen magas kihasznaltsagrodl valo értestilés alaassa a beléjlik vetett bizalmat.

Kozvetlenil az amerikai Lehman Brothers 2008. szeptemberi bukasat kévetéen tobb
angliai nagybank is igen nehéz helyzetbe keriilt. Bejelentették, hogy a Lloyds fel fogja
vasarolni az HBOS-t, amely szintén a nagyfoku bankkozi piacra vald rautaltsaga miatt
kerilt szorongatott helyzetbe, miutdn nem tudta megujitani lejard forrasait. Mivel
érdemben fennallt a bankrendszer 6sszeomlasanak veszélye, 2008 oktdberében
a jegybank jelent6s mértékd slirg6sségi likviditasi segitséget (emergency liquidity
assistance) nyujtott a legnagyobb bankok kdziil az HBOS-nek és az RBS-nek (Royal
Bank of Scotland), majd roviddel ezt kbvetden a kormanyzat egy nagyszabasu, 500
millidrd font értékl ment6csomagot (likviditasi hitel, t6kejuttatas és hitelgarancia
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formajaban) jelentett be, amelyet az Egyesiilt Kirdlysag 8 legnagyobb hitelintézete
vehetett igénybe. Az ennek részét képez6 allami t6kejuttatas keretében az akkori-
ban a vilag egyik legnagyobb bankjanak szamité RBS-nek az allam tobb |épcsGben
Osszesen tobb mint 45 milliard font érték( tékejuttatast nyujtott, amivel tdbb mint
80 szazalékos részesedést szerzett, az HBOS és a Lloyds esetében pedig 0sszesen
17 milliard font értékd részvény keriilt a birtokdba, ami 40 szazalékot meghaladd
részesedésnek felelt meg (Plenderleith 2012).

2009 janudrjaban a kormdny bejelentette a masodik bankment8 programot, az
Asset Protection Scheme-et (APS), amely egyfajta biztositdsi konstrukcid volt a ban-
kok szdmdra a hitelek bedélése ellen. A |ényege az volt, hogy a bankok dijfizetés
ellenében 90 szazalékos allami garanciat kaphattak hiteleikre. A program hatalmas
mérték volt, az RBS kozel 300 millidrd font értékd hitelre vette igénybe a biztositast.

77 o

3. A valsagot kovetd intézkedések

A bankmentést kbvet6en 2009 decemberében a kormany bejelentette, hogy egysze-
ri, 50 szazalékos addt vetnek ki minden 25 ezer font feletti banki bdnuszra, amit min-
den esetben a banknak, és nem az alkalmazottnak kell megfizetnie (Seeley 2014).
Eredetileg 500 millid fontnyi bevételre szdmitottak ebbdl, de végil a varakozast
messze fellilmulva mintegy 3,5 millidrd fontnyi bevételt hozott az intézkedés. En-
nek ellenére ez az ado valdban egyszerinek bizonyult, azonban nem sokkal kés6bb,
2010 majusdban mar jelezte a kormany, hogy 2011-t6l allandé jellegl bankaddt
vezetnek be annak érdekében, hogy a szektor méltanyosan hozzdjaruljon azokhoz
a koltségekhez, amit az addfizet6k viseltek a bankok kimentése soran, tovabba
a jovlre nézve is fedezze azt a kockazatot, amit a bankszektor hordoz egy esetleges
késbbbi turbulencia esetén.

Alapvet6en minden, az orszagban mikédé bank (tehat mind a belfoldi, mind a kiil-
foldi bankok, bankcsoportok) és takarékszovetkezet a bankadordél sz6lé torvény ha-
talya ald esik. Az add alapjat a mérleg meghatdrozott forrdselemei képezik, azonban
azok a hitelintézetek, amelyeknél a kijelolt tételek dsszesitett értéke nem haladja
meg a 20 millidrd fontot, mentesiilnek az adé alél. Tovabbi konnyités, hogy az egy
évnél hosszabb lejaratu forrdsokra 50 szazalékkal alacsonyabb addkulcs vonatkozik.
Ezen feltételek mogott stabilitasi megfontolasok allnak: egyrészt 6sztonzik a ban-
kokat arra, hogy ne torekedjenek tulsdgosan nagyra néni, masrészt igyekeznek
a hosszabb forrdsok irdnyaba terelni 6ket, ami szintén mérsékli a kockazatokat.

Az adénem igy mintegy 30 bankot, illetve takarékszovetkezetet érint. A kormdanyzat
eredeti célkitlizése az volt, hogy az adébdl évente minimum 2,5 milliard fontnyi
bevételre tegyen szert, azonban a folytatddd mérlegleépiilés miatt a kit(izott be-
vételi kiiszobot eddig egyik évben sem sikerdlt elérni (3. dbra). Az emiatt, valamint
a tdrsasagi add kulcsanak tobbszori csokkentése miatt kies6 koltségvetési bevételek
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részbeni kompenzaldsa céljdbdl mostanaig 7 alkalommal emelték meg a bankadé
kulcsat, igy az a 2011. januari bevezetéskor alkalmazott 0,05 szazalékrél mostanra
tobb mint haromszorosara nétt, 2014. januartdl 0,156 szazalék.

3. dbra
A bankadobol tervezett és megvaldsult kormanyzati bevételek
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Forrds: Seeley (2014).

2012 nyardn tort ki a LIBOR-botrany, melynek soran fény deriilt arra, hogy egyes
bankok nemcsak a valsag éveiben, a korlatozott piaci likviditads kdvetkeztében tor-
zitottak a kamatjegyzéseket, hanem mar a korabbi években is, nyereségszerzési
céllal rendszeresen térténhettek hasonld manipuldcidk.? A nemzetkozi vizsgélatok
eredményeként a hatdsagok az Egyeslilt Kiralysag (és mas orszagok) tobb bankjaval
szemben is jelentds birsdgot allapitottak meg. Az RBS, a Barclays és a Lloyds birsa-
ganak egylittes 0sszege, amelyet az angol és amerikai szabdlyozéi hatésagok réttak
ki, meghaladta az 1,2 millidrd fontot (Patton 2014). A biintetésen felll az Egyesiilt
Kiralysagban kilonboz6 intézkedéseket hoztak a bankkdzi kamatjegyzésekkel szem-
beni bizalom helyredllitasa érdekében. Ennek egyik legfontosabb kévetkezménye-
ként 2014. januar 31-t6l a NYSE Euronext vette at a Brit Bankszovetségtdl (BBA)

2 A LIBOR elterjedt bankkozi referenciakamatként széles korben hatassal van a pénzuigyi termékek arazasara.
Ez a referenciakamat az drjegyz6 bankok bankkozi forrasainak koltségeit adja meg, illetve a rovid tava
kamatvarakozdsoknak is fontos mutatdja. A pénziigyi vélsag nyomdn az egy hdnapnal hosszabb futamidékén
szamottevGéen romlott a bankkozi piacok likviditdsa, ez és a piacok kézotti akadalyozottabb atjards novelte
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a LIBOR koordinalaséaval kapcsolatos feladatokat, mint az arjegyzések dsszegy(ijtését,
ellenGrzését és a referenciakamat kozzétételét.

4. Hitelezés

A vélsag a hitelezési folyamatokban is fordulatot hozott. Az addig folyamatosan né-
vekvé hiteldllomany szamottevGen visszaesett, és a valtozas jelei csak 2013 masodik
felétél kezd6d6en mutatkoznak, de a hitelezés tovabbra is messze elmarad a valsag
el6tt tapasztalttdl. Az elmult években a haztartasok és a vallalkozasok is igyekez-
tek leépiteni addssagukat, de a két szegmensnél ez eltéré mértékben jelentkezett,
a csokkenés a vallalati hitelezésnek tulajdonithato.

A vdllalati hiteladllomany a 2008-at megel6z6 néhany évben igen gyorsan, évente
mintegy 15 szdzalékkal emelkedett, majd az eleinte csak megtorpand névekedés
2009 masodik felére mar esésbe fordult. 2014 elsé felében még mindig 2—3 sza-
zalék koruli mértékben csokkent a hiteldllomany az egy évvel korabbihoz képest,
igaz, a jegybank hitelezési felmérése szerint a hitelkondiciok kezdenek enyhdlni
(Bank of England 2014). Erdemes kiemelni, hogy 2012 eleje 6ta elsGsorban az in-
gatlanszektornak tudhaté be a csdkkenés, a tébbi szektorban az dllomany mostanra
mar nagyjabdl stagnaldst mutat. A visszaesés enyhébb a kis- és kdzépvallalkozdsok
korében, ez azonban vélhet6en inkdbb azt a jelenséget tiikrozi, hogy a nagyobb
vallalatok kevésbé szorulnak a banki finanszirozasi csatornara, hiszen szamukra realis
alternativa a forrasszerzésben a t6kepiac. Ezt igazolja, hogy mig 2009-ben a hitele-
zésben megindult a visszaesés, a t6kepiaci kibocsatasok szamottevéen emelkedtek,
és azbta is meghaladjak a valsag éveit megel6z6 atlagot.

A valsag a haztartasi hitelezést is visszavetette, de a véllalati hitelezésnél jéval kisebb
mértékben. A hiteldllomany itt nem indult csékkenésnek, csak a névekedés liteme
mérséklédott 2009 masodik felében évi 0,5—-1 szazalék kozotti szintre, ami az elko-
vetkez6 években is fennmaradt. Még igy is elmondhatd, hogy a 2009-ben Ujonnan
folydsitott lakascélu hitelek értéke tobb mint 50 szdzalékkal, a fogyasztdsi hitelek
értéke 20 szazalékkal volt alacsonyabb, mint a valsagot megel6z6en.

Annak, hogy valsag kitorése az Egyesllt Kirdlysag bankszektoranak hitelezését ki-
I6ndsen erésen érintette, egyik magyarazata az lehet, hogy a kulfoldi fiéktelepek
igen magas aranyt képviselnek a bankrendszeren belil.? 2007 végén a fidktelepek
a bankszektor teljes eszkozallomanyanak 45 szazalékat tették ki, mig ez az ardny az
eurddvezet atlagaban, illetve az Egyesiilt Allamokban 10 szazalék alatti volt (Hog-
garth et al. 2013). A magas arany kés6bb is jellemzé maradt, 2011 végi adatok

3 A fidktelep jogilag elvalaszthatatlan az anyabanktdl. Nincs kilon tékésitve, és a betéteket is a hazai, és nem
a fogadd orszag biztositja. Jellemz6en azok a bankok mikodtetnek fiokokat mas orszagokban lednybankok
helyett, melyek jelent8s bankkozi (wholesale) piaci tevékenységet végeznek, mert igy konnyebb a forrdsokat
atcsoportositani a bankcsoporton bell.
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alapjan a kalfoldi bankcsoportok fidktelepei az Egyesiilt Kirdlysag banki eszkozeinek
mintegy harmadat olelik fel (4. dbra). A fidktelepek eszkozallomdanya is nagymér-
tékben koncentralt, az 6t legnagyobb fidktelepé a kiilfoldi fioktelepek aggregalt
eszkozdllomanyanak tébb mint fele. Nagy méretiikbél fakaddan egyes csoportok
(els6sorban a vallalati szektor) hitelezésében fontos szerepet téltenek be, kdzvetle-
nil és kozvetve (mas pénzigyi vallalkozdsokat hitelezve), valamint fontos szerepet
jatszanak a belfoldi bankkdzi piacon is. Emellett jelenlétiikkel élénkithetik a pénziigyi
piacon a versenyt, valamint a menedzsmenttel kapcsolatos és egyéb szakismeretek
(know-how) atadasaval névelhetik a hazai bankok hatékonysagat.

A fidktelepek Gizletpolitikdjuk alapjan kevésbé koncentralnak a belféldi piacra, mint
a hazai bankok vagy a ledanybankok, emiatt jobban ki vannak téve a kiilsé sokkoknak
és a piaci fert6zéseknek. Részben ennek is tulajdonithatd, hogy a pénziigyi valsag
soran a fioktelepek hitelezése kiilonosen ciklikus volt: a 2007. szeptember végi 23
szazalékos éves novekedést 2009 marciusaban 23 szdzalékos csokkenés kovette.
Ezek a kilengések meghaladtdk a hazai tulajdonu bankok és a kilféldi bankok le-
anybankjainal megfigyelheté mértéket.

A fidktelepek hitelezésében a nagyobb visszaesés a hazai tulajdonu bankokhoz
képest mlkodésiik sajatossagaira vezethetd vissza. A fidktelepek fokozottan a kiil-
foldi bankkozi forrdsokra vannak utalva, igy a csokkend piaci likviditds nagyobb
mértékben érinti Sket, emellett vélhetden a vélsag alatti kormdnyzati politikak is
azt eredményezték, hogy a bankcsoportok az allami segitségért cserébe jobban
Osszpontositottak a hazai piacukra (home bias), a kilfoldi fioktelepek pedig hattér-
be szorultak. A magasabb visszaesésben szerepet jatszhatott tovabba az is, hogy
a fioktelepek hitelezése a valsag elStt a hazai bankokéndl magasabb ndvekedést
mutatott, ami arra utalhat, hogy kockazatosabb Ugyfeleket is hiteleztek, vagy egy-
szer(ien rosszul mérték fel a hitelkockazatokat, rdadasul tgyfeleik kdz6tt a nagyon
ciklikus pénzligyi szektor szerepl6i magas aranyt képviselnek.

4. dbra
A fidktelepek sulya az Egyesiilt Kiralysag bankrendszerében

52% 14%

15%
=1 Hazai tulajdonud bankok = Leanybankok [ZA Fidktelepek

Megjegyzés: A hitelpiaci részesedés a magdnszektornak, barmilyen devizaban nyujtott hitelekre vonat-
kozik.
Forrds: Hoggarth et al. (2013).
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A fidktelepekkel szemben a takarékszovetkezetek jobban atvészelték a pénzigyi
valsagot, mint a brit bankszektor egésze. Ebben szerepet jatszhatott a szigoru sza-
balyozasnak is kdszonhetd alacsony kockazatvallalasuk, a kiilonboz6 befektetési
tevékenységekre vonatkozé szigoru el6irdsok, a sajat téke magasabb aranya, a hosz-
szabb tavu tervezésre helyezett nagyobb hangsuly és a tagok érdekeinek szem el6tt
tartdsa a kiilsé tulajdonosi nyomas helyett.

A hiteldllomany novelésének szandékaval a Bank of England 2012 juliusaban elin-
ditotta Funding for Lending Scheme (FLS) elnevezés(i programjat. Ennek keretében
a jegybank kedvez6 arazas mellett biztosit 4 éves futamid6vel szabad likviditast
azon bankok szdmdra, amelyek vdllaljak, hogy névelik hiteldllomanyukat. 2013 ap-
rilisdban a programot 1 évvel kiterjesztették, és igyekeztek a lakossaggal szemben
inkabb a kis- és kozépvallalkozasok hitelezése iranyaba terelni a bankokat azzal, hogy
a modositas értelmében a kis- és kozépvallalkozasok hitelallomanyanak névelése
utan nagyobb 6sszeg hivhato le a program keretében, mint a lakossag és a nagy-
vallalatok hitelezése esetén, s6t, 2014 februarjatél a lakossagi hitelezést mar nem
is tAmogatjak. A hiteldllomdanyban 2009 éta megfigyelt csékkenést azonban az FLS
sem tudta megdllitani. A program hatasat nehéz mérni, de feltételezhetd, hogy
a csokkenés a program nélkil nagyobb lett volna. A meghirdetés 6ta a kamatfelarak
ugyan csokkentek, de ez nagyobb részben, vélhet6en, inkabb az altalanos gazdasagi
kornyezet javuldsanak kovetkeztében tortént.
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Melléklet

Az Egyesiilt Kirdlysag bankrendszerének jellemzéi

(%) | 1995 | 1998 | 2001 | 2004 | 2007 | 2010 | 2013
Likviditas
Likvid eszk6z6k/Gsszes betét | 34,3 | 44,6 | 47,6 | 46,8 | 52,1 | 56,7 | 58,3
Maganszektornak nyujtott hitelek
Hitel/eszkozéllomany 45 42,3 42,2 42,6 38,2 36,4 36,8
NPL az 6sszes hitel aranyaban n.a. n.a. 2,6 1,9 0,9 4 3,70

Az 6sszes hitelre megképzett

értékvesztés/NPL n.a. n.a. 17,3 ae)3) 40,6 35 39,02

Deviza kockazat

FX hitelek aranya a magdénszektor

AP ; 13,1 | 12,9 | 153 | 156 19 18,4 | 16,1
hiteldllomanyén bell

Forrasok

Betét/dsszes forras 40,6 38,6 36,7 35,4 33,1 37,2 39,5
o ivekeretetsszes forrés oo || e | e S | s
Szolvencia

Téke/RWA n.a. 8,2 10,4 8,6 17 15,9 | 16,4
ROE n.a. 16,3 7,9 35,2 21,9 -0,5 7,06

(1)2012 (2)2012q2 (3)2013g2
Forrds: Bank of England, OECD, IMF, Vilagbank, EKB.
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Fejlett univerzalis bankrendszer lzraelben

Flilép Zéno — Makay Eszter — Pappné Kovdcs Bedta

Bdr az izraeli bankrendszer szertedgazo tevékenysége és a szektor magas koncentrd-
cioja folyamatos kihivdst jelentett a feliigyeleti- és szabdlyozo hatésdgoknak, az el-
mult évtizedek tékepiaci reformjainak készénhetében fejlett univerzdlis bankrendszer
johetett létre. A bankrendszer univerzdlis miikédése a jévedelmezbség stabilitdsdt
eredményezte, ami hozzdjdrult ahhoz, hogy az orszdgban a legutobbi pénziigyi krizis
sordn sem alakult ki bankvdlsdg. Ezt a stabil j6vedelmezb6ség mellett az tigyfélbe-
téteken alapuld finanszirozds, a konzervativ hitelezés és a subprime-eszkézékben
meglévé mérsékelt kitettség is nagyban segitette. Mindemellett a bankrendszer
hitelkindlatdt a tékepiac is jol kiegésziti, ami mérsékli a banki hitelezés kilengéseit
a gazdasdgi ciklusok kézétt. Mivel ez utdbbi csatorna elsésorban a nagyvdllalati
szegmens finanszirozdsat kénnyiti, a lakossdgi és kkv-szegmensben a bankok ke-
vésbé versenyzdek.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: G21, N25

Kulcsszavak: bankrendszer, pénzligyi valsag, hitelezés, Izrael
1. Altaldnos bevezetd a bankrendszerrdl

Izrael allam megalakuldsatél, vagyis az 1940-es évek végétdl az 1980-as évek ko-
zepéig az izraeli pénzlgyi rendszert nagyfoku allami beavatkozas és kontroll jel-
lemezte. Ebben az id6szakban a kormanyzat aktiv szerepet toltétt be a forrdsok
allokaciojaban, kozvetlen kormanyzati hitelekkel, tékejuttatdsokkal, garancidkkal,
amelyekkel elsésorban a feldolgozé és exportszektorokat tdmogatta. A maganszek-
tornak nyujtott hitelek nagy részét ezért kiilonb6z6 kormanyzati programok alatt
folyositottak. Ezekben az évtizedekben a pénziigyi rendszert teljes mértékben a ban-
kok dominaltak, mig a t6kepiac csak kezdetleges formaban létezett. A bankszektor
koncentracidja a jelenleginél is magasabb volt: a harom legnagyobb intézmény
eszkozei a szektor 85 szazalékat tették ki. A bankok az alapkezeléstél a jelzaloghitele-
zésig a tevékenységek széles skalajat végezték. A kiilfoldi jelenlét a bankrendszerben
a kotott devizagazddalkodas miatt marginalis volt (OECD 2011:14).

A bankrendszer szerteagazo tevékenysége és a szektor erésen oligopol jellege azon-
ban szamos érdekkonfliktus forrasa volt az id6k sordn, ami a szabdlyozé- és fel-
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Ugyeleti hatdsagokat folyamatosan kihivasok elé allitotta. Ezek kozil az egyik taldn
legsulyosabb eset a banki részvénypiac 1983-as 6sszeomlasa volt. A részvényarak
Osszeomldsat az irdnyitd részesedéssel rendelkezé csoportok piacbefolydsoldsa okoz-
ta. A helyzet rendezése soran az allam az érintett négy* bankcsoportban iranyité
részesedést szerzett, majd a részvényeket kivezették a tézsdérél (OECD 2011:14).
A kivezetés soran a kisebbségi részvényesek allamkotvényeket kaptak részesedé-
seikért cserébe, aminek kovetkeztében az allami tulajdon ardnya az érintett négy
bankcsoportban 90 és 100 szazalék kozti szintre emelkedett.

2. Szabalyozas és intézményi szerkezet

Az el6z6ekbdl jol atszik tehdt, hogy a bankrendszer sokoldalu tevékenysége (uni-
verzalis bankrendszer) és koncentraltsdga nyoman kialakulé érdekkonfliktusok,
megfelel§ szabalyozas hianyaban jelentds rendszerkockazatot hordoznak. Masfeldl
viszont az is igaz, hogy a tevékenységek széles diverzitdsa noveli a jovedelmezbség
stabilitdsat, ami a bankrendszer valsdgokkal szembeni ellendllé képességét erdsiti.
Bar a szabdlyozo hatdsagok az elmult két évtizedben jelentdsen korlatoztak a bankok
tevékenységét, az izraeli bankrendszer univerzdlis jellegét mind a mai napig meg-
tartotta. Ha pedig az elmult két évtized jovedelmez8ségét tekintjlik, az rendkivili
stabilitast mutatott: a szektor atlagos ROE értéke erre az id@szakra 9,3 szazalék
koridl alakult, és még a legutébbi pénzigyi valsag éveiben sem fordult negativba. Ez
a stabil jovedelmezGség érdemben hozzajarult ahhoz, hogy az orszagban a legutdbbi
pénziigyi krizis soran sem alakult ki bankvalsag.

A hitel/betét mutatd 1995-t61 mindvégig 80 és 90 szazalék kozott alakult, ami azt
mutatja, hogy a betétgyd(jtés és a hitelezés egészséges aranya a gazdasagi ndveke-
dés felivel6 ciklusaiban sem borult fel. A banki hiteldllomany GDP-hez viszonyitott
aranya a kilencvenes évek kozepén még alig haladta meg a 60 szazalékot, a kétezres
évek elejére azonban mar a 110 szdzalékos szintet kdzelitette (Bank of Israel 2002).
Ezt kbvetSen viszont ismét egy hosszabb csdkkend trend bontakozott ki, melynek
kovetkeztében a mutato 2013 kozepére 80 szazalék ala esett (Bank of Israel 2013).
Mindez azzal magyardzhatd, hogy a kétezres évektél kezdve a pénziigyi kozvetités
egyre nagyobb mértékben a bankrendszer mérlegén kivil zajlott, nagyobb teret
engedve a t6kepiacoknak és mas nem banki csatorndknak. Ez a jelenség a mérleg-
f60sszeg GDP-hez viszonyitott ardnyaban is hasonld palyat eredményezett. Ez utdbbi
mutatoé a kilencvenes évek kdozepén 120 szazalékos értéket vett fel, ami a kétezres
évek elejére megkozelitette a 160 szazalékot, majd 2013-ra ismét 120 szazalék ko-
zelébe slllyedt (Bank of Israel 1998-2013).

4 A Bank Leumi, a Bank Hapoalim, a Israel Discount Bank, és a Mizrahi-Tefahot Bank részvényeivel tortét
manipulacid, mig a First International Bank nem volt érintett az ligyben.
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A devizahitelezés az lzraeli bankrendszerben az elmult két évtizedben végig jelen
volt, rendszerkockazati problémat azonban mégsem jelentett. Ennek egyik oka az
volt, hogy a bankrendszer devizdban is megfelel6 mennyiségli likviditassal rendelke-
zett. Ez a devizaforrds raadasul tigyfélbetétekbdl szarmazott, igy a bankoknak nem
a bankkozi piacrél vagy swap Ugyletek révén kellett azt megszereznie. Az ligyfélbe-
tétek devizdban denomindlt része a vizsgalt két évtizedben meglehetdsen stabilan
alakult, mindvégig a teljes allomany 30 szazaléka korul mozgott. Ezen betétek jelen-
t6s részét a kilfoldon él6 zsiddsag lzraelben tartott dollarmegtakaritasai alkottak
(Marzuk 2010:253).

A devizaforrasok szerkezetének megfelelGen a devizahitelezés nagyrészt dollar ala-
pon valdsult meg, amit f6ként az exportra termel vallalatok vettek igénybe. A ki-
lencvenes évek masodik felében azonban, elsGsorban a sékel hiteleknél kedvezébb
kamatkondicidk miatt, az épitGiparban is megnétt a kereslet a devizahitelek irant.
Ez utdbbi szerepl6k azonban mar nem feltétleniil rendelkeztek devizajovedelem-
mel, ami az arfolyammozgasok hatdsat semlegesithette volna. A kilencvenes évek
végére azonban a dollar sékellel szembeni kamatel&nye lecsdkkent, tovabba a sékel
is jelent6sen gyengiilt, ami visszavetette a devizahitelek irdnti keresletet. Emiatt
a természetes fedezettel nem rendelkez6 vallaltok kdrében nem épiilt ki szamottevé
kitettség (Bank of Israel 1998). A kétezres évek elejétdl a t6kepiacok térnyerésével
a belféldi exportdld vallalatok egyre nagyobb aranyban a kilféldi vagy hazai kot-
vénypiacokrdl vontak be devizaforrasokat, ami a banki mérlegben a devizahitelek

[ Bank Leumi =3 Bank Hapoalim
=1 Israel Discount Bank E=3 Mizrahi-Tefahot Bank
[ZZ1 First International Bank [mm Egyéb bankok

I Kulfoldi bankok izraeli fioktelepei

Forrds: Bank of Israel (2012:8)
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aranyanak csokkenéséhez vezetett. A devizahitelek visszaszoruldsat az sem allitotta
meg, hogy a bankrendszer egyre névekvé volumenben kilféldi szerepléket is hi-
telezett devizdban. Mindez a maganszektor deviza hiteladllomanyanak folyamatos
leéplilését eredményezte, ami az 1998 év végi 38 szazalékrdl 2013 végére 9 szaza-
lékra mérséklédott.

Az izraeli bankrendszer nemzetkozi 6sszehasonlitdsban is erésen koncentralt: HH-in-
dex® értéke 2012 végén 0,2 volt, aminél Eurépaban csak harom orszag (Finnorszag,
Esztorszag és Hollandia) rendelkezett nagyobb piaci koncentracidval (Bank of Israel
2012). Az 6t nagy bankcsoport mérlegféosszege a piac 94 szazalékat lefedi, mig
a csoporthoz nem tartozé harom fliggetlen bank részesedése kevesebb, mint 5
szazalékot tesz ki, a fennmaradd 1,5 szazalék korili piaci részen pedig négy kul-
foldi bank fioktelepe osztozik. A két legnagyobb bankcsoport piaci részesedése 58
szazalék (1. dbra). A bankcsoportok azonban nem csak a banki eszk6zok, hanem
a kiiléonbo6z6 befektetési szolgaltatasok terén is hasonldéan koncentrdlt piacszerkezet
hoztak létre, ami az ebbél fakadd érdekkonfliktusok miatt a szabalyozd hatdsagokat
2005-ben jelent8s reformok kidolgozasara késztette.

A BACHAR reform (2005)°

A pénziigyi intézmények és piacok szabalyozasanak reformtervezetét kialakitd kor-
manykozi bizottsagot (Bachar Bizottsag) Dr. Yossi Bachar pénziigyminiszter vezette.
A bizottsag javaslatait a Knesset (izraeli parlament) 2005 juliusaban fogadta el.
A bizottsag szerint a magas koncentracié 6nmagaban még nem lenne a piaci ver-
senyt korlatozd athatolhatatlan akadaly, azonban a kapcsolédé érdekkonfliktusokkal
egyUtt egy olyan negativ spirdlt hoz létre, ami a konzervalja a jelenlegi allapot.

A bizottsag az alabbi érdekkonfliktusokat azonositotta:

1) A bankok egyszerre (befektetési) tanacsaddk és nyugdij-, illetve befektetési alapok
tulajdonosai/alapkezeldi. Ez arra 6sztonzi 6ket, hogy olyan tanacsokkal lassak el
Ugyfeleiket, hogy azok az altaluk kezelt pénzligyi instrumentumokba fektessenek.

2) Bankok jegyzési garanciat vallalhatnak és hitelezhetnek is, ami arra 0sztonzi 6ket,
hogy olyan addsoknak jegyezzék le az értékpapir kibocsatasat, akik a befolyt
Osszegbdl korabbi hiteleiket fizetik vissza.

3) Az ellenérzésiik alatt 1évé alapok forrasait arra is hasznalhatjak, hogy a sajat
lednyvallalataik 4ltal kibocsatott értékpapirokat vasaroljak meg.

> A bankok mérlegf66sszeg-aranyos piaci részesedéseib6l szamitott Herfindahl—Hirschman Index, ami a piaci
szerepl6k részesedéseinek négyzetdsszegével méri a piac koncentraltsagat. Ertéke nulla és egy kozott
mozoghat: nulla értéket a tokéletes verseny, mig egyet a tiszta monopdlium esetén veszi fel.

& Manor (2005) és Sokoler (2006) alapjan.
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4) Nyugdij- és befektetési alapok tulajdonosaiként, illetve alapkezelGiként arra is
Osztonozve vannak, hogy az altaluk ellenérzott alapok szamara kizardlag sajat
kereskedelmi banki szolgaltatasaikat kinaljak.

A fenti érdekkonfliktusok felolddsara a szabdlyozék kordbban az egyes informaci-
ok felhasznalasat korldtozé un. kinai fal tipusu szabalyozassal prébalkoztak. Mivel
ezek nem bizonyultak elég hatékonynak, a Bachar Bizottsag a tulajdonosi struktura
és a pénzligyi kozvetit6k tevékenységének megvaltoztatasat javasolta, az aldbbiak
szerint:

1) A nyugdij- és befektetési alapok levalasztasa a bankokrdl

A bankoknak sem kdzvetett, sem kdzvetlen részesedésiik nem lehet nyugdij-, illetve
befektetési alapokban. Tovabbd nem is kezelhetik ezen alapok vagyonat.

2) A nagybankok jegyzési garanciavallalasanak korlatozasa

A jegyzési garanciat vallalé bank nem vehet részt értékpapir nyilvanos kibocsatdsa
esetén az ar megallapitasaban, ha nagy pénzosszeget adott kdlcson a kibocsatod cég-
nek (legaldbb 5 millié sékel, és ez a kibocsato cég teljes pénziigyi kotelezettségének
tobb mint 10 szazalékat teszi ki). Tovabba a jegyzési garanciat vallalé bank ne kapjon
engedélyt arra, hogy 5 szdzalékndl tobb értékpapirt értékesitsen abbdl, amelyet
kibocsataskor neki vagy a csoportba tartozé intézményeknek 6sszesen felajanlottak.

3) A nem banki pénzugyi kozvetit6k koncentracidjat csokkentd lépések

Ahhoz, hogy az 1) pontban a bankok szamara el8irt részesedések eladdsa a nem
banki kozvetitSk (biztositok, befektetési vallalkozasok) szektoraban ne okozzon tul-
zott koncentraciot, a bizottsag azt javasolta, hogy azokat a felvdsarlasokat ne enge-
délyezzék, ahol a felvasarlas utdn nyugdij-, illetve életbiztositdsi portfolidk esetén
konszoliddltan 15 szazalékndl nagyobb piaci részesedés, mig befektetési alapoknal
20 szazalékndl nagyobb piaci részesedés( csoport jonne létre.

4) A bankok tevékenységének kiterjesztése nyugdij- és biztositasi termékek érté-
kesitésére

Azért, hogy a bank tanacsaddi- és fiokhaldzatanak kihasznaltsaga novekedjen, en-
gedélyezik a bankok szamadra, hogy életbiztositasokat, illetve nyugdij-megtakaritasi
termékeket is értékesitsenek.

A fenti intézkedések hatdsara az alapkezel6k és a t6kepiac a bankszektor valodi
versenytarsava valna, erGsitve a nem banki hitelcsatornak (részvény és kotvénypi-
acok), illetve a nem banki megtakaritasi formak (befektetési alapok, nyugdijalapok,
biztositdsok) szerepét a pénziigyi kozvetitésben.
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Bar a bankszektor oligopol jellege nem sokat valtozott az elmult hisz év sordn,
a tulajdonosi struktura jelent6sen atalakult. 1985 utan egy reformfolyamat vette
kezdetét, mely soran az allam elkezdett kivonulni a gazdasagbdl, tobb teret engedve
a piaci folyamatoknak. Ebbe a folyamatba illeszked6 t6kepiaci liberalizacid része-
ként a korabban allamositott négy bankcsoport részvényeit 1993 és 1998 kozott
ismét bevezették a t6zsdére, majd ezt kovetSen elkezd6dott az allami részesedések
értékesitése. A bankszektor privatizacidja soran 2005 végéig az érintett négy bank-
csoportbdl haromban teljesen megsziint az allami befolyds, mig a legnagyobb in-
tézményben (Bank Leumi) 11,5 szazalékos, a harmadik legnagyobb bankcsoportban
(Israel Discount Bank) pedig 25 szazalékos részesedést tartott meg az allam (OECD
2011:22). KésGbb azonban ezeket a részesedéseket is értékesitette. 2012 végén mar
csak a legnagyobb bankcsoportban volt dllami tulajdonrész (kdzel 6 szazalékos), ami
a szért tulajdonosi struktura ellenére sem jelentett irdnyitd befolyast (1. tdbldzat).

1. tablazat
Az lzraeli bankrendszer tulajdonosi szerkezete 2012 végén

Ot szazalék feletti ebbdl: allami Kozkézhanyad (%)

tulajdonosok és részesedés (%)

intézményi befektet6k
részesedése (%)

Bank Leumi 18,5 6,0 81,4
Bank Hapoalim 29,5 70,5
Israel Discount Bank 25,2 74,8
Mizrahi-Tefahot Bank 47,3 52,7
First International Bank 80,0 20,0

Forrds: Bank of Israel (2012:7)

A privatizacié soran kiilféldi befektet6k csak a harmadik legnagyobb (15 szazalékos
piaci részesedés( Israel Discount Bank) intézményben szereztek meghatarozé része-
sedést, igy a bankrendszer iranyitasa alapvetden hazai kézben maradt. Kiilfoldi bank
izraeli lednyvallalataként 2007 6ta egyetlen szerepl6 tevékenykedik 1 szdzalék alatti
piaci részesedéssel, mig az ezredforduld 6ta 6t kiilfoldi bank fioktelepként kezdte
meg mikodését Izraelben, melyek kdzil négy jelenleg is mikodik. Ez utdbbi intéz-
mények piaci részesedése 2 szazalék kériil mozog. Osszességében tehat a kiilféldi
irdnyitasu bankok részesedése nem éri el a bankrendszer mérlegf6osszegének 20
szazalékat. A nagy bankcsoportok tevékenységében a széles kord diverzifikacidnak
kdszonhet6en nincsenek jelentds eltérések, a kisebb kilfoldi intézmények ezzel
szemben a tevékenységek csak egy szlikebb skalajat kinaljak, tgyfélkoriket tekintve
pedig els6sorban a nagyvallalatokra, illetve a privat banki tgyfelekre fékuszalnak
(Marzuk 2010).
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Az elmult két évtizedben a bankszektort egy lassu konszolidacids folyamat jellemez-
te, ahol a méretgazdasagossag jegyében az egyes bankcsoporthoz tartozo intézmé-
nyek dsszeolvadtak vagy felvasaroltak Gket. A hitelintézetek szama igy 36-rél 19-re
csokkent, ami a négy fidktelepet és a harom fliggetlen bankot is magaban foglalja.
A vizsgalt id6szakban csak a BNP Paribas fidktelepe hagyta el a piacot, mégpe-
dig 2012-ben. Az intézmények szdmat az is csdkkentette, hogy 2002-ben két bank
cs6édbe ment. 2002 aprilisdban egy kisebb kereskedelmi bank, a fél szazaléknal is
kisebb piaci részesedés(i Trade Bank ment csédbe belsé csalas és sikkasztas miatt.
A betétesek kifizetését betétbiztositasi alap hianyaban a Bank of Israel és a kormany
garantdlta. Néhany honappal késébb a 2 szazalék korili piaci részesedésd, allami
tulajdonu Industrial Development Bank of Israel kerilt bajba. Ez utébbi intézmény
esetében a felszamoldsra bankpanik miatt kerult sor. Az Ggyfélbetétek hirtelen ki-
vonasat a bank gyenge eredménye és reputacidja mellett a Trade Bank csddjét
kovet6 bizalmatlansdg is taplalta. A bank likviditdsat a kdzponti bank stabilizalta,
amely rendkiviili hitelt nydjtott az intézménynek a kidaramld betétek kifizetéséhez.
Ezek utan az allam, mint tulajdonos a bank felszamoldsa mellett dontott (Bank of
Israel 2002).

Betétbiztositas vagy hallgatélagos kormanyzati garancia

Az izraeli pénzigyi rendszer egyik megkilonboztet6 vondsa, hogy nem rendelkezik
a fejlett orszagok gyakorlatdhoz hasonld hivatalos betétbiztositasi intézménnyel.
Torvény szabdlyozza, hogy az izraeli jegybank (Bank of Israel) elnoke donthet a ban-
ki betétek teljes vagy részleges garantalasarol. A garancia szdlhat hatarozott vagy
hatdrozatlan id6re, lehet feltételhez kotott, vagy feltétel nélkili. A hallgatélagos
kormanyzati garancia egy 1983-as eset eredménye, amikor a kormanyzat allamo-
sitdssal mentette meg a legnagyobb izraeli bankokat. Ezt a precedenst er&sitették
a hatdsagok azzal, hogy 1985-ben és 2002-ben két kisebb banknal is garantaltdk
a betéteket. Formalisan az izraeli jegybank elndke csak kormanyzati jévahagyas utan
jogosult garantalni a betéteket. Valéjaban azonban a hatdsag még soha sem hagyta,
hogy a betétesek elveszitsék a pénziiket, ezért a piaci szerepl6k abban biznak, hogy
a kormanyzat hallgatélagosan garanciat vallal minden banki betétre. Ez a garancia
azonban nem vonatkozik a kiilfoldi bankokra (akar fidktelep, akar lednyvallalat utjan
tevékenykedik Izraelben), illetve a nem banki intézményekre. A legutébbi nyilat-
kozatok alapjan, ha egy hivatalos betétbiztositasi intézmény feldllitasra kertlne,
a betétbiztositas terén, a fejlett orszagok gyakorlatanak megfelel6en nem lenne
kilonbség helyi és kulfoldi bankok kozott (Marzuk 2010:253-254).

Mindazondltal egy teljes korl kormanyzati garancidba vetett bizalom a bankrendszer
erkolcsi kockazatait néveli, mivel egyrészt a nagybetétesek kevésbé vannak oszt6-
nozve, hogy figyelemmel kisérjék a bank tevékenységét, masrészt ez a szituaciod
a bankokat is kockazatosabb ligyletek irdnyaba terelheti. A jelenlegi rendszer ellen
sz6l az is, hogy a torvény szerint a betétesek kartalanitdsa csak joga, nem pedig ko-
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telezettsége a kdzponti banknak (Bank of Israel), ami bizonyos helyzetekben kevés
lehet a bankpanik elkeriiléséhez. Mindezek fényében egy formalis betétbiztositasi
rendszer felallitdsa mindenképpen megfontolando (IMF 2012:23-25).

3. Eszkozoldal, likviditasi helyzet

Vélhet6en az allami tulajdonnal 6sszefliggésben, 1995-ben a bankrendszer mérle-
gének még viszonylag nagy részét, kozel 10 szazalékat tették ki a kormdanyzatnak
nyujtott hitelek, ez az arany azonban mar 1998-ra 4 szazalékra mérsékl6dott, az ezt
kovetd években pedig tovabb csdkkent. A 2013-as év végén az dllammal szembeni
kitettség aranya mar a fél szdzalékot sem érte el. A teljes hiteldllomany aranya az
elmult, kozel két évtizedben végig a mérlegf6dsszeg 60 szdzaléka koriil mozgott.

A maganszektornak nyujtott hitelek dllomanya a vizsgdlt id6szakban évente atla-
gosan 9 szazalékkal béviilt. Erdekes médon &tlag feletti ndvekedés tobbek kdzott
a valsag éveiben, igy példaul 2001-ben (13 szdzalékos) és 2008-ban (10 szazalékos)
volt megfigyelhetd. Ennek az a magyardzata, hogy ezekben az id6szakokban a val-
sag altal els6ként érintett t6kepiacokrdl kiszoruld nagyvallalatok nagyobb arany-
ban vontak be banki forrasokat. Ez a hiteldllomany mellett a banki hitelportfolié
a kiskereskedelmi (kkv- és lakossagi) szegmensben. Gazdasagi fellendilés idején
pedig ennek az ellenkezGje tortént: a nagyvallalatok visszatértek a részvény- és
kotvénypiacokra, a banki hitelezés pedig a kiskereskedelmi Gizletdgban erésodott.

A valsag hatasat tehat a t6kepiac valamelyest tompitotta, igy a banki hiteldinami-
ka a vizsgalt id6szakban nem mutatott szélsGséges kilengéseket. Mindebbél az is
l[athatod, hogy a bankszektor f6ként a nagyvallalati szegmensben versenyz6, mig
a kiskereskedelmi zletagban ez mar sokkal kevésbé nyilvanvalé. Emiatt a valsag
soran a kkv-szegmens forrashoz jutasat a kormanyzat specialis pénzalapokkal is ta-
mogatta. A kis vallalkozdsok szdmara 180 millid sékelt, mig a kozépvallalatok szamara
260 millié sékelt kulonitettek el. Ezeket a kormanyzati pénzeket a tenderen sikeres
bankok juttattak el a kkv-khoz, vallalva, hogy a tdmogatds mellé sajat forrasbdl
is nyujtanak hitelt (OECD 2011:10). Mindazondltal a kormanyzati hitel6sztonzés
mértéke a kkv-szegmens hiteldllomanyahoz képest, ami 2009 év végén 50 milliard
sékelt tett ki, marginalisnak mondhaté. Azért, hogy a t6kéhez jutas ne gatolhassa
a hitelezést, a kormdanyzat egy 6 milliard sékel 6sszegli garanciakeretet is a bankok
rendelkezésére bocsatott, amelyet alarendelt kolcsontéke kibocsatasara hasznal-
hattak volna fel. A t6kével valé megfelel6 ellatottsagot tikrozi, hogy az emlitett
garanciat egy bank sem vette igénybe (OECD 2011:9).

A 2008-as valsagot kdvetben a kiskereskedelmi tevékenység alapvet6en a lakdscélu
hitelezés teriletére fékuszalt. 2008-ban a tékepiacok gyenge teljesitménye miatt
a haztartdsok hosszu tdvu megtakaritdsaik egy részét a befektetési alapokbdl, illetve
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az életbiztositasokbdl ingatlanba csoportositottak at, amihez az alacsony kamatok
miatt banki finanszirozast is igénybe vettek. Ennek eredményeként a lakascélu hi-
telek allomanya 2008 végétsl 2012 végéig évente atlagosan 14 szazalékkal béviilt,
aranya pedig a teljes hiteldllomanyon belll 19 szazalékrdl 28 szdzalékra emelkedett.
A lakashitel portfolid kockazatat a jegybank az LTV’-szabalyozas, illetve a lakashite-
lek utani értékvesztés és tékeképzés szigoritasaval kivanta elérni. 2012 novemberé-
t6l a befektetési céllal vasarolt lakdsok esetén az ingatlan értékének 50 szazalékban
maximaltak a folydsithatd hitel nagysagat, mig egyéb esetekben 70 szazalékban.
Ez aldl kivétel az elsd lakashoz jutds, amikor 75 szazalékos LTV-t is megengednek.
Ezen tulmenden 2013 marciusatdl a bankoknak a 45 és 50 szazalékos LTV-savba esé
lakashiteleik utdn 50 szdzalékos, mig a 60 szadzalék feletti LTV-savba esék utan 100
szazalékos t6kesulyt kell alkalmazniuk. A lakashitelek utdn minimum 0,35 sz4zalékos
értékvesztést kell képeznitk (Bank of Israel 2012).

A banki hitelportfolid minGsége a vizsgdlt, kozel 20 éves id&szakban folyamatos
javuldst mutatott. Bar a 2008-as valsdg utani években a problémas hitelek ardnya
ismét 7 szdzalék folé emelkedett, a portfolié romldsa még ebben az idészakban
sem mondhatd kiugrénak. 2013 végére a problémads hitelek aranya rekord alacsony
szintre, 5 szazalékra csokkent, ami nagyrészt a lakashitelezés felfutdsahoz kothet6.
A problémas hitelek aranya ez utébbi szegmensben ugyanis minddssze 1,5 szazalék,
ami joval alatta van a vallalati portfolio 8 szazalékos értékének. Meg kell jegyezni
ugyanakkor, hogy a lakossdgi hiteldllomany jelent8s része a gyors allomanybdviilés
miatt még nagyon fiatal, ezért a hozza kapcsolddo hitelkockdzatoknak eddig csak
kis része realizidlédhatott.

Az izraeli bankrendszer likviditdsa nemzetkozi 6sszehasonlitasban is magasnak
szamit. A likvid eszkozok (értékpapirok, bankkdzi kihelyezések és készpénz) ara-
nya a mérlegfé6sszeg 30 szdzaléka koriil ingadozott a vizsgalt két évtizedben, mig
a betétallomanyhoz viszonyitott aranya 35 és 40 szazalék kozott mozgott. Bar az
értékpapir-portfolion belil a subprime-valsaggal érintett kilfoldi bankok papirjai
is megtalalhatdak voltak, aranyuk azonban nem volt olyan jelentés, hogy likviditasi
valsagot okozzon a bankrendszerben. Rdaddsul a Lehman Brothers csédje utdni
id&szakban a pénzligyi rendszer likviditasat a kozponti bank allampapir- és deviza-
vasarlasokkal is tAmogatta. A valsdgot kdvetben a bankok — a kiilfoldi értékpapirok
magasabb kockazata, illetve az alacsony kamatkdrnyezet miatt — likvid eszkozeik
egy részét hazai dllampapirokba csoportositottak at. Az értékpapir-portfolion belil
a kulfoldi papirok ardnya a 2008 évvégi 31 szazalékrél 2013 évvégre 20 szazalék ald
stllyedt, mig a hazai dllampapirok ardnya ugyanebben az idészakban 15 szazalékrol
37 szazalékra emelkedett.

7 Az LTV (Loan to Value)-mutatdszém a folydsitott hitel és a hitelfedezet értékének hdnyadosa.
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4. Forrasszerkezet és szolvencia

Az izraeli bankrendszer forrasoldalat az ligyfélbetétek dominancidja jellemzi. Az el-
mult 20 évben ezek a tételek adtak a forrdsok 75—-80 szazalékat. Emiatt a bankrend-
szer csak kismértékben (atlagosan 4-5 szazalékban) tdmaszkodott bankkozi forrasok-
ra, ami a legutobbi pénziigyi valsaggal szemben is igen ellendlléva tette. A bGséges
betéti forrds miatt a bankok kotvénykibocsatassal csak alarendelt kdlcsontEkét
vonnak be, melynek ardnya 2013 végén a mérlegf60sszeg kozel 4 szazalékat tette
ki. A sajatt6ke-mérlegen beliili aranya pedig stabilan 7 és 8 szazalék kozott alakult.

Bar a bankrendszer t6kemegfelelése mindvégig joval a szabdlyozdi minimum felett
alakult, nemzetkozi 6sszehasonlitdsban egészen 2009-ig a nem érte el a fejlett or-
szagok atlagat. A t6kepuffer emelése érdekében a kdzponti bank 1999 elejétdl 9
szazalékra emelte a t6kekovetelmény minimalis szintjét, azonban a nemzetkozi atlag
eléréséhez ez sem bizonyult elegend6nek. 2009-ben, amikor a Bazel Il. t6keszaba-
lyozast bevezették, a tékekdvetelmény minimalis szintjét 12 szazalékban hataroztak
meg. Ennek teljesitését az is segitette, hogy a kdzponti bank egy rendeletben |é-
nyegében megakadalyozta az osztalékfizetést. Mindezek hatdsara a bankrendszer
t6kemegfelelése 2009 végére 13,7 szazalékra emelkedett, elérve a hasonlé fejlett-
ségl bankrendszerek szintjét. A Bazel Ill. szabalyozasra valo felkésziilés keretében
azonban a bankoknak tovabb kell erésitenitik t6kehelyzetiiket: 2015-ig a legjobb
min6ségl CET 1 t6keelemekre 9 szazalékos t6kemegfelelést kell elérnilik, mig a két
legnagyobb bankcsoportnak (Bank Leumi és Bank Hapoalim) 2017-ig a 10 sz4zalékot
kell teljesitenie. Ez a bazelinél szigoribb kévetelményeket és gyorsabb implementa-
last jelent. A felkésziilés a magas elvarasok ellenére jol halad. A bankszektor CET 1
t6kemegfelelése mar 2013 kozepére elérte a 9 szazalékos szintet, a teljes szavatold
t6kére nézve pedig megkozelitette a 15 szdzalékot.

Az izraeli bankrendszer jovedelmezGsége a vizsgalt, kdzel két évtized soran végig
a pozitiv tartomanyban mozgott, ami tébb tényezével magyarazhato. Egyrészt a kon-
zervativ banki mkodés kovetkeztében a bankrendszer t6kéjét meghaladd hitelkoc-
kazatok nem éplltek fel, masrészt a subprime-valsaggal érintett intézmények felé
nem volt nagy kitettséglik, harmadrészt pedig a bankcsoportok tevékenységének
széles spektruma biztositotta az egyenletesebb jovedelmez&séget. Ez utdbbiban
a kétezres évek elején kiemelt szerepet jatszott a bankcsoportok kiilfoldi leanyval-
lalatainak eredménye is. Az izraeli bankcsoportoknak azonban e kezdeti sikerek és
az ezt kdvet6 tekintélyes beruhdzasok ellenére sem sikeriilt stabil és jelentés profit-
centereket |étrehozniuk kilféldon. A bankrendszer sajatt6ke-aranyos jovedelme
(ROE) 0,4 és 17,3 szazalék kozott mozgott a vizsgalt idGszakban, ezt azonban sokszor
egyszeri tényez6k (pl. nem pénziigyi vallalatokban, alapkezel6 tdrsasagokban meg-
[évé részesedések eladdsa) is nagyban befolydsoltak. E hatdsoktdl megtisztitva az
elmult két évtized atlagos ROE-értéke 9,3 szazalék koriil alakulna (2. dbra). A banki
jovedelmet a tdrsasdgi adon tul mas pénziigyi stabilitasi céld adod vagy jarulék nem
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terheli. A tarsasagi adokulcs 2013 végén 25 szdzalék volt, ami az OECD-orszadgok
atlagaval nagyjabol megegyezd szintet jelent.®

2. dbra
Az izraeli bankrendszer jovedelmez6ségének (ROE) alakulasa
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Forrds: Bank of Israel

Az izraeli bankrendszer példdjan lathattuk, hogy ha az univerzalis bankrendszer
nagy piaci koncentrdaciéval parosul, az stabilitdsi szempontbdl is jelent6s kockazatok
kiépuléséhez vezethet. Egy ilyen intézményi szerkezet mellett a szabdlyozé haté-
sagok szerepe kiemelkedd fontossagu. A banki m(ikodés ésszer( szabdlyozasaval
és a verseny erdsitésével azonban el lehet érni, hogy hosszu tdvon az univerzalis
banki koncepcio elényei érvényesiiljenek. Ez alapvet6en a banki jovedelmezGség
stabilitasaban nyilvanul meg, ami ezen intézmények sokkellenallé képességét erdsiti.

Az izraeli bankrendszert a Lehman Brothers csédjét kovet6 pénziigyi valsag szinte
alig érintette, amelyben a stabil jovedelmez6ség mellett mas tényezéknek is fon-
tos szerepe volt. Egyrészt az izraeli bankrendszer finanszirozasa donté mértékben
Ugyfélbetéteken alapul, és csak kismértékben tdmaszkodik bankkozi forrasokra, ami
szintén a nemzetkozi pénziigyi sokkok begy(rizésének esélyét csokkenti. Masrész-

8 Forrds: Corporate tax rates table
http://www.kpmg.com/global/en/services/tax/tax-tools-and-resources/pages/corporate-tax-rates-table.aspx
Letoltés datuma: 2014.04.06.
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rél pedig az Ggyfélbetétek dominancidja a forrasoldalon automatikusan biztositja,
hogy a betétgydijtés és a hitelezés egészséges aranya a gazdasagi novekedés felivels
ciklusaiban se boruljon fel, azaz tulzott hitelezési kockazatok ez utdbbi idészakokban
se éplilhessenek fel. Harmadrészt pedig a bankok subprime-eszk6zokben meglévé
kitettsége is mérsékelt volt.

Mindemellett a bankrendszer hitelkinalatat a t6kepiac is jol kiegésziti, ami mérsékli
a banki hitelezés kilengéseit a gazdasagi ciklusok kozott. Ez a bankrendszer kevésbé
prociklikus mikodését eredményezi, amennyiben turbulens id6szakokban a t6kepi-
acokrél kiszorulé nagyvallalatok nagyobb aranyban vonnak be banki forrasokat,
mig gazdasagi fellendiilés idején visszatérhetnek a részvény- és kbtvénypiacokra.
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Melléklet

Az izraeli bankrendszer f6bb mutatéinak alakulasa
| 1995 | 1998 | 2001 | 2004 | 2007 | 2010 | 2013

Likviditas

Likvid eszkdzok/6sszes betét | 39% 42% 38% 37% | 38% 38% 35%
Maganszektornak nyujtott hitelek

Hitel/eszkozallomany 49% 52% 57% 58% 60% 61% 62%

Problémas hitelek2 az Gsszes hitel

. 129% | 9,4% | 9,0% | 10,6% | 6,2% | 7,4% | 5,0%
aranyaban

Az 6sszes hitelre megképzett

0, 0, 0, 0, 0, 0,
értékvesztés/problémas hitelek na. PGS || LR || B2 || GARE0 | lOSES || B

Devizakockazat

FX hitelek aranya a magdanszektor

o . . 32% 38% 37% 31% 19% 13% 9%
hitelallomanyan belul

Forrasok

Betét/6sszes forras 80% 83% 84% 83% 78% 75% 80%

Kotvények+aldrendelt kdlcson+

0, 0, 0, 0, 0, 0, 0,
kulfoldi hitel- keretet/dsszes forras Ses e L5 Sy 9,6% || 11,8% [ 6,0%

Szolvencia
T6ke/RWA 9,6% 9,2% 9,4% | 10,7% | 11,0% | 14,0% | 14,9%
ROE 8,4% 9,9% 58% | 13,2% | 15,6% | 9,8% 8,7%

Megjegyzés: a problémds hitelek a nemteljesité dllomdnyon tul magukban foglaljdk az dtstruk-
turdlt és kiilon figyelendé dllomdnyokat is.
Forrds: Bank of Israel
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A japan bankrendszer atalakulasanak fébb
allomasai

Hidasi Baldzs — Papp Istvdn

Japdnban az 1950-es és 60-as években a monetdris hatdsdgok szigoruan szabdlyoz-
tdk a pénzintézetek miikodését; a hitelezést déntéen a bankok végezték. A szigoruan
szabdlyozott és rugalmatlan bankrendszer az 1970-es években egyre inkdbb gdt-
ja lett a gazdasdg tovdbbi modernizdcidjénak és nemzetkéziesedésének, ezért az
1970-es években Japdnban is elkezd6détt a pénziigyi dereguldcid, ami felgyorsitotta
a tékepiac fejlédését és a pénziigyi szektor dtalakuldsdt. A kétvénypiac kialakuld-
sdval alternativ finanszirozdsi lehetdségek vdltak elérhetévé a vdllalatok szamdra,
aminek kévetkeztében a bankok elveszitették ligyfeleik egy részét, s ennek kom-
penzdldsa céljabdl egyre aktivabbd vdltak az ingatlanfinanszirozdsban. Az 1980-as
évek végére a spekulativ részvényvdsdrldsok és ingatlan-addsvételek ,,buborékgaz-
dasdg” kialakuldsdt eredményezték, majd miutdn az eszkbzdrak emelkedd trendje
megfordult, a bankok nemteljesitd hiteldllomdnya historikus cstcsra névekedett.
A magas NPL-rdtdt csak tébb mint 15 év eltelte utdn sikeriilt tartdsan 3 szdzalék ald
szoritani. A magas nemteljesité hiteldllomdny kezelése éveken dt lekététte a szektor
er6forrdsait, ezért a japdn bankrendszer nemzetkézi versenyképessége leromlott,
amelyen a méretgazdasdgossdg kiakndzdsdval igyekeztek javitani. A megabankok
szinre lépése kedvezben hatott a versenyképességi hdtrdanyok lefaragdsdra, de egy-
uttal egy uj, rendszerszint(i kockdzattal terhelte meg a pénziigyi szektort a ,too big
to fail” probléma felerésitésével.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: GO1, G18, G21, G28

Kulcsszavak: Japan, bankrendszeri reformok, pénziigyi dereguldcié, nemteljesité
hiteldllomany

1. Szigoruan szabalyozott bankrendszer az ujjaépités tamogatasanak
jegyében

A japdn bankok az 1950-es és 60-as években szigoruan szabalyozottan, a vilag pénz-
Ugyi piacaitdl elszigetelten m(ikddtek, mert a kormany lényegében megtiltotta, hogy
a hazai t6ke elhagyja az orszagot. Ezek az évek a haboru utani Ujjaépités jegyében
teltek, s ahhoz minden bels6 forrasra szlikség volt, amit els6sorban a kiemelt ipar-
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agakba koncentraltak. A monetaris hatdsdgok szigoruan szabalyoztdk a pénzinté-
zetek m(ikodését, a piacot erés szegmentdltsag jellemezte, s a kamatok tobbségét
mesterségesen alacsony szinten rogzitették (Suzuki 1992). 1945-ben Japan elvesz-
tette a vildghaborut, az orszagot amerikai csapatok szalltak meg. A megszalld erék
atalakitottdk az orszadg gazdasagi és pénziigyi rendszerét, igy olyan bankrendszer
jott 1étre, amely funkcionadlisan és foldrajzilag is er6sen szegmentalt volt (Vittas et
al. 1994). A megszallo erék élesen elkilonitették a kereskedelmi és a befektetési
banki tevékenységet. A kereskedelmi bankok csak rovid lejaratu forrasokat gy(ijthet-
tek, és csak rovid lejaratu hiteleket nyujthattak. A hosszu lejaratu hitelezés az un.
,long term credit bank”-ok (chougin) feladata lett. A vagyonkezelés néhany trust
bank (shintaku ginko) privilégiuma volt. A nagy, orszagos fiokhaldzattal rendelkezd
kereskedelmi bankok (toshi ginko) ligyfelei f6ként a nagyvallalatok kézul keriltek
ki, a kozépvallalatok bankjai pedig a regionalis bankok (chigin) lettek. A helyi kisval-
lalatok finanszirozdsi igényeit f6ként a helyi hitelintézetek (shinkin) és a takarékszo-
vetkezetek (shinyou kumiai) elégitették ki. A hitelezést dont6en a bankok végezték,
a nem banki kozvetit6k és az értékpapirpiacok szerepe korlatozott volt. A vallalati
hitelek esetében gyakoriak voltak a hitellimitek, de a KKV-k mellett a haztartasok is
csak nehezen jutottak hitelhez ezekben az években. A belféldi forrdsok szlikosek vol-
tak, a kalfoldi hitelfelvétel pedig nem volt engedélyezett ekkoriban (/to 1992:119).

Az 1950-es és 60-as években a japan bankrendszer |ényegesen eltéré képet muta-
tott a korabeli amerikai vagy a nyugat-eurdpai orszagok bankrendszereitdl. A japan
pénziigyi rendszer szigortdan szabalyozott és erGsen szegmentdlt volt, de ez nem te-
kinthetd kilonlegesnek, mert a vildg szdmos orszdgaban hasonlé volt a helyzet. Ami
valéjaban japan sajatossdag volt, az a ,,main bank”-nak nevezett intézmény(rendszer)
és a kereskedGhazak® szerepe, valamint az, hogy a szigoru pénzigyi szabdalyozas
makrogazdasdgi stabilitassal, illetve exportorientalt gazdasagpolitikdval parosult.

A szigoruan szabalyozott, s az Ujjaépités tdmogatasanak alarendelt bankrendszer az
1950-es és 60-as években sikeresen betoltotte a feladatat, de a 70-es évek kihivasai
(,Nixon-sokk”: a dollar kotott arfolyamon térténd aranyra valtasanak megszlinte-
tése, olajvalsag stb.) jelent8s atalakulast kényszeritettek ki a gazdasagban. Az at-
alakulds soran a japan termelGkapacitasok nemcsak Ujjaépiltek, hanem moderni-
zalédtak, energiatakarékosabbak lettek, s az ipar szerkezete is sokkal korszer(ibbé
valt. A pénzigyi rendszer azonban nem fejlédott ezzel 6sszhangban, mennyiségileg

1 Ezen intézmények nagyon fontos szerepet jatszottak az Ujjaépités soran és az azt kovetd gyors gazdasagi
novekedés idGszakdban, ezért gyakran “kvézi bankok”-nak is nevezik Gket. A keresked6hdazak nagyon sok
kisvallalatnak (termel&knek és kiskeresked6knek), valamint export6roknek és import6roknek nyujtottak
pénzugyi forrast (hitelt és t6két), illetve adtak tanacsokat. A kereskedéhazak jellemzéen rovid és kozéptavu
kereskedelmi hiteleket biztositottak partnereiknek, valamint technikai segitségnyujtast, exportstratégiakat
és marketingismereteket is biztositottak részikre. A keresked6hazak jol ismerték a kulfoldi igényeket és
piacokat, s igy rendkiviil hasznos segitséget tudtak nyujtani a partnereiknek, s ez a tdmogatds a KKV-k
esetében létfontossdgu volt.

117



Hidasi Baldzs — Papp Istvdn

118

ugyan jelentésen béviilt, de strukturaja és fébb jellemzGi alapvetéen valtozatlanok
maradtak?.

A tartos lgyfélkapcsolat szerepe a vallalati hitelezésben

Egy vallalat ,main bank”-ja alatt azt a bankot értjik, amely vagy az adott véllalat leg-
nagyobb hitelez6je, vagy a legjelent&sebb részvényese, esetleg mindkettd. A vallalat
és ,main bank”-ja szoros, hosszu tavu kapcsolatra |ép egymassal, s ebben a tartos
elkotelezettséghen nagyon ritkak a valtasok. A véllalat nemcsak pénziigyi forrasokat
kap a banktél, hanem szilikség esetén konzultacids tamogatasra is szdmithat, ami
komolyabb pénziigyi nehézség esetén megnyilvanul abban is, hogy a bank tagot de-
legal a cég igazgatdtandcsaba. A kdlcsonos és tartds elkdtelezettség azzal az elénnyel
jar, hogy a vdllalat biztonsaggal szamithat a finanszirozasi forrasokra, mig a bank
a kamatjovedelem mellett egyéb dijbevételekhez jut (konzultacids dijak). A main
bank intézménye révén sikerilt csékkenteni a banki finanszirozas koltségét, valamint
kdnnyebb és kevéshé kbltséges volt a vallalatok atstrukturaldsa nehézségek esetén,
hiszen a bank folyamatosan monitorozza a cég tevékenységét, s ezaltal csdkken az
informacids aszimmetria a vallalat és a bank kdzott. A bank altali folyamatos moni-
toring névelte a menedzsment dontéseinek megalapozottsagat, aminek koszénhe-
téen sikerilt elkerilni a megalapozatlan expanziot, illetve a fejlesztések kudarcat.
A ,,main bank” szerepkorben a nagy kereskedelmi bankok vannak, s mindegyiktk koré
nagyszamu vallalat csoportosul, amelyek altaldban azonos cégcsoporthoz (keiretsu)
tartoznak. A nagyobb vallalatok jelentGs része rendelkezik ,,main bank”-kal. A pénz-
igyi dereguldcio valamelyest csokkentette a main bank szerepét, de ez az intézmény
tovabbra is fontos eleme a pénzigyi kdzvetitérendszernek.

Az olajvalsag kitorése utan, valamint az Ujjaépités befejez6désével a japan cégek
novekedési kilatasai romlottak, illetve ezzel 6sszhangban beruhdzasaik latvanyosan
csOokkentek. A vallalatok kordbbi, er6teljes banki forrasigénye jelent6sen mérsék-
I6dott, s6t, tobb vallalat megtakaritéva valt, s ezek a cégek magasabb kamatokat
kezdtek el kovetelni betéteikért. A kereskedelmi bankok is egyre kevésbé fluggtek
mar a japan jegybank (Bank of Japan, Bol) hiteleit6l, mert a csékkend hitelkeresletet
mas forrasokbdl is ki tudtdk szolgalni.

Ugyanakkor 1975 utan a japan kormany jelentds hitelfelvevéként jelent meg a pénz-
Ugyi piacokon. Ezt az valtotta ki, hogy a kormany gazdasagélénkitési tevékenységé-
nek nagy forrasigénye volt, amelyet a pénzpiacrél teremtett el6. A korabbi gazda-
sagpolitikat jelent6sen modositani kellett, mert a kordbban preferdlt exportorientalt
iparagak és célteriiletek mellé fel kellett venni az energetikai ipart, valamint az
energiatakarékos, illetve a kdrnyezettudatos megolddsok fejlesztését is. Ugyanak-

2 Az akkori gazdasagi vezetés az ipari termelés novekedésének 6sztonzését tekintette prioritasnak, a pénzigyi
szektor fejlesztése sokkal kevesebb figyelmet kapott. A pénziigyi kozvetité rendszer szofisztikaltsaganak és
hatékonysaganak novelése csak a deregulacio kiteljesedésekor kertilt el6térbe.
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kor, ahogy nétt az orszdg addssagallomanya, Ugy kovetelték egyre erbteljesebben
a bankok a szabdlyozott kamatok megsziintetését, s a kdtvénypiacok liberalizalasat.

2. A pénziigyi deregulacio

A szigoruan szabdlyozott, izoldlt, s rugalmatlan bankrendszer az 1970-es években
mar egyre kevésbé felelt meg a kor kdvetelményeinek, és mindinkdbb gatja lett
a gazdasag tovabbi modernizacidjanak és nemzetkoziesedésének. Japanban a pénz-
Ugyi deregulacié az 1970-es években kezd6dott, s korantsem volt olyan gyors és
kiterjedt, mint Amerikdban vagy az Egyesiilt Kiralysdgban. A pénzlgyi szektor de-
regulacidjaval részletesen foglalkozott Takeda et al. (1992). A japan pénzigymi-
nisztérium (MOF) apré Iépésekkel haladt a dereguldcié utjan, s a folyamat sordn
végig igyekezett megdrizni kordbbi, igen jelent8s befolydsat a pénziigyi szektorban.
ElGszor csak a nagy Osszegli betétek (1979-ben 500 millid jen felett) kamatat libe-
ralizaltak (igy a haztartasok és a KKV-k tovabbra is kénytelenek voltak a rogzitett
betéti kamatokon elhelyezni megtakaritasaikat), majd lépésrél-lépésre, de idSben
elhizva® a tobbi betétét és hitelét is. A kamatok teljes kérd liberalizdldsdra csak
1994-ben keriilt sor.

A pénziigyi piacok szegmentaltsaganak felszamoldsa még ennél is lassabban haladt,
a bankok, a befektetési bankok és az értékpapirt forgalmazd cégek egészen 1999-ig
nem léphettek be egymds mikddési teriletére.

Japanban a szegmentacid felszamolasa azért tartott ilyen sokaig, mert az érték-
papircégek és a befektetési bankok erésen ellenezték, hogy a nagy és erds un.
»City bankok” (orszdgos fiokhalézattal rendelkez6 kereskedelmi bankok) belépjenek
a m(kodési tertletiikre, a MOF pedig attdl tartott, hogy a gyors dereguldcié kovet-
keztében tobb pénziigyi szerepld csédbe menne.

A pénzigyi dereguldcio kdvetkeztében a bankok kordbban virdgzé hitelezési lizletdga
hanyatlasnak indult. A hitelintézetek elvesztették piacuk egy részét, s érezhet6en
csokkentek a hiteleken elérheté marzsok is, ugyanis a nagyobb cégek egyre inkabb
a kotvénypiacok felé fordultak, raaddasul a kilfoldi forrasbevonas is elérhetévé valt
szamukra.

3 A betéti kamatok deregulacidjanak idébeli széthizasa a kisebb bankokat védte, mert ezaltal id6t kaptak
a felkészilésre. A nagy 6sszegli, piaci kamatozdasu betétek elsésorban a nagybankoknal jelentek meg, amelyek
azonban a mérethatékonysag miatt kdnnyebben és gyorsabban tudtak alkalmazkodni a fizetendé magasabb
betéti kamatokhoz.
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3. A ,,buborékgazdasag” kialakuldsa

A pénzigyi deregulacid felgyorsitotta a t6kepiac fejl6dését, amelynek fejlesztése
korabban nem kapott kell§ figyelmet, s ezért aldrendelt szerepet jatszott. A t6kepiac
dereguldcidja hamarosan a t6zsde szarnyalasat eredményezte, s a Nikkei t6zsde-
index-értéke par év leforgdsa alatt megnégyszerez6dott. A részvényarfolyamok az
1980-as évek végén, a ,buborékgazdasag” cslcsan érték el legmagasabb szintjliket.

A bankok a deregulacié kovetkeztében elvesztették bevételeik és ligyfeleik egy
részét, ezért Uj piacok utan néztek, s egyre aktivabba valtak az ingatlanfinanszi-
rozasban. A telekarak az 1980-as évek elejétél folyamatosan emelkedtek, aminek
Ujabb l6kést adott a japan gazdasag kiteljesedd nemzetkoziesedése. A Japanban
tevékenyked6 kiilfoldi vallalatok szdma emelkedni kezdett, a pénziigyi dereguldcié
nyoman egyre tobb amerikai és nyugat-eurdpai bank és értékpapir-forgalmazé cég
jelent meg Tokidban és Oszakdban (Brown 1994), ami tovabb ndvelte a keresletet az
ingatlanpiacon. A bankok kifizet6dé Uizletet lattak az ingatlanhitelezésben, aminek
mérete rohamosan nétt, és amit a jegybank laza monetdris politikdja is elGsegitett.

1. dbra
A hitelallomany alakulasa f6bb agazatonként (1977=100)

1977=100% 1977=100%
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Forrds: Bank of Japan.
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A spekulativ részvényvdsarldsok és ingatlan-addsvételek ,buborékgazdasag” kiala-
kulasat eredményezték az 1980-as évek végére*.

A jegybank csak 1989 majusdban |épett, ekkor emelte meg az alapkamatot, a MOF
pedig felszdlitotta a bankokat, hogy fogjak vissza mértéktelen ingatlanhitelezésiket.
A forrasok sz(ikiilése és dragulasa véget vetett a részvényarfolyamok és az ingatla-
ndarak éveken at tartd szérnyaldsanak, s az 1980-as évek végén kipukkadt a buboreék,
amelynek a hatdsat csak hosszu évek alatt és jelentds aldozatok aran sikerilt kezelni.

4. A pénziigyi valsag és az arra adott valaszok

A részvényarfolyamok esése és az ingatlandrak csdkkenése az 1990-es években is
folytatodott, a gazdasag tartds recesszidba siillyedt, s a bankok nemteljesité hitelal-
lomdnya historikus csucsdra duzzadt, amelynek kdvetkeztében a bankok visszafogtak
hitelezésuket (Inaba et al. 2005). A japan KKV-k igy egyre nehezebben jutottak hitel-
hez, ami tovabb sulyosbitotta a gazdasdg allapotat, hiszen Japanban igen kiterjedt
a KKV-szektor és jelentds a GDP-hez valé hozzdjarulasa.

A bankok vezetéi és a gazdasagpolitika formaldi is kezdetben abban reménykedtek,
hogy hamarosan visszatér a konjunktira, ami helyrebillenti a bankok jévedelmezé-
ségét, s rendezédnek a problémak.® A gazdasag allapota azonban nem javult, pedig
ekkor mar a jegybank csokkentette az alapkamatot, a MOF pedig igyekezett rdvenni
a jobb pénzigyi mutatdkkal rendelkezd bankokat, hogy vasaroljak fel a rossz hely-
zetben lévé szektortarsaikat. A bankok azonban édzkodtak ettdl, mert egyrészt nem
rendelkeztek elegendd forrdssal, masrészt pedig a kell§ transzparencia hidnyaban
nem tudtak kell§ biztonsaggal megbecsiilni a rossz helyzetben 1évé pénzintézetek
beolvasztasaval jaro koltségeket.

A MOF ekkor még nem kapott felhatalmazast arra, hogy kdzpénzt hasznaljon a ban-
kok megmentésére, ezért ahogy estek a részvényarfolyamok és az ingatlanarak,
ugy romlott a bankok helyzete. Az 1990-es évek kozepére mar tarthatatlannd valt
a helyzet, ezért a Pénziigyminisztérium lépésre kényszeriilt, és kdzpénz bevonasaval
felszamoltak néhany kisebb, fizetésképtelen pénzintézetet. A probléma kezelésének
halogatasa, valamint az adofizet6k pénzének felhasznaldsa miatt rengeteg kritikat
kapott a MOF, s a hasonld problémak kialakuldsanak elkertlése céljabdl atszervezték

4 A lakossagi ingatlanhitelezésben a nagybankok altal alapitott, jelzédloghiteleket nyujté pénzlgyi vallalatok
(jusen) nagyon aktivak voltak, ezért az ingatlanar-buborék kipukkadasa utan &k lettek az elsé aldozatok.
A jusenek csédje utdn a bankok vették at a kiesd pénziigyi vallalatok helyét. A banki adatok alapjan ezért
tlinik Ggy, hogy az ingatlanszektor hiteldllomanya a buborék kipukkaddsa utdan még évekig nétt. Ezzel
szemben csupan arrdl van sz6, hogy a jegybanki hitelstatisztika nem tartalmazza a nem banki szektor hiteleit,
ezért amikor a kiesd szereplSk helyét atvették a bankok, akkor azok bekertltek a banki hitelstatisztikaba,
s megemelték az ingatlanszektor hitelallomanyat.

° Részletesebben lasd: Fuji et al. (2010).
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a pénzlgyi szervezetek felligyeletét, [étrehozva az integralt fellgyeletként m(ikod6
Financial Supervisory Agency-t (FSA).

A kormanyzat a kritikdk sulya alatt arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a liberalizacié
elhizodasa és annak ki nem teljesedése, nem pedig a dereguldcié okozta a pénziigyi
szektor nehézségeit. A kormdny a problémdk orvosldsanak kulcsat a pénziigyi szek-
tor liberalizdlasanak gyors kiteljesitésében (Big Bang) vélte felfedezni. A dontéshozdk
félelmeit az is taplalta, hogy a vilag vezetd pénzigyi centrumai kozotti versenyben
Tokié mindinkdbb lemaradt, s bizonyos pénzligyi tevékenységek mds, a pénzigyi
dereguldciét mar évekkel korabban sikeresen levezényl6 pénziigyi centrumokba
vandoroltak (financial hollowing-out).

A japan pénziigyi Big Bang keretében végigvitték a deregulaciot, kiilondsen a pénz-
Ugyi szolgdltatasok szegmentacidjanak felszdmoldsa haladt rohamléptekkel. Ezt ko-
vetéen mar a bankok is foglalkozhattak értékpapirok forgalmazdsdval és arulhattak
biztositasokat is, az értékpapir-forgalmazo cégek és a biztositdk pedig beléphettek
a bankok piacara.

1997-ben kitort az azsiai valsag, amely kedvez6tlenil érintette az évek 6ta gyen-
gélkedd japdn gazdasdgot. A részvényarfolyamok tovdbb estek, s ez sulyosbitot-
ta a pénzigyi rendszer allapotat. 1997 novemberében tébb pénziigyi szerepld is
cs6dbe ment, amelyek kozll a legjelentésebbek a Hokkaido Takushoku Bank és
a Yamaichi Securities Company volt. Mig korabban csak kisebb szerepl6k hullottak
ki a piacrdl, addig a Hokkaido Takushoku Bank mar nagybanknak szamitott, hiszen
a 11-ik legnagyobb kereskedelmi bank volt, a Yamaichi pedig egyike volt a négy
legnagyobb japan értékpapircégnek (Big 4).

Egy nagybank csGdje

A Hokkaido Takushoku Bankot 1899-ben alapitottak. 1900-ban specidlis pénzintézet
lett, amelynek f6 feladata az ipar és a mez6gazdasag fejlesztésének eldsegitése volt
az orszag északi részében (Hokkaido és kdrnyéke), hosszu lejaratu hitelek révén.
1950-ben ismét kereskedelmi bank lett, majd folyamatosan terjeszkedett, orszagos
kiterjedés(i haldzatra tett szert, s ezzel a city bankok k6zé emelkedett. Az 1980-as
évek kozepén a Takushoku Bank, tobb mas pénzintézethez hasonldan, fidkokat nyi-
tott Tokiéban és Oszakdban, s mindinkdbb belefolyt a rohamosan béviilé ingatlan-
hitelezésbe. A japdn bankok altaldban az ingatlan értékének 70 szazalékaig adtak
hitelt, de az 1980-as években a folyamatosan emelked§ ingatlandrak blvoletében
tobb bank eltért ettdl a gyakorlattdl, s a Takushoku Bank esetében sem volt ritka
a 120-130 szazalékos LTV mellett nyujtott ingatlanhitel. Amiatt hogy a Takushoku
Bank némi késéssel vagott bele az orszagos méret(i ingatlanhitelezésbe, a jelzalog-
bejegyzéseken a bank neve el6tt altaldban mar szerepelt mas hitelezd is, ezért az
adds fizetésképtelensége esetén a Takushoku Bankot megel6zték mas hitelezék, s ez
olyan kockdzat volt, ami az ingatlanbuborék kipukkaddsaval realizdlédott, s mas ked-
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vezG6tlen fejleményekkel parosulva, késébb csédbe vitte a bankot. A ,buborékgazda-
sag” kipukkadasat kovet6 években a Takushoku Bank nemteljesit6 hitelallomanya
elérte az 1 trillié jent (9,2millidrd dollar), ami kés6bb tovabb nétt, s 1997-ben a bank
NPL ratdja elérte a 13,4 szazalékot, ami a legmagasabb érték volt a city bankok ko-
zGtt. A japan hatdsagok azt a politikat kovették, hogy a 20 legnagyobb hitelintézet
kozé tartozd bankokat mindenképpen meg kell menteni a cs6dtél, ezért titokban
el6készitették a Hokkaido Takushoku Bank fuziéjat a Hokkaido Bankkal, amely éve-
ken at a legnagyobb rivalisa volt. Az egyesiilés azonban a Hokkaido Bank elszant
ellendllasa miatt meghiusult, s igy a Hokkaido Takushoku Bank cs6dot jelentett.

A cs6dok sorozata latvanyosan jelenitette meg a pénziigyi szektor problémainak
sulyossagat, ami panikot valtott ki, s ezért tovabb csokkent a pénzigyi szektor iranti
bizalom. A bankok a sulyosbodd helyzetre ismét mérlegalkalmazkodassal vélaszoltak,
s még inkabb visszafogtdk a hitelezésiiket. A hitelezés drasztikus visszafogasa azt
eredményezte, hogy a vallalatok beruhazasai rendkiviili mértékben visszaestek, ami
tovabb sulyosbitotta a gazdasagi valsagot Japanban.

1998-ban a bankok helyzetének orvosldsa érdekében a kormanyzat segitséget ajan-
lott a bankoknak. A bankok szdmara nyujtott pénzigyi segitségnyujtas lényege,
hogy amelyik banknak szliksége van forrasra, annak ezt kozpénzbdl biztositottak
volna. A bankok azonban tulsdgosan féltek attdl, hogy ha kozpénzt fogadnak el,
akkor sok részvényesiik megvdlik a részvényeitél, valamint tartottak attdl is, hogy
a kdzvélemény ismét a bankok ellen fordul, s igy még tovabb csokken irantuk a bi-
zalom. A bankok maguk értékelték az eszkozeiket, s igy végil egyetlen bank sem
kért onként segitséget a kormanytadl.

A patthelyzetbdl az lett a kiut, hogy a kormany olyan bankokat keresett meg ajanla-
taval, amelyek jo allapotban voltak, ezért nekik nem kellett tartaniuk a részvényesek
de az nem oda ment, ahol a legnagyobb szlikség volt rd, ezért a stabilizdcié nem
kovetkezett be: tovabbra is probléma maradt a magas nemteljesitd hitelallomany.

1998 Gszén Ujabb jelentds bank kerilt bajba, amelyet mar az abban az évben ala-
pitott pénzigyi felligyeleti hatdsag vilagitott at. A vizsgalat (az eszk6zok értékelése)
felfedte, hogy a bank fizetésképtelen, ezért a hatésagok a Long Term Credit Bank
allamositasa mellett dontottek. Nem sokkal ezutdn erre a sorsra jutott a hasonlé
lzleti profillal (hosszu lejaratu hitelek nyujtasa) rendelkez Nippon Credit Bank is®.

2000 marciusaban a Long Term Credit Bank Shinsei Bank néven visszatért a magdanszektorba, s azéta is ott
tevékenykedik. A Nippon Credit Bankot pedig 2000 szeptemberében értékesitették egy maganbefektetsi
konzorciumnak.
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5. A nemteljesité hitelek problémajanak megoldasa a 2000-es
években

A bankrendszeri problémak megoldasanak intézményi és pénziigyi hattere az 1990-
es évek végére allt csak 6ssze. A politikusok az eltelt évek soran megértették, hogy
a pénzlgyi szektor problémainak tartds rendezése nélkiil nem varhaté gazdasagi
novekedés, ezért szakitottak a koradbbi kivard és halogatd politikdjukkal, s eljott
végre a hatdrozott cselekvés ideje, amelyet a ,Program for Financial Revival” vazolt
fel. A program tobb szigoritast tartalmazott, ennek részeként a pénziigyi felligye-
leti hatdsag kotelezte a bankokat a tékeellatottsaguk novelésére, valamint ezzel
parhuzamosan szigorodott a bankok eszkdzértékelési gyakorlata is. A kormdanyzat
nyilvanvaldva tette, hogy amennyiben sziikséges, kész kozpénzhdl forrdst biztositani
a bankok helyzetének stabilizdlasara. A program célul tlzte ki, hogy 2005 végéig
megfelezddjon a nagybankok NPL-ratdja,” amely ekkor (2002. marcius) 8,7 szazalék
volt.

Az orszag életében meghatarozo szerepet jatszé nagybankok egyre inkdbb tartottak
attél, hogy ha nem lépnek el6re a nemteljesité hitelek problémajanak megoldasa-
ban, akkor 6k is allami kézbe keriilhetnek, ezért nagyszabasu t6keemelésbe fogtak:
a Mitsubishi Tokyo Financial Group 270 Mrd jen (2,63 Mrd dollar), a Sumitomo
Mitsui Financial Group 500 Mrd jen (4,88 Mrd dollar), a Mizuho Financial Group 1
trillid jen (9,76 Mrd dollar) t6keemelést hajtott végre. Csak az UF) Holdings valasztott
mas utat, azaz nem vont be 6nként Uj t6két, ez azonban késébb ellehetetlenitette
mUkodését (Ryunoshin 2012:17).

A Resona Bank t6kéje a szigorodd eszkozértékelési és konyvelési szabalyok miatt
az eldirt szint ald esett, ezért t6kepdtlasra szorult. A hianyzd tékét a kormanyzat
kdzpénzekbdl biztositotta szdmara. A nagybankok tobbségének dnkéntes tékebe-
vondsa, valamint a Resona Bank helyzetének gyors rendezése kedvezéen hatott
a bankrendszer megitélésére, s ez hamarosan az emelkedd banki részvényarfolya-
mokban is megnyilvanult.

Az UFJ Holdings sem jart sokdig kiilon utakon, a pénzlgyi fellgyeleti hatdsdg
2004-ben ugyanis nagyon jelent6s értékvesztésképzés-hidnyt allapitott meg nala,
s kotelezte a bankot, hogy jelentésen emelje meg az értékvesztések fedezetére
megképzett 6sszeget. Az UFJ ennek csak ugy tudott eleget tenni, hogy dsszeolvadt
a Mitsubishi Tokyo Financial Group-pal.

7 A bankszovetség kezdeményezésére 162 bank részvételével mar 1993-ban Iétrehoztak egy rosszbankot
(Cooperative Credit Purchasing Company, CCPC), amely 2004-ig m(ikodétt, s mintegy 15,4 trillié jen értékben
vett 4t nemteljesitd hiteleket, ami a nemteljesité hitelallomanynak a harmadat tette ki. A bankokat nem
kényszeritették arra, hogy nemteljesité hiteleiket a rosszbanknak adjak el, de az addézas (veszteségleiras)
terén jelentett némi el6nyt, ha egy bank ily médon szabadult meg a nemteljesit6 eszkozeit6l. A CCPC hitelben
vasarolt, és a nemteljesit6 hitel fedezetének értékesitése utan szamolt el a bankkal.
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A ,,megabankcsoportok” javitjak a versenyképességet, de novelik

a rendszerkockazatot

A japdn bankrendszerben az elmult b6 masfél évtizedben jelentés mértékben ndveke-
dett a koncentracio, aminek eredményeként ,megabankcsoportok” jottek Iétre. Ezek
a konglomeratumok nemzetkozi viszonylatban is a legnagyobb pénziigyi intézmények
kozé tartoznak, a Mitsubishi UFJ Financial Group példaul mérlegf66sszeg alapjan a vi-
lag 6todik legnagyobb bankja volt a 2014. elsé negyedév végi adatok szerint, de a top
20-as listdan még tovabbi harom japédn bank talalhatd (a listan 4-4 kinai és francia, 3-3
amerikai és brit, valamint 1-1 német és spanyol bank szerepel). A rendszerszinten
is kiemelked§ kockazattal bird pénzligyi intézmények® szerepe jelent8s Japanban,
ami magdban hordozza a ,,too big to fail” problémajat. A koncentracié névekedését
jél mutatja, hogy a japan nagybankok (city banks) szama 1990-ben még 13 volt, az
Osszeolvadasok és felvasarlasok révén azonban ezek szdma mara kevesebb, mint
a felére csokkent. Ennek a folyamatnak a hatterében egyrészt a 90-es évek valsagara

|Il

adott banki reakciok alltak: a fundamentumoktdl elrugaszkodott magas ingatlanarak
a 90-es évek elejétdl csokkenni kezdtek, aminek kovetkeztében a bankoknal jelent&s
mértékl nemteljesitd hiteldllomdany halmozddott fel. Az egyre ndvekvé NPL ratak
megfékezése érdekében a pénziigyi fellgyelet szigoriubb eszkozértékelést vezetett
be, és magasabb t6kekovetelményt szabott meg, ami a bankokat kiadasaik csok-
kentésére Osztonozte. A koltségcsdkkentés bevalt eszkdzei a mérethatékonysaghdl,
illetve a szinergiakbdl adddé elénydk kiaknazasa, ennek érdekében a nagybankok
Osszeolvadtak egymadssal, s ez jelentds koncentraciondvekedést eredményezett. Ezen
Osszeolvadasok egy részét az empirikus elemzések szerint az is motivélhatta, hogy
a bankok azért akartak nagyobbra néni, mert arra szamitottak, hogy a ,too big to
fail” policy miatt a kormdanyzat nagyobb valdszinliséggel fogja megmenteni 6ket egy
Ujabb valsaghelyzet esetén (Harada et al. 2008).

A ,megabankcsoportok” kialakuldsanak kedvezett a pénzigyi liberalizacié 90-es évek
végi felgyorsuldsa. Kordbban ugyanis szigorian szétvalasztottak az egyes pénzigyi
szolgaltatasfajtakat nyujtd intézményeket. Ezen a szabalyozason fokozatosan lazitot-
tak, megteremtve ezzel az alapjat annak, hogy nagyméret(i pénziigyi holdingcégek
alakuljanak ki. A legnagyobb japan pénzintézetek ma mar univerzalis bankként mu-
kddnek, magukban foglalva a kereskedelmi banki tevékenység mellett a befektetési
szolgdltatdsokat is. Ennek kovetkeztében jelenleg hatékonyabb, de Iényegesen na-
gyobb rendszerszint( kockazattal biré pénzintézetek miikddnek Japdnban, ugyanis egy
»megabankcsoport” cs6dje nagysagrendekkel nagyobb karokat tud okozni a pénzigyi
rendszerben, mint egy kisebb bank fizetésképtelensége. Egy megabankcsoport eset-
leges csddje egyrészt nagymérték( likviditasi sokkot generalhat a bankrendszerben,
masrészt pedig a kisebb bankok nem tudjak kdnnyen pétolni a kiterjedt fiokhaldzattal

8 Megabankok: Mizuho Financial Group, Mitsubishi UFJ Financial Group, Resona Holdings. A bankcsoportok
alakuldsardl Id. a 2. dbrat.
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és széles Ulzleti profillal rendelkezé nagybankokat. Végiil, méretiiknél fogva nagyobb
fiskalis koltséget is jelent a kimentésuik.

A 2000. év eldtt dllapot 2000 szeptember 2002. dprilis 2003, marcius 2003, jilius
Dai-Ichi Kangyo Bank Mizuho Holdings

Mizuho Financial Group

Mizuho Financial Group

—

— O e 0 Bk 10 Bak Wizuho Bank
Industrial Bank of Japan Indust'\rﬂial ian}lg of Japan Mlzurmizcl?hrgqrr;«:}gtBank Mu”%fﬁg‘}rﬁ;mnk Mizuho Trust
izuho Trust

2001. dpriis 2002 december
Sumitomo Mitsui Banking Corp. Sumitomo Mitsui Financial Group

2001. dprilis 2001. okrdber 2005. oktdber
Mitsubishi Tokyo Financial Group Mitsubishi Tokyo Financial Group Mitsubishi UFJ

Financial Group

Bank of Tokyo-Mitsubishi

Tokyo Trust > Bank of Tokyo-Mitsubishi Bank of Tokyo-
Mitsubishi Trust Mitsubishi Trust Mitsubishi Trust Mitsubishi UFJ
Nippon Trust Mitsubishi UFJ Trust

2001. aprilis 2002. janudr
5 N oldgs T —

Sanwa Bank

Tokai Bank > UFJ Bank
Tokai Trust UFJ Trust
Toyo Trust
Toyo Trust I-
2001. december 2002. oktdber 2003. mércius
[DawaBaRKIN] [ Daiwa Bank Holdings Resona Holdings Resona Holdings
 Daiwa Bank [
Kinki Osaka Bank Daiwa Bank Resona Bank
Nara Bank Asahi Bank Saitama Resona Bank
2. mirck Kinki Osaka Bank Kinki Osaka Bank
S LD Nara Bank (Nara Bank)
Daiwa Trust (Resona Trust)

A szinek jelentése
Long-term Credit Bank
Trust Bank

Forrds: Bank of Japan, Japanese Bankers Association

2005-ben sikeriilt ugyan teljesiteni a ,,Program for Financial Revival” altal kitlizott
célt, nevezetesen azt, hogy a nagybankok NPL-rataja a felére csdkkenjen, a kit(izott
célhoz vezetd Ut azonban kissé masként alakult, mint ahogy azt eredetileg tervezték.
A nagybankok tobbsége ugyanis allami segitség nélkil is képes volt tékebevonasra,
s jelent6sen el6re tudott [épni NPL-allomanya csokkentésében is. Kozben a japan
vallalatok varatlan kiilsé segitséget kaptak, mert a vilagpiacon, kiillénésen Kindban
jelent6sen megnétt a kereslet a japan termékek irant (gyenge jen, er6s globdlis
konjunktura), aminek kielégitése révén a japan vdllalatok teljesitménye javult, igy
a kordbban nemteljesitd vallalati hitelek egy része ismét teljesitévé valt, ami szintén
segitette az NPL-rata leszoritasat. Az is nyilvanvalé ugyanakkor, hogy ha a kormany-
zat nem valtoztatott volna kordbbi kivard politikajan, akkor a bankszektor nem lett
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volna képes szamottevGen leépiteni az NPL-allomanyat és javitani a t6kehelyzetét.
A bankok javulé helyzetiik révén mindinkabb képesek lettek segiteni a gazdasag
talpra allitasat és egyre erételjesebben jarultak hozza a gazdasagi fejlédéshez. Ezek
a tényez6k egylttesen azt eredményezték, hogy tobb elvesztegetett év utan a japan
bankrendszer végre stabilizdléddni tudott. 2008 6ta a japan bankrendszer NPL-ratdja
minden évben 3 szazalék alatt maradt, ROE-je és ROA-ja pedig — 2009 kivételével
— 2005 6ta minden évben pozitiv volt (3. dbra).

3. abra
A japan bankrendszer NPL-ratajanak és jovedelmez6ségi mutatéinak alakulasa (%)

% %
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Forrds: IMF: Country Report No. 14/236; Japan: FSAP 2012, mdrcius végi adatok.

6. A globalis pénziigyi valsag évei

A japan bankoknak mintegy 15 évig tartott, hogy a ,,buborékgazdasag” kipukkadasa
nyoman Oridsira duzzadt NPL-allomanyukat leszoritsak. A tartésan magas NPL-allo-
manyok rontottdk a japan bankok eréforrds-elosztasi hatékonysagat. Ugyanakkor
a vilag vezetd pénziigyi centrumaiban kézben nem allt meg az élet, rdadasul ott
a bankok kapacitasat kevésbé kototte le az NPL-problémaval vald kiizdelem. Mindez
azt eredményezte, hogy mire a japan bankrendszer tuljutott a miikodését leginkabb
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befolyasolé NPL-probléman, addigra jelent6sen lemaradt a pénziigyi innovaciok és
fejlesztések terén, s érzékelhet6en csdkkent a japan bankok jelenléte kilfoldon.

A pénzlgyi liberalizacio kiteljesitése nyomdn megsziilethettek a megabankok, és
ezek a bankcsoportok ki tudtdk hasznalni a méretgazdasagossaghdl és az lzleti
profiljuk bévitésébdbl adddd el6nydket, de a japan pénziigyi rendszer a liberalizacié
végig vitele utan is bankkdzponti maradt. igy, bar Japant® kevésbé érintette a Le-
hman-sokk nyoman kiteljesed globalis pénziigyi valsag, ezt mégsem nevezhetjik
egyértelmden el6nynek, mert hosszabb tdvon a kevésbé szofisztikalt bankrendszer
mindenképpen hatranyosan érinti a japan bankok tgyfeleit, mindenekel6tt a nem-
zetkozi versenynek kitett japdn véllalatokat.

4. dbra
A fejlett orszagok jegybank-mérlegeinek alakuldsa a GDP szazalékaban
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Forrds: Jegybankok statisztikdi

° Az amerikai és az eurdpai bankok esetében éppenséggel az volt a gond, hogy a kiterjedt értékpapirositas
miatt jelent&sen néttek a veszteségeik, mert nem tudtak megfelelen felmérni az ilyen termékek mogott

rejl6 kockazatokat.
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A Lehman-sokkot kévetden, a globalis pénziigyi valsag kdvetkezményeinek enyhi-
tése érdekében a japan kormany ismét beavatkozott a bankrendszer miikodésébe.
A kormany ujfent felajanlotta, hogy kdzpénzbdl kisegiti azokat a bankokat, amelyek
a mérlegalkalmazkodas miatt nem tudnak hitelezni. A pénziigyi felligyeleti hatdsag is
enyhitett korabbi vizsgalati szigoran, s cserébe arra kérte a bankokat, hogy noveljék
a KKV-k hitelezését.

2012 végén kormanyvaltasra kerilt sor Japanban, s az Uj kormany unortodox gaz-
dasagpolitikdja az ,,Abenomics” nevet kapta (Shinzo Abe minisztereln6k neve utan).
Az Uj gazdasagpolitika f6 elve az ultralaza monetaris politika és a fiskalis élénkités
kombinalt meghirdetése volt. A japan jegybank az igen erételjes mennyiségi lazitas
(4. dbra) mellett hitelezést tdmogatod eszkozoket is bevezetett, melyek igénybevéte-
Iét a bankok hitelezési aktivitasanak noveléséhez kototte (,Loan Support Program”).
Az U] hitelezési keretrendszerben kiemelt figyelmet kapott a KKV-k hitelezésének
Osztonzése. Japanban els6sorban azokat a KKV-kat tamogattak kedvezményes hi-
telekkel, amelyeknek visszaesett az drbevétele a valsag kdvetkeztében.

Az Abenomics nyoman megindulé gazdasagi ndvekedés pozitiv hatassal volt a pénz-
Ugyi szektor teljesitményére, tovdbbd a mennyiségi és minGségi monetaris lazitas
kovetkeztében javultak a vallalatok forrashoz jutdsanak feltételei. A lakossag is ked-
vez6bb feltételek mellett juthat jelzdloghitelekhez.

A japan bankrendszer strukturajanak atalakuldsa

A japan pénzigyi szektorban tobb tipusu hitelintézet m(ikodik (Liu et al. 2011).
Mérlegf6osszeg alapjan a legnagyobb piaci részesedéssel a city bankok (5 db)
rendelkeznek (54 sz4zalék), a regionalis bankok (105 db) sulya 29 szazalékot tesz ki,
a tobbi hitelintézet pedig 0sszesen 17 szdzalékos sulyt képvisel. A jelenleg mikodé
négy megabank olyan kiterjedt fiékhalozattal rendelkezd pénzintézet, amely
teljes korl banki szolgdltatasokat nyujt jellemzéen nagyvallalati Ggyfelei szamara,
semellett nemzetkozileg is aktivan tevékenykedik. A long-term credit bankok szerepe
teljesen atalakult az elmult évek sordn: a harom long-term credit bank koziil az egyik
beolvadt a Mizuho megabank csoportba (1. tdbldzat), egy masik univerzalis bankka
alakult, a harmadikat pedig az allami kézbevétel utan maganbefektet6k vasaroltak
meg. A hagyomanyos banki, befektetési és vagyonkezelési szolgaltatasokat nyujto
un. ,trust bankok” kozll tobb, elsésorban a city bankok tulajdonaban lévék
szintén beolvadtak a kialakulé megabank-csoportokba. A regionalis bankok elsé
csoportjaba tartozd bankok jellemz&en olyan kozepes méretl hitelintézetek,
amelyek fékuszdban az adott régidban tevékenyked6 kis-és kozépvallalatok
hitelezése all. A regionalis bankok masodik csoportja még kisebb kbzigazgatdsi
egységre fokuszalva latja el finanszirozassal az adott kdzigazgatasi tertileten mikodé
kisebb vallalkozasokat. A city és regionalis bankoknal kisebb méret(, lokalizalt,
ugynevezett shinkin hitelintézetek (258 db) szovetkezeti formdjukra tekintettel

129



Hidasi Baldzs — Papp Istvdn

130

els@sorban sajat tagjaik szamara nyujtanak pénzlgyi szolgaltatasokat, amelyek
jellemzéen kis- és kozépvallalatok. Lokalizaltan mikédnek a takarékszovetkezetek
is, amelyek kis- és kozepes vallalati tagjaik finanszirozasara specializalddtak,
forrasukat is jellemz6en tagjaik betételhelyezésébdl szerzik. Ezen pénzigyi
intézmények a tobbi hitelintézettel ellentétben nem a pénzigyi felligyelet, hanem
a helyi kozigazgatasi szerv fellgyelete ald tartoznak. Az egyéb bankok kozott tobb
internetbankot is talalunk, amelyek folyamatos innovaciéik révén igyekeznek piacot
szerezni maguknak. Japdnban mintegy 60 kilfoldi bank van jelen, de sulyuk eltérpal
a hazai bankok mellett, mérlegf66sszegiik alapjan a részesedésiilk nem éri el a 4
szazalékot. A kilfoldi bankok déntS tébbsége nem rendelkezik fiokhaldzattal, két
bank kivételével mindegyik fioktelepként miikodik Japanban.

1. tablazat
A bankok szamanak alakulasa Japanban 1990 és 2013 kozott

1990 1995 2000 2005 2008 2013
Nagybankok (city bankok) 13 11 g 7 6 5
Regionalis bankok (I. csoport) 64 64 64 64 64 64
Regionalis bankok (lI. csoport) 68 65 60 48 45 41
Trust bankok 16 23 33 26 20 16
Long-term Credit bankok 3 3 3 1 0 0
Egyéb bankok 0 0 0 9 13 14

Forrds: Bank of Japan, Japanese Bankers Association

Japan rendelkezik a vilag harmadik legnagyobb gazdasagaval, s mig az orszag gazda-
sagi eredményei és sikeres modernizacidja kdzismert, addig bankrendszere és annak
teljesitménye mar joval kevésbé. Ugyanakkor a japan gazdasdgban a bankok szerepe
kulcsfontossagu, ezért a bankrendszer fejlettsége dontéen befolydsolja a gazdasag
teljesitményét. A Il. vildghdborut kovet6en a japan bankrendszer fejlesztése a gaz-
dasagi ujjaépités céljainak lett alarendelve, s a szektor szereplGi a pénziigyminisz-
térium (MOF) szigoru fellgyelete alatt mikodtek, amely nem érezte sziikségét,
hogy a pénzintézetek valddi versenyt folytassanak egymassal. Az 1970-es évektd|
kezdve lassan ugyan, de végbement Japanban is a pénziigyi deregulacid, amely
azonban nem teljesedett ki. A vallalati Ggyletek terén viszonylag gyorsan haladt
a szabalyozas enyhitése, de a pénziigyi piacok szegmentdcidjadnak csokkentése és
a lakossagi szolgaltatasok fejlesztése kevésbé volt prioritas'®. Ugyanakkor a nagyval-
lalatok eltavoloddsa a hagyomanyos banki finanszirozastél azt eredményezte, hogy
a nagybankok elvesztették bevételi forrasaik jelent8s részét, ezért kénytelenek voltak

10 Japanban a dereguldcio ellenére a haztartasok befektetési palettaja szinte alig valtozott, a lakossdg még
mindig bankbetétekben tartja megtakaritdsainak tobb mint a felét. Az USA-ban a bankbetétek aranya 15
szazalék alatt van.
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Uj és jovedelmezbnek tlind piacok utdn nézni. Ez az Uj lzletdg az ingatlanhitelezés
lett, amely a ,buborékgazdasag” kipukkadasa utan ériasira duzzadt NPL-allomanyt
eredményezett. Ennek rendezése mintegy 15 évig tartott, s rendkiviil megterhel-
te a bankrendszert. A magas nemteljesité hitelallomany kezelésének nehézségei
jelent8sen visszafogtdk a bankok teljesitményét, lekototték a szektor eréforrasait,
ezért a japan bankrendszer nemzetkozi versenyképessége leromlott, s elmaradt
a pénziigyi innovaciéban az amerikai és a nyugat-eurdpai versenytarsaitdl. Ennek
bar volt egy olyan nem szandékolt kedvezé hatasa, hogy a globalis pénziigyi valsag
soran a kevésbé szofisztikalt japan pénzigyi rendszer relative kisebb veszteségeket
szenvedett el, mint kilfoldi versenytarsai, de hosszabb tavon az elmaradottabb,
kevésbé versenyképes bankrendszer hatranyosan érintette a japan bankok lgy-
feleit, mindenekel6tt a nemzetkozi versenynek kitett véllalatokat. A megabankok
megjelenése ugyan el6nydsen hatott a versenyképességi hatranyok lefaragasara,
de ez egyuttal egy Uj, rendszerszintl kockazattal terhelte meg a pénziigyi szektort
a ,too big to fail” probléma felerésitésével™.
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Melléklet

A japan bankrendszer pénziigyi mutatéi
| 2000 | 2002 | 2004 | 2006 | 2008 | 2010 | 2013

Likviditas

Likvid eszkdzok/Gsszes betét (%) | 10,3 | 13,2 | 14,3 | 11,2 | 14,1 | 12,7 | 17,6
Maganszektornak nyujtott hitelek

Hitel/eszkozéllomany (%) | 61,1 | 58,5 | 54,0 | 55,4 | 56,4 | 52,0 | 52,2
Forrasok

Betét/osszes forrds (%) | 68,1 | 70,7 | 71,5 | 73,4 | 73,1 | 72,4 | 74,1

Nemteljesitd hitelek

NPL az 6sszes hitel aranyaban? (%) 6,7* 8,7 6,3 3,5 2,9 2,5 2,3

- . - . A
Hitelekre megképzett értékvesztés/NPL 45,0 345 42,0 aa4 471 49,5 446

(%)

Szolvencia

Téke/RWA? (%) |10,5**| 10,5 | 11,1 | 11,6 | 12,0 | 13,8 | 13,1
Profitabilitas

ROE* (%) |—O,8*** —12,1| -2,1 | 13,1 | 5,8 | 5,5 | 7,6

Forrds: Japanese Bankers Association; 6sszes bankra vonatkozéan; konszoliddlt, szept. végi adatok.

1 Forrds: IMF: Country Report No. 14/236; Japan: FSAP 2012, mdrcius végi adatok. *: 2001-es adat.

2 Forrdsok: Japanese Bankers Association, IMF Financial Sector Stability Assessment Update;

3 Forrds: IMF Financial Sector Stability Assessment Update; mdrciusi végi adatok. **: 2001-es adatok.

4 Forrdsok: IMF: Country Report No. 14/236; Japan: FSAP 2012, mdrcius végi adatok. ***: 2001-es adat

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja



Hitelintézeti Szemle, 14. évf., Kiilbnszam, 2015. november, 133-144. o.

Kina: a tervgazdasagtol a modern
bankrendszerig

Komldssy Laura — Kovalszky Zsolt — K6rmendi Gyéngyi —
Lang Péter — Stancsics Martin

Az elmult évtizedekben a gazdasdgi névekedés ilitemét meghaladva, rendkiviil gyors
litemben névekedett Kindban a banki aktivitds, melynek eredményeként mdra nem-
zetkozi Iéptékekben is oridsi bankok alakultak ki. Az erds dllami kontroll ellenére a ki-
nai bankok az utdbbi évtizedekben egyre inkdbb nyitottak a kereskedelem és a nem-
zetkézi pénzpiacok felé, a szabdlyozdi kérnyezet rendellenességei miatt azonban az
drnyékbankrendszer elterjedése a jelenlegi kinai pénziigyi rendszer egyik legnagyobb
kockdzati tényezdgjévé valt, és eléretekintve érdemi instabilitdst jelenthet. Az elmult
pdr évben a kinai névekedés egyre kiegyenstlyozatlanabbd vdlt, melyben hatalmas
szerepe volt a bankrendszernek. A fogyasztds rendkiviil alacsony GDP-részesedése
mellett a beruhdzdsok példdtlanul magas ardnya felveti annak a kockdzatdt, hogy
a beruhdzdsok tulzott mértékiiek és féldsleges extra kapacitds kiépliléséhez jarul-
nak hozzd, melyek végiil hosszu tdvon nem vezetnek fenntarthatd névekedéshez,
és a beruhdzdsok nem tériilnek meg. A beruhdzdsok felfutdsdval pdrhuzamosan
a hitelek dllomdnya is névekedett, aminek tekintélyes része nem a hagyomdnyos
bankrendszerben ment végbe, igy a fenti folyamatok kénnyen nemteljesité adds-
sdgok felhalmozdéddsdhoz és pénziigyi pdnikhoz is vezethetnek, ami a gazdasdgi
névekedés hirtelen lassuldsdval jdarna.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: G18, G21, P21

Kulcsszavak: Kina, kétszint( bankrendszer kialakitdsa, bankrendszeri reformok,
nemteljesits hitelallomany

1. A kétszinti kinai bankrendszer kialakitasa®

1970 el6tt a kinai bankrendszer szovjet mintdra csupdn egy bankbdl, a Kinai Népi
Bankbdl (People’s Bank of China) dlit. A Kinai Népi Bank a Pénzligyminisztérium része
volt, és a kinai tervgazdasagban elsddleges feladata az allami véllalatoktdl szarmazé
bevételek gylijtése, valamint a koltségvetési tervek szerinti Ujraosztasa volt.
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1 Okazaki (2007) alapjan
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A kinai bankrendszer modernizdldsa 1978-ban kezd6détt, harom specializalt bank
Iétrehozdsdaval. A Kinai Mez6gazdasagi Bank (Agricultural Bank of China — ABC) 4t-
vette a Kinai Népi Banktdl az agraripari banki tevékenységet, a Kinai Bank (Bank of
China — BOC) pedig a devizatranzakciokért és a nemzetkozi Gzleti banki tevékenység
lebonyolitasdért lett felelés. A harmadik bank a Kinai Népi Epité Bank? (People’s
Construction Bank of China — PCBC) az épit6ipar finanszirozasi tevékenységét m-
kodtette. A harom allami tulajdonu nagybank mellé negyedikként alapitottdk meg
1984-ben a Kinai Ipari és Kereskedelmi Bankot (Industrial and Commercial Bank
of China — ICBC), mely az ipari és kereskedelmi tevékenységhez sziikséges banki
tevékenységet vette at, rajta keresztiil finansziroztdk a nagy allami vallalatokat.

A nagy dllami kereskedelmi bankok megalakuldsdval létrejétt a kétszint(i kinai bank-
rendszer, melynek kdzponti bankja a Kinai Népi Bank lett, amely egyben ellatta
a pénziigyi szektor felligyeletét is. A jegybanki funkciét az Allamtanacs 1983. szep-
temberi dontése alapjan 1984. janudr 1-jétél gyakorolja a bank, jogi értelemben az
1995. marcius 18-an elfogadott jegybanktorvény éta tekinthetd az orszag kdzponti
bankjanak.

A kétszintl bankrendszer |étrejotte utan djraalapitottdk az értékpapirpiacot: 1981-
ben megkezd6dott az dllamkotvények kibocsatasa, 1984-t6l mar vallalati kotvénye-
ket és részvényeket is értékesitettek, 1988-ban a pénziigyminisztérium engedélyével
mar 61 varosban lehetett dllamkotvényekkel kereskedni. Szdmos pénziigyi vdllalat
alakult 1992-ig: biztositotarsasagok, lizingcégek, befektetési és értékpapirhoz kots-
dé tevékenységekkel foglalkozd vallalatok. Tébb kereskedelmi bank is (ujra)alakult
részvénytdrsasdgi (joint-stock commercial bank) formdban 1986 és 1992 kézott.
A legnagyobb ilyen Ujraalapitott bank a Kommunikaciés Bank (Bank of Communi-
cations — BOCOM), amelyet eredetileg 1908-ban alapitottak, de az egyszint(i bank-
rendszer idején beolvasztottdk a Kinai Népi Bankba. A részvénytarsasagi formaban
m{ikoddé bankok mellett érdemes megemliteni a vdrosi és vidéki bankok megala-
pitdsdt is. Ezek a bankok egy adott varosban, régidban tevékenykednek, szoros
kapcsolatban a helyi hatésagokkal. Bar miikodésik nem orszagos, méretiik sok
esetben cseppet sem lebecsiilend, esetenként az adott régié gazdasagi életében
kulcsszerepet toltenek be. Emellett néhdny kiilféldi bank is megjelenhetett a kinai
piacon: az elsé lednybankot a Japdn Export és Import Bank (Export and Import
Bank of Japan) alapitotta 1979-ben Pekingben, mig az elsé fidktelepet a Hong Kong
Nangyang Kereskedelmi Bank (Hong Kong Nangyang Commercial Bank) nyithatta
Shenzenben 1981-ben. igy 1992-re kialakultak a bankrendszer arculatat maig meg-
hatarozé intézménytipusok (1. dbra).

2 A bank nevét 1996-ban Kinai Epitési Bankra (China Construction Bank — CCB) véltoztattak.
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1. dbra
A bankrendszer intézménytipusainak megoszlasa mérlegf6osszeg szerint, 2014.
marcius (%)

=1 Nagy allami kereskedelmi bankok

[ Részvénytdrsasagi formaban miikodd kereskedelmi bankok
[ Vdrosi kereskedelmi bankok

E=1 Vidéki pénziigyi intézmények

I Egyéb hitelintézetek

Megjegyzés: Az dllami nagybankok kézé 2007 6ta a Kommunikdcids Bank is beleszamit.
Forrds: CBRC

A kereskedelmi banki tevékenység és a gazdasdgpolitikai irdnyultsdgu hitelezési te-
vékenység szétvdlasztdsa érdekében 1994-ben harom specializalt, gazdasagpolitikai
célu allami bankot (policy bank) hoztak létre: a Kinai Fejlesztési Bankot (China De-
velopment Bank), az Export és Import Bankot (Export and Import Bank) és a Mez6-
gazdasagi Fejlesztési Bankot (Agricultural Development Bank). Ezek az intézmények
vették at fokozatosan a gazdasagpolitikai indittatdsu hitelezési tevékenységet a négy
nagy allami banktdl, igy azok egyre inkdbb kereskedelmi banki profilt vehettek fel.
A folyamat eredményeképpen 1995-ben megsziiletett a kereskedelmi bankok mi-
kédését szabdlyozo térvény, illetve ezzel parhuzamosan a jegybanktérvény. Ezzel
Ujabb mérfoldkovéhez érkezett a kinai pénziligyi rendszer reformja, azonban az igy
|étrejott Uj berendezkedés még nagyon tavol allt a nyugati tipusu bankrendszerek-
t6l. Bar az Uj szabalyozds mar nagyobb 6nallésdgot adott a bankoknak a hitelezési
politika alakitdsaban, a veszteséges, rossz hatékonysaggal mikods allami vallalatok
finanszirozasat tovabbra is folytatniuk kellett.

2. Ujabb kihivasok — Gjabb reformok
A kilencvenes évek sordn szdmos kihivdssal szembesiilt az épp dtalakuléoban lévé

kinai bankrendszer. Mivel a reformok ellenére a gazdasag alapvet6 berendezkedése
nem valtozott, a tervgazdasdg rendszerhibdi megmaradtak. A gazdasagiranyitasi
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rendszerbdl fakadd veszteségek a bankrendszerben csapddtak le. Az egyre csak
duzzado nemteljesité hiteldllomdny ramutatott a szocialista tervgazdasag hibaira,
de 6nmagdban nem jelentett azonnali kényszert az Ujabb reformokra. Az ujabb
reformfolyamat elinditdsdt az dzsiai vdlsdg és a Kereskedelmi Vildgszervezethez
vald csatlakozds 6szténézte.

Az 1997-ben kitort azsiai pénziigyi valsag Kina pénziigyi rendszerében mérsékelt
veszteségeket okozott, mivel az viszonylag zart, belféldi fokuszd volt. A dontésho-
z6k azonban szembesliltek azzal, milyen kdvetkezményei lehetnek a rendszerszint(i
problémaknak, és ez erés dsztonzést jelentett a pénzligyi rendszer atalakitdsanak
folytatasahoz. A reformok Ujabb hulldmdnak irdnyat a Kereskedelmi Vilagszerve-
zethez valé csatlakozas szandéka hatarozta meg. Kina a szovjet blokk 6sszeomldsa
utan egyre inkabb szlikségét érezte a tagsagnak, azonban a belépésnek igen szigoru
feltételei voltak. Vallalnia kellett tobbek kozott pénziigyi piacainak megnyitdsat.
Ehhez azonban egy Ujabb sorozat reformra volt sziikség, mivel a kinai bankrendszer
egyaltalan nem volt versenyképes. Igen gyenge t6kehelyzettel és jovedelmez&séggel
rendelkezett, aminek f6 oka a nagyra duzzadt nemteljesité hiteldllomany volt, amely
féleg allami nagyvallalatokhoz két6dott. Ezeknek a hiteleknek a mennyisége meg-
haladta a bankok t6keszintjét, igy azok technikai értelemben inszolvensek voltak.
Kizardlag az allami tulajdon és a tervgazdasag miikodési elvei tartottak életben —
egyfajta dllami garanciaként — a bankokat.

A nemteljesité hitelallomdny mértéke és kialakuldsanak okai

A nagy allami bankok létrejottiikkor szervezetileg ugyan elklléniltek a minisztéri-
umi irdnyitastoél, ez azonban nem jelentett 6nalldsagot a hitelezési politika terén.
Az dllami kereskedelmi bankok feladata lett az dllami vdllalatok finanszirozdsa, ezt
pedig kbzponti tervek alapjan hajtottdk végre. Az 1995-0s kereskedelmi banki torvény
névelte ugyan a bankok fliggetlenségét, azonban az allami vallalatok finanszirozasa-
val kapcsolatban még mindig nem hozhattak dontést, finanszirozniuk kellett a nem
hatékony, veszteséges vdllalatokat is.

A dontéshozatali folyamatbal igy teljesen kimaradt a kockdzatok figyelembevétele,
rdadasul a banki déntéshozék sem tartoztak felelGsséggel az dltaluk folydsitott hite-
lek minbségéért. Az allami vallalatok szdmara sem jart érdemi kovetkezménnyel, ha
nem fizették vissza hiteleiket, igy a bankrendszerben csapddtak le a tervgazdasdg
rendszerhibdi, jellegébdl adodo hatékonysdgi problémdi.

A bankok irdnyitdsi rendszere ehhez a kornyezethez alkalmazkodott, mUikodésiik
inkdbb hasonlitott az allami hivatalokéhoz, mintsem a hagyomanyos kereskedelmi
bankokéhoz. A banki vezet6k és alkalmazottak nem rendelkeztek a kockazattudatos
mUkodéshez szlikséges tudassal, és az allam sem képviselte tulajdonosi érdekeit.
A helyi hatésdgok befolydsa erételjes volt a helyi bankok és a nagy allami bankok helyi
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egységeinek miikodésében is. Az irdnyitasi rendszer miatt a reformok nyoman névek-
v6 banki 6nallésag nem érvényesiilt, ezért tovabb nétt a nemteljesité hitelallomany.

A jegybankelnok egy 2004-es beszédében (Zhou 2004) fontossagi sorrendben a ko-
vetkezd tényezbket jeldlte meg a hatalmassd duzzadt nemteljesit6 hiteldllomany
okaiként:

¢ 30 szazalékban az dllami tervgazdalkodas és adminisztrativ beavatkozasok,

¢ 30 szazalékban az allami vallalatoknak allami politika alapjan nyujtott hitelek,

® 20 szazalékban a nem megfelel§ banki irdnyitas,

e 10 szazalékban az allam dltal irdnyitott strukturalis atalakitdsok — véllalatok 6ssze-
vonasa, bezarasa, atstrukturdlasa,

¢ 10 szazalékban a helyi hatdsag beavatkozasa, ide sorolva a hitelezGi jogok gyenge
kikényszerithetGségét,

¢ mindezeken fellil a gyenge hitelezési kultura, a nemzetkozi csédesemények, a szam-
viteli elGirasok nem megfelel§ hasznalata, illetve a nem megfelel§ jogi kbrnyezet
(torvényi keretek, birdi gyakorlat) jarultak hozzad a nemteljesité hitelek felépilé-
séhez.

A bankrendszerben felgy(lt nemteljesitd hiteldllomdany aggregalt nagysdgara csak
hozzavetdleges becslésekkel rendelkeziink. Rendszerszinten a hitelek 20-50 szazaléka
kozott lehetett az ezredforduld el6tti években, illetve az azt kovetd évtized elsé felé-
ben (Cousin 2011). Ez azt jelenti, hogy a nemteljesité hitelek dllomdnya meghaladta
a bankok tékéjét, a kinai bankok technikai értelemben inszolvensek voltak. Pontos
adatokkal azért sem rendelkeziink a bankok portféliomin&ségérél, mert az ebben
a hitelek varhatd visszafizetésének megitélésére. A mingsités f6leg visszatekintd in-
formacidkon alapult, igy csak a problémas hitelek egy részét sz(irte.

A nemzetkozi hitelminésitési rendszer a nagybankok esetén 2004-ben, mig a kisebb
intézményeknél 2007-ben kerlt bevezetésre. Ez az Uj, 6tfokozatu skala el6retekintd
jellegli, mar az adds viselkedésével kapcsolatos informacidkat is felhasznalja, nem
csak a mar bekovetkezett, hitelhez kapcsolodd eseményeket.

A nemzetkézi standardok alkalmazdsa érdemben segitett a probléma nagysdgdnak
felmérésében, azonban még igy is maradtak bizonytalansagot okozé tényezék. Az Uj
rendszer is hagy némi mozgdsteret a bankoknak az alkalmazas sordn, igy az egyes
bankok gyakorlata eltérhet egymastdl, nehezitve az 6sszehasonlithatdsagot. Emel-
lett ez a besorolas sem sz(iri ki azokat a hiteleket, ahol az adés nem képes a hitel
torlesztésére, ha a bank Ujra és Ujra meghosszabbitja a futamidét, hogy ne kelljen
szembenéznie a veszteségekkel.

A nemteljesit6 hitelek magas aranya csak egy tlinete volt a bankrendszer problé-
mainak, igy megoldasa teljeskord reformot igényelt. Egyrészt meg kellett szlintetni
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a probléma forrasat és megakadalyozni az Ujbdli felépililését, masrészt a mar fel-
gyllemlett dllomanyt kezelni kellett.

A nemteljesité hitelek forrdsa nagyrészt a nem hatékony dllami vdllalatok finan-
szirozdsa volt, ennek megolddsdhoz azonban nem volt elegendd, hogy 1998-ban
a hitelezési terveket felvaltottdk a jegybanki irdnymutatdsok. Ahhoz, hogy a bankok
valdban a kockdazatok alapjan dontsenek a hitelek folydsitasardl, sziikség volt a ban-
kok irdnyitdsanak dtalakitdsdra, pénziigyi szakemberek alkalmazdsdra, illetve hogy
a bankok megfelelé lizleti motivdcioval rendelkezzenek. Az atalakitasok sikerének
biztositdsdhoz szlikségessé valt a pénzligyi rendszer felligyeletének szigoritdsa is.
Ezért alapitottdk meg 2003-ban a Kinai Bankszabdlyozdsi Tandcsot (China Banking
Regulatory Commission — CBRC), amely a pénziigyi rendszer szabdlyozdsdért és
feliigyeletéért felelds.

A nemteljesité hiteldllomany kezelésére a négy nagybank esetében eszkézkezeld
intézményeket dllitottak fel, mig a kisebb bankok jellemz8en a szervezeten beliil,
vagy a szervezethez szorosan kapcsolddva hoztak létre hitelkezelési terileteket.
A nagy allami bankok a kézponti kormanyzat segitségével, mig a kisebb bankok jel-
lemz6en a helyi hatdsagok anyagi tdmogatasaval tudtak megtisztitani portfélidjukat.
A problémds hiteldllomdny dtvétele tébb évig elhtuzddott, mivel a kinai négyfokozatu

//////

......

bevezetésével (két |épcsGben, 2004-ben és 2007-ben vezették be) vdlt nyilvdanvaldva,
hogy az eredetileg tervezettnél jéval nagyobb a problémds hiteldllomdny.

Az eszkozkezel6k és hitelkezelési szakteriletek specializaltsagukat és a nagy volu-
ment kihasznalva igyekeztek minél eredményesebben kezelni az atvett hitelallo-
manyt, azonban ezt jelentésen nehezitette a jogi kdrnyezet. A hitelezdi jogok nehéz
érvényesithetdsége, a tulzottan magas minimumdrak mind hdtrdltattdk a problé-
mds hiteldllomdny kezelését. A banki mérlegek tisztitdsat a pénzlgyi szabalyozds
negativ 6sztonzbkkel is stirgette: a mérlegben maradt nemteljesit6 hitelekre egyre
magasabb értékvesztési kdvetelményeket irt el6.

A nemteljesité hiteldllomdny kezelése eszkbzkezelokon keresztiil

A nemteljesitd hitelek kezelésére a négy nagybankhoz egy-egy eszkbzkezelét (Asset
Management Company - AMC) dllitottak fel 1999-ben, és ide tették dat a problémds
hiteldllomdnyt. A problémat azonban ezzel még kdzel sem sikeriilt megoldani. Egy-
részt a nemteljesitd hitelek az athelyezéssel még nem kerultek ki a rendszerbél, mas-
részt kiderdlt, hogy az dtadott igen nagy mennyiség( hitel ellenére (1999-ben 1370
millidrd juan3, az GDP 16,7 szazaléka) még hatalmas méret(i problémas allomanyok

3 Cousin (2011), 12.5 tdbldzat
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maradtak a bankokndl, mivel az akkor érvényes mindsitési rendszer ezeket tévesen
teljesité hitelnek sorolta be. Emiatt az eszkézkezel6k a kovetkez6 években is jelentbs
mennyiségben vettek at hiteleket a bankoktdl.

Mivel az eszkézkezelbket csak a négy nagybank hiteldllomdnydnak rendezésére
szdntdk, a tébbi intézménynek a helyi hatésdgokkal kellett 6sszefognia. Csak 2004-
ben 23,3 milliard juan* értékben vésaroltak nemteljesité hiteleket a helyi hatésagok
a varosi kereskedelmi bankoktdl, emellett a nemteljesit6 hitelek kezelésére tébb
intézményben kiilén szakteriiletet is feldllitottak.

Eredetileg Ugy tervezték, hogy az eszkdzkezelSk majd nyilt aukcid keretében értékesi-
tik a problémas hitelallomanyt, a gyakorlatban azonban nem ez a megoldas dominalt,
az értékesitésekre jellemzGen sziik kérben kerilt sor. Az igen magas minimumar,
a birdsagi dontések, illetve a helyi hatésagok protekcionizmusa is nehezitette az
allomany eladasat. Az arverezés mellett fontos kezelési méd volt még a fedezetek
értékesitése, az addssag-atiitemezés és az allami vallalatok esetén a hitel t6késitése
is. Ez utébbi azért is volt szerencsés valasztas, mert igy sikerilt csokkenteni a nagy
allami vallalatok eladdsodottsagat, igy azok Ujra hitelképessé valhattak.

Az eszkdzkezel6ben 2005 marciusaig az addig atvett hitelek korilbeldl felét tudtak
kezelni, a megtériilési rdta azonban a kezdeti 27 szdzalékrdl — a reményteljesebb
hitelek értékesitése, megolddsa utan — folyamatosan esett. 2006-ban a megtérilési
rata mar csak 21 szazalék® volt, ezt kovet6en pedig nem publikéltak tovabbi adatot.
A nemteljesitd hitelallomany kezelésébe az évek soran a nagybankok kozvetleniil is
bekapcsolddtak, 6k maguk is értékesitettek allomanyokat. Az eszkézkezelGket erede-
tileg 10 éves idétdvra tervezték, de tevékenységiik mind a mai napig nem zdrult le.

A nemteljesitd hiteldllomdny kezelése mellett sziikségessé valt a bankok feltékésitése
is. Ez is tobb hulldmban zajlott le, részben a nemteljesité hitelek atvételével dssze-
hangoltan. A reformsorozat soran azonban nemcsak a bankok t6keszintje valtozott:
a Kereskedelmi Vilagszervezethez vald csatlakozas feltételeként vallalt nyitas kereté-
ben 2005 juniusatdl kiilfoldi stratégiai befektetSk kisebbségi részesedést szerezhet-
tek a kinai bankokban, egyes bankok részvényeit bevezették a t6zsdére. A befekteték
megjelenése igen pozitivan hatott a bankok belsé reformjara: rakényszeritette 6ket
fontosabb adataik publikdldsara, kiils6 auditorok alkalmazasara, a banki vezetés és
mikodés hatékonyabba tételére. Természetesen az dllami dominancia a tulajdonosi
struktura valtozasaval is fennmaradt.

4 Cousin (2011), 161. oldal
° Cousin (2011), 173. oldal
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3. A mai bankrendszer jellemzdi

A kinai bankok tevékenységének donts részét a megtakaritdk és a hitelt igényl6k
kozotti hagyomdnyos pénziigyi tevékenység jelenti, igy mérlegiikben a magdnszek-
torral szembeni kbvetelések (nem pénziigyi vallalatok és haztartasok hitelei), illetve
a magadnszektortdl szarmazo betétek domindlnak (1. tabldzat). A forrasok kozott
viszonylag kis sullyal jelenik meg a t6kepiacokon keresztiili finanszirozas, és a bank-
kozi piac jelentGsége is szerényebb a nyugati bankrendszerekhez képest.

1. tablazat

A kinai bankrendszer mérlege (2014. marcius)

Eszk6zok % Forrasok %
Maganszektorral szembeni kévetelések 51,8 | Maganszektor betétei 65,9
K6zponti kormanyzattal szembeni 3,9 | Kibocsatott kotvények 6,7
kovetelések
Kulfoldi eszkozok 1,9 | Kuilfoldi forrasok 1,5
Kotelezd tartalékok 13,5 | Kozponti banki forrasok 0,7
Egyéb pénzlgyi intézményekkel szembeni 5,2 | Egyéb pénzlgyi intézményektdl szarmazd 5,4
kovetelések forrasok
Egyéb eszkozok 23,7 | Sajat téke és egyéb forrasok 19,8

Forrds: IFS alapjdn sajdt szamitdsok

A belféldre folyésitott hitelek tilnyomé része a nagy és kozepes méret( (jelentds
részben allami) nem pénzigyi vallalatokhoz kerdl kihelyezésre. A kisvallalkozasok
szamara nyujtott hitelek a teljes hitelallomanynak nagyjabdl a 20 szazalékat tették
ki 2012-ben, mig a haztartasoknak nyujtott hitelek nem érték el a hiteldllomany
negyedét sem (Turner et al. 2012). Bar a jegybank egyre inkabb észténzi a bankokat
portfolidjuk diverzifikdciojdra és a kisebb, jellemzéen nem dllami tulajdonu vdllalatok
hitelezésére, ebben nem sikeriilt elszakadni a bankrendszer sokéves gyakorlatatol.

A hiteldllomdny névekedése igen dinamikus, jelenleg is 14 szazalék koril alakul az
éves novekedési rata. Ez azonban mar jelentds mérséklédést jelent a 2009-2010
kozotti 19-36 szazalékos ndvekedési Gitemekhez képest. A 2008-ban kitort valsagra
vald vélaszként ugyanis — amely egyébként els6sorban nem a bankrendszeren ke-
resztlil, hanem makrogazdasagi hatasai altal érintette a kinai gazdasagot — a kinai
kdzponti kormanyzat négyezer milliard jianos fiskalis stimulust jelentett be a nem-
zetgazdasag és a foglalkoztatas kiilsé sokkoktdl valé megvédésére. Ehhez azonban
csak 1,18 ezer millidrddal jarult hozz3, a fennmaradd dsszeget a helyi hatdsagoknak
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kellett biztositaniuk, akik ezt hiteldllomanyuk duzzasztasdval oldottdk meg. Ezt nem
kozvetlen hitelfelvétellel, hanem az Un. helyi hatdsagi finanszirozasi platformokon
keresztiil (Local Government Financing Platform — LGFP) tudtdk megtenni, mivel
a helyi hatésagoknak torvényileg tiltott volt kdzvetleniil a piacrél finanszirozniuk
magukat. Ez a hitelfelvétel jelent8s részben a bankokon keresztil tértént (Lu—Sun
2013), ez magyarazza a banki hiteldllomany akkori kiemelkedd novekedési itemét
(2. dbra). A gazdasagpolitika a felgylileml6 kockazatok miatt igyekszik ugyan csil-
lapitani a hiteldllomdany névekedését, de a gazdasagi novekedés fenntartasa érde-
kében ezt csak igen korlatozott mértékben teszi. A szabalyozas korlatozza példaul
a hitel-betét aranyt, ez azonban inkdbb likviditaskezelési problémakat eredményez,
mintsem hogy visszatarté erejl lenne.

2. abra
A banki hitel- és betétallomanyok éves novekedési iiteme (%)
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A kinai bankok likviditasi mutatéi a Kinai Bankszabalyozdasi Tanacs adatai szerint
(CBRC 2014b) igen magasak, ugyanakkor a jegybank 2013-as Stabilitadsi jelentése
(PBoC 2013) szerint a banki likviditdskezelés szamos nehézséggel kiizd. Részben
a szabalyozoi elGirasok, részben az arnyékbankrendszeri tevékenység miatt igen
megnodvekedett a banki likviditas ciklikussaga, és ennek kezelése egyre nagyobb
kihivast jelent. A 2013-as és 2014-es év soran szamos esetben alakult ki likviditasi
probléma, ami a bankkdzi kamatok megugrasdval jart. Az Ujra és Ujra fellépd prob-
[émak kezelésében a jegybanknak is aktivan részt kellett vennie.
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A kinai drnyékbankrendszer fébb kérdései

Az ,drnyékbanki” jelz6 a masodlagos jelzalogpiaci valsag kirobbandsakor kerilt be
a koztudatba, és jellemz8en a bankon kiviili eszkbzéket, példaul a kiilénb6z6 eszkéz-
fedezetii értékpapirokat és a tékedttételes derivativ termékeket nevezték igy. Ezek-
nek a kozos jellemzéje, hogy a bankfeliigyeleti szabdlyozds nem terjedt ki rdjuk, és
a befektetési bankok a sajat mérlegiiktdl teljesen elkulonitve, specidlisan erre a célra
létrehozott jogi egységekbe ,kiszervezve” (special purpose vehicle, SPV) kezelték

a termékeket.

A kinai bankrendszer mellett m(ikodd, a bankok mérlegétdl elklilonilt finanszirozasi
rendszert ennek analdgidjara nevezik arnyékbankrendszernek (shadow banking sys-
tem). Ez a finanszirozasi megoldas tipikusan a kockdzatosabb lgyfelek, mint példaul
kisvallalatok, egyes 6nkormanyzatok vagy ingatlanfejleszt6k szamdra nydjt finanszi-
rozdst, illetve ezen keresztil jutnak forrdshoz azok az iparadgak, amelyeket — tulzott
kapacitasok kiépUlése vagy kérnyezetszennyez6 voltuk miatt — a jegybank iranymuta-
tdsa nem preferal. A forrdsokat altaldban privatbanki és vagyonkezelési termékeken
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keresztil gydjtik. A bankrendszer szabdlyozdi szdmara nyilvanvaldva valt, hogy ha
kozvetlenll nem is tudjak szabalyozni ezeket a finanszirozasi formakat, a kiilonb6z6
vagyonkezelési termékek szabdlyozasan keresztil mégis képesek lehetnek hatast
gyakorolni a rendszerre.

Amiodta a kinai jegybank mesterségesen alacsonyan tartja a kamatokat, egyre t6bb
pénz dramlik a magasabb hozamokat, de dtldthatatlan befektetéseket kindlo kii-
16nb6z6 vagyonkezelési termékekbe (3. dbra). A mordlis kockdzat t6bbszdrésen is
megjelenik a folyamat sordn: egyfeldl a bankok és a befekteték kozott, masfeldl az
allam és a befektetk viszonydban. A banknak kevésbé all érdekében mérlegelni
a finanszirozdsra vard projektek megtérilését, mivel annak kockazatait a befektet6k
viselik. A befektetSk viszont arra szdmitanak, hogy probléma esetén az allam ugyis
kdrtalanitja 6ket, igy 6k sem mérlegelik a kockdzatokat. Végil a befektetési dontések
meghozasanal az igért hozam dominal, és egyik szerepl6 sem méri fel a valds koc-
kazatokat. Ez pedig azt eredményezi, hogy igen kockazatos megtériilés(i beruhazasi
projektek is finanszirozasi forrashoz juthatnak.

A kinai bankok jovedelmezGsége az elmult években kedvez&en alakult (CBRC 2014a),
ennek készonhetden a t6kemegfelelésiik is stabil (CBRC 2014b), bar nem kiemelke-
dé. A magas jovedelmezGséget jorészt a kamatszabalyozas biztositja, ezért a jelenleg
folyd kamatliberalizdcié komoly kihivdst jelent a bankrendszernek. Ugyanakkor ez
a folyamat a zaloga egy hatékonyabb gazdasagi berendezkedés kialakitasanak, és
igy egy fenntarthatdbb gazdasagi novekedésnek.
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Melléklet

A kinai bankrendszer pénziigyi mutatoéi

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Mérlegf6osszeg/GDP 202,5|196,3 [ 199,9 | 197,3 | 199,2 | 199,9 | 228,0 | 236,6 | 239,7 | 252,4 | 257,8
Hitelek/mérlegf6osszeg 61,4 | 59,7 | 55,2 | 54,2 | 52,3 | 50,7 | 53,5 | 53,4 | 51,4 | 50,4 | 50,7
Betétek/mérlegféosszeg 79,7 | 80,1 | 80,1 | 79,2 | 75,5 | 75,8 | 77,0 | 77,0 | 73,0 | 70,6 | 70,8
Nemteljesitd hitelek aranya 2,4 1,8 1,6 1,5
Tékemegfelelési mutatod 12,5 | 12,2
ROA 09 [ 10 | 09 | 10 | 1,2 | 1,2 | 1,2
ROE 16,7 | 17,1 | 16,2 | 17,5 | 19,2 | 19,0 | 18,5
Likviditasi arany 40,3 | 49,8 | 45,7 | 43,7 | 44,7 | 47,8 | 46

Forrds: CBRC (2014a)
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A lengyel bankrendszer nemzetkoziesedése
és a devizahitelezés

Mucsi Baldzs — Csortos Orsolya — Kéczidn Baldzs

A lengyel bankrendszer utobbi néhdny évtizedes térténete sordn szamottevéen
dtalakult az 1989-es kétszintiivé vdldsatol kezdve az 1990-es évek konszoliddcids
folyamatdn dt, a devizahitelek Lehman-cséd elétti felfutdsdn keresztiil 2013 végé-
ig. A kétszintlivé vdlds sordn létrejétt a fiiggetlenné vdlt jegybanktdl elkiiléniilten
ml(ik6dé, kereskedelmi banki szolgdltatdsokat nyujté bankrendszer, az dtalakuldsi
folyamat azonban csak az 1990-es évek végére zdrult le. Az évtized sordn a nehéz
helyzetbe keriil6 lengyel bankok felvdsdrldasaval a kiilféldi tulajdont bankok jelentds
szerepldivé vdltak a lengyel piacnak. A 2000-es évek sordn a kamatkiilénbézet és az
erdsédd zloty a jellemzéen svdjci frankban és euréban denomindlt devizahitelezés
felfutdsdhoz vezetett, ami a 2008-as események hatdsdra nagymértékben leérté-
kel6dé lengyel deviza miatt nehéz helyzetbe sodorta a lakossdgi és vdllalati szektor
szerepldit egyardnt. 2013 végére a Lehman-cséd el6tti id6szakhoz képest ugyan
alacsonyabb szinten, de stabilizdlddott a bankok jévedelmezbsége. A lengyel bank-
rendszer a kevésbé sériilékeny globdlis bankok nagy ardnydnak és a devizahitelezés
korai szabdlyozdsdnak készénhetben relative jo dllapotban vészelte dt a globdlis
pénziigyi nehézségeket.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: G21, E61

Kulcsszavak: lengyel bankrendszer, devizahitelezés, pénzigyi stabilitas
1. 1990-es évek: konszolidacios folyamat

A lengyel bankrendszer 1989-ig — a magyarhoz hasonléan — egyszint(i bankrendszer-
ként m(kodott, amelyben a Narodowy Bank Polski (NBP), a lengyel jegybank latta
el mind a kézponti banki, mind a kereskedelmi banki funkcidkat. Egészen pontosan
a kormanyzat az NBP-n keresztiil kdzpontilag szabalyozta a kamatszinteket, illetve
a hitelezést. A magyar viszonyokhoz hasonldan létezett hét, specidlis feladatot elldté
allami bank, ezek azonban az NBP felligyelete alatt alltak. Ez a helyzet 1989-ben,
a bankok mUikodésérdl szolo torvény, illetve a jegybankrél sz6l6 térvény megszi-
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letésével valtozott meg, innentdl fogva beszélhetlink Lengyelorszagban kétszintd
bankrendszerrdl.

A jegybankrdl sz016 térvényben (1989) egy kormanyzattél minden tekintetben flg-
getlen intézmény felallitadsardl dontott a lengyel torvényhozds. Az NBP-t ez a jogsza-
baly ruhdzza fel a jogkorokkel, hogy kialakitsa és végrehajtsa monetaris politikdjat,
valamint megalkossa és alkalmazza a monetaris politika végrehajtasahoz szlikséges
eszkozoket. A kereskedelmi bankokrdl sz616 toérvényben pedig a kordbban az NBP
felligyelete alatt allé bankok és bankfiékok piaci alapon torténé mikodését sza-
balyoztak. Az atallds sordn a mar létez6 bankokat és bankfidkokat infrastrukturalis
szempontbdl (elszdmolasi és nyilvantartdsi rendszerek, konyvvezetési rendszerek, hi-
telbirdlat, izemeltetés stb.) fliggetlenitették a jegybanktdl, az ilyen médon atalakuld
bankok ezen folyamatokat mind a sajat maguk szdmara leginkdbb megfelelé médon
alakithattak ki. Nem csak a mar meglévé bankok lattak el a kereskedelmi banki
feladatokat, hanem az Ujonnan alakuld pénzintézetek is. A torvényhozas a bankte-
vékenységet engedélyhez kototte, az engedélyezési folyamat pedig — éppen azért,
hogy mind a kilféldi, mind a belféldi befekteték érdekl6dését felkeltse — rendkiviil
atlathatd, ugyanakkor meglehetdsen laza is volt.

A kétszintl bankrendszerben az Ujonnan létrejové, vagy a meglév6kbdl atalakuld
kereskedelmi bankok az orszag nagyobb varosaiban nyujtottak hitelnyujtasi és betét-
gy(jtési, szdamlavezetési, elszamolasi és bankgarancia szolgaltatdsokat. A bankrend-
szer kétszint(ivé alakitasat a kormanyzat és a jegybank az engedélyezési folyamat
atlathatésagaval és megkonnyitésével igyekezett segiteni. A jelent6sen megkonnyi-
tett engedélyezési eljardsnak kdszonhet6en 1989-ben és 1990-ben tobb mint 50 Uj
bank alakult, melyek tulajdonosi szerkezete meglehet8sen vegyes volt: belféldi és
kilfoldi pénziigyi intézmények (bankok, biztositék, lizingtdrsasagok), illetve allami
cégek is megjelentek a piacon (Kozak 2013). A kilféldi bankok részaranya a bank-
rendszeren beliil ekkor még igen alacsony volt, még 1995-ben sem haladta meg
a 20 szazalékot. A meglehet6sen megengedé engedélyezési eljarasnak azonban
negativ kdvetkezményei is voltak: 1991-re szdmos bank szembesiilt fizetésképte-
lenségi problémakkal, tobbek kozott a két évvel kordbban megkezdett gazdasagi
atalakitdsi program restriktiv hatasai és a bizonytalan makrogazdasagi kdrnyezet
miatt. Az 1991 és 1997 kozott sorra fizetésképtelenséget jelentd bankok az aldbbi
lehet&ségek valamelyikére kényszeriltek: az NBP kdzvetlen felligyelete ala kerdlés;
cs6d vagy felszamolas; részleges, vagy teljes tulajdonosvaltas, illetve 6sszeolvadas;
strukturalis atalakitas.

A két legjellemz6bb megoldas az atstrukturdlasi programban valo részvétel, illetve
—kalénosen 1995-t6l kezdve, amikor beindult a kilfoldi tulajdonosi részarany emel-
kedése is — a felvasarlds, 6sszeolvadas volt, bankcs6dre, likvidalasra csak elvétve
akadt példa. Az atstrukturdldsi eljdrds —amelyet az NBP, a Pénzligyminisztérium és
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az akkori betétbiztositdsi alap koordindlt — |ényegében egy szorosabb felligyeleti
tevékenységet jelentett, ami kiegésziilt a miikodési engedélyek kiaddsanak szigori-
tasaval is. A lengyel hatdsagok felismerték, hogy mivel a hazai bankrendszer szak-
mai tapasztalata és t6keellatottsaga jocskdn elmaradt nyugati versenytarasaikétol,
ezért a stabilan m(ikdddé bankrendszer megteremtéséhez sziikség van egy dtmeneti
id6szakra, amely soran a bajba kerilt bankok m(ikodése atalakithatd. Ezen felil
a koordinalé szervek t6keemeléseket is végrehajtottak a programban résztvevé
pénzintézeteknél, tovdbb csokkentve hatranyukat.

Az 1990-ben, illetve 1991-ben felgylilemlett rosszhitel-allomanyt azonban az at-
strukturalas nem érintette, azok tovabbra is banki mérlegekben maradtak. Ez a tény,
valamint a prudencialis problémak miatt szigorodé szabalyozéi elGirasok a BIS szerint
(Kokoszcy’nsk=Slawinski 2000) hosszu tavon pozitivan befolyasolhattak a bankok
hitelezési gyakorlatat, a nehéz tapasztalatok kapcsan a késébbiekben a bankszek-
tor szerepl6i az elkdvetkez6 években dvakodtak a tulzottan laza feltételek melletti
hitelezéstdl. A kilencvenes évek végére egy sokszerepl8s, piaci alapokon m(ikédd,
jéval kompetitivebb lengyel bankrendszer jott létre.

2. 2000-es évek folyamatai: kilféldi tulajdonu bankok el6retorése

2.1. A kiilfoldi bankok szerepe az atstrukturalasi folyamatban

A bankrendszer konszolidacidja az ezredforduléra nagyrészt lezajlott, a 90-es évek
elejétdl elhiz6dd bankvalsagot végiil az engedélyezési rendszer szigoritdsa, Uj kocka-
zatkezelési eljarasok bevezetése kovette, valamint ekkoriban jelentek meg a lengyel
bankrendszerben a kiilfoldi befektet6k is, 1998-ban tulajdoni aranyuk még csak 20
szazalék kordl alakult, 2001-re azonban elérte a 70 szdzalékot. A részarany egészen
2007-2008-ban kirobband gazdasagi valsagig folyamatosan nétt, azéta azonban 70
szazalék kdrnyékén stabilizdlddott (1. dbra). Az atalakulasi fazis lezarultaval néhany
(jellemzéen a Pénziigyminisztérium irdnyitasa alatt allé) nagyobb, illetve szamos
kisebb pénzintézetbdl allé bankrendszer jott Iétre Lengyelorszagban, ahol a 2000-es
évektdl kezd6dben a kiilfoldi tulajdonosok lettek tobbségben.

A kulfoldi bankok mar a kétszintl bankrendszer kialakitasanak kezdetén is jelen
voltak a lengyel bankszektorban, jelent&séglk ekkor azonban még elhanyagolhaté
volt. Az els6 Lengyelorszdgon kiviili székhellyel rendelkezé bankok mar 1990-ben
megjelentek, a kiilondsen laza engedélyezési szabdlyok altal el6irt 5 millié ECU-s
t6kekdvetelmény nem okozott problémat szdmukra, azonban a lengyel gazdasag
teljesitményére ekkoriban jellemzd erds kilengések, valamint az éppen csak megkez-
dédott gazdasag-szerkezeti dtalakitdsok kimenetelével kapcsolatos bizonytalansagok
a kulfoldi befektetGket is dvatossagra intették. 1992-re mar a Citibanknak, a GE
Capital Banknak és a Raiffeisennek is volt lednyvdllalata Lengyelorszagban, a tobbi
kalfoldi szerepl6 (AmEX, Société Générale, NMB Postbank — az ING el&dje) azonban
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1. dbra
A bankrendszer tulajdonosi szerkezetének alakulasa
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Forrds: Kozak (2013)

inkdbb csak kozvetett mdédon lengyelorszagi képviseletként, vagy nagyobb allami
bankok privatizacidja sordn kisebbségi tulajdonosként volt jelen.

Tovabbi fontos motivaciod volt a Lengyelorszagon kivil miikod bankok megjelené-
se szempontjabdl a nemzetkozi kereskedelem fellendiilése, melynek folyomanya-
képpen ezen pénzintézetek lgyfeleinek lizleti tevékenységében egyre fontosabb
szerepet kapott Lengyelorszdg. Az atstrukturdlast koordindlé hatésagok — miutan
felismerték a lengyel bankok t6ke- és versenyhdtranyat — 1992-t6l felfliggesztették
a m(kodési engedélyek kiadasat a kilfoldi bankok szamara, és ez a helyzet 1994-ig
nem is valtozott. Ekkor az NBP némiképp lazitott a szabdlyokon, az engedélykiadas
feltételéiil az atstrukturalasi folyamatban valé aktiv részvételt szabva a lengyel piacra
belépni szandékozo pénzintézeteknek, amelynek lIényege az volt, hogy a bajba kerilt
allami bankokat a privatizalas soran kilféldi befektetSk vasaroltdk meg, majd kon-
szolidaltak azokat. 1995-t6l ndvekedésnek indult a kilféldi tulajdonosok részaranya,
akik az NBP elGirasainak megfelelve a bajba jutott bankok felvasarlasaval segitették
el6 egy stabil, alacsonyabb koltségekkel mkdds, hatékonyabban menedzselt, piaci
alapu, versenyképes lengyel bankrendszer létrejottét.
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szerepl6k fékuszdba az Gjonnan vasarolt lednyvallalatok folyamatainak 6sszehan-
golasa kerdilt az anyabanknal bevett gyakorlattal. Ennek keretében az Eurdpai Unids
csatlakozast kbvetGen atalakitasra keriltek a lednybankok déntéshozatali eljarasai,
informatikai infrastrukturdja, back-office rendszerei (szamlavezetés, letétkezelés,
Uzleti folyamatokat tdmogatd adminisztracids feladatok) és folyamatai, valamint
a fiokhalézatok és az Ugyféltdmogatas mikodése annak érdekében, hogy a Lengyel-
orszagban m(ikodd bankok minél jobban illeszkedjenek az adott anyabank egysé-
ges strukturajaba. A 2000-t6l 2008-ig tartd idGszak masik legfontosabb torténése
a bankszektor szempontjabdl az egyre népszer(libbé valoé devizahitelezés volt.

2.2. A fidktelepi rendszer kiépitése

Lengyelorszag Eurdpai Unids csatlakozdsa a bankrendszer szempontjabdl a legfon-
tosabb valtozast a fidktelepek intézményének bevezetése jelentette, azaz hogy az
egységes EU-s szabalyozds szerint barmelyik, az Eurépai Uniéban engedéllyel ren-
delkezd pénzintézet |étrehozhat fidktelepet az adott tagorszagban, annak pénzigyi
fellgyeleti hatésaganak kilon engedélye nélkiil. A bankok lakossagi lzleti tevé-
kenységiket jellemzéen helyi szinten, lengyelil végezték, ami nagy fiokhaldzatot
igényelt, igy a fioktelepi forma itt nem volt optimalis. A vallalati Ggyfelek kiszolgalasa
és a befektetési banki szolgdltatdsok nyujtasa azonban egyrészt nem igényelt kiter-
jedt fidkhaldzatot, masrészt angolul is lehetséges volt, ezért a fidktelepi forma igen
népszerdvé valt ebben a szegmensben. A nagy lengyel cégek, amelyek fidktelepként
mUkodd hitelintézetet valasztottak pénzigyeik intézésére, joval kedvezébb koril-
mények mellett juthattak finanszirozashoz, tekintettel arra, hogy a fidktelep anya-
bankja valamelyik eurdpai pénzligyi kozpontban volt!. Ebben az idészakban jottek
[étre a nagyobb eurdpai bankok lengyelorszagi fidktelepei (pl. Commerzbank, BNP
Paribas, Crédit Agricole), amelyek nagyrészt jelenleg is miikddnek a lengyel piacon.

Néhany nyugat-eurdpai bank a fidktelepek kinalta lehet&séggel koltségeik tovabbi
csokkentését tudta elérni a kovetkez6 mddszerrel: egy mar mikodé lengyel le-
anyvallalattal rendelkezd anyabank lengyelorszagi fioktelepet hozott létre, majd
a lednybank teljes tevékenységét (munkatarsak, ligyfelek, eszkézallomany) piaci
aron eladta az Gjonnan létrejové fidktelepnek, majd az ily mdédon kitiresed leany-
bankot végelszamoltak. Ezzel a mddszerrel egyrészt j6 néhany fix, adminisztracids
koltségtbl szabadult meg az anyabank?, masrészt az Ujonnan létrejovéd fidktelepet

1 Egy nemzetkozi piacokon aktiv és ismert anyabank, illetve ilyen anyabanki hattérrel rendelkezd lengyel
lednybank vagy fidktelep a lengyel tulajdonu bankokhoz képest alacsonyabb kockazati felar, vagyis
alacsonyabb szintek mellett jut finanszirozashoz.

2 Koltséghatékonyabb volt teljesen Uj vezetési és szervezeti strukturat kialakitani a megalakul6 fidktelepben,
mint a mar létez6 leanybank folyamatait hozzaigazitani az anyabank m(ikodéséhez. Masrészrél, mig
a fioktelepek felligyeletét ellathatta az anyabank orszaganak pénziigyi felligyelete is, addig a lengyel
ledanybank felligyeletét a lengyel hatdsag végezte.
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kdnnyebb volt integralni az anyabank orszagdban miikodé pénzigyi felligyeleti ha-
tésag szabalyrendszerébe.

2.3. A deviza alapu hitelezés elterjedése

A 2000-es évek elejétdl kezd6d6en Lengyelorszagban egyre elterjedtebbé valt a de-
viza alapu hitelezés. A devizahitelek az orszagban mar az 1990-es évek masodik
felében jelen voltak, igaz, kisebb mértékben. A GDP-aranyos devizahitel-dllomany
fokozatos ndvekedése és a devizahitelek térnyerése 2000 és 2003 kozott egybeesett
a lakascélu hitelek felfutdsaval (a devizahitelek ardnya 2003-ban mar elérte azt
a szintet, amely koril a valsagig ingadozott). A felfutds hatterében mind keresleti,
mind kindlati tényezbk is meghuzdédtak. Amellett hogy a megndévekvé hitelkereslet
hatasara a bankok kozott fokozddott a kockazatalapu verseny és enyhiiltek a hite-
lezési feltételek, a csokkend zloty- kamatok ellenére jelent6s maradt a kamatkilon-
bdzet a svajci frank és a zloty alapu hitelek ko6zott, aminek hatdsara a haztartasok
figyelme a kockazatosabb devizahitelek felé fordult. Emellett az arfolyam alakulasa is
a devizahitelek felvétele mellett szdlt, ugyanis 2000—-2001-ben jelent&sen erésodott
a zloty a svajci frankhoz képest, ami tovabb novelte a devizahitelek vonzerejét. A len-

2. dbra
A lengyel és svajci alapkamat, illetve a zloty arfolyamanak alakulasa a svajci
frankhoz képest
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Megjegyzés: A kisatirozott terliiletek a devizahitelezés felfutdsdnak kedvezé id6szakokat jeléli.
Forrds: Bloomberg
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gyel valuta atmeneti gyengiilését kdvetGen 2004 és 2008 kodzott ismét toretlendl
er6sodott, ami Ujra novelte a devizahitelek népszerliségét (2. dbra). Ugyanakkor
a monetaris politikai keretrendszer atalakuldsanak is szerepe lehetett a devizahitelek
irdnti kereslet fokozatosan csokkenésében: Lengyelorszagban a monetaris politika
ugyanis 1999-t6l kezdve az inflacids célkovetés keretrendszerében mikodott, és
2000 tavaszatdl kezdve szabadon lebegé arfolyamot vezettek be, igy a jegybank
nem avatkozott be a devizapiacon az arfolyam-ingadozas csdkkentése érdekében.
A lebegé arfolyamrendszer keretében a zloty arfolyama jobban ingadozhatott, ami
elriaszto erével birhatott a devizahitelek felvétele irant (Hudecz 2012).

A lengyel bankfelligyelet mar a valsag kitdrése elStt a bankokkal kdzos ajanlast tett
kozzé, ami a transzparencia és a kockazatok szélesebb kor( ismeretein keresztiil
csokkentette a lakossagi devizahitel-keresletet. A devizahitelezés szerkezetét te-
kintve érdekesség, hogy mig aggregalt szinten Ugy tlnik, hogy Lengyelorszagban
a devizahitelezés mérsékeltebb Gtemben bévilt (mint példaul Magyarorszagon),
a lakashitelek piacadn a devizahitelek felfutdsa a magyar hitelpiacon tapasztaltnal
is gyorsabban zajlott le.

A fenti tényez6k mellett konkrét felligyeleti |épések is szerepet jatszottak a devi-
zahitelezés felfutdsanak megdllitdsaban. A lengyel bankfelligyelet 2006-ban kiadta
az S-ajanlast, amellyel noévelni kivanta a bankok kockdzattudatossagat, kérte a hi-
telfelvevék alaposabb tajékoztatasat, és konkrétan javasoltdk, hogy a bankok min-
den hitelkérelmezének el8szor zloty hiteleket ajanljanak, és csak ha a kérelmezé
ragaszkodik a devizahitelhez, akkor kezdjenek arrdl targyalni. A szabalyozas miatt
a devizahitelezés csak dtmenetileg szorult vissza, a kamatkilénbozet alakuldsa to-
vabbra is jelentds szerepet jatszott a dinamikaban.

A zloty gyengiilése azonban nemcsak a lakossagi, hanem a vallalati szektorban is
komoly problémakat okozott. A valsagot megel6z6 fellendilés idGszakaban Len-
gyelorszagban is jellemzd volt, hogy a bankok igyekeztek tulteljesiteni a kilfoldi
anyabankok altal elGirt célszamokat, és ekdzben nem kell§ koriltekintéssel jartak
el tgyfeleik kockazatviselési képességének felmérése kapcsan. Masképpen fogal-
mazva, a profitcélok elérése, illetve tulteljesitése érdekében olyan lgyfeleiknek
is kindltak kockdzatosnak mindsiil§, szarmaztatott pénziigyi termékeket, akikkel
kapcsolatban nem mérték fel kell§ gondossaggal, hogy az tgyfél képes-e elviselni
a megugro arfolyam-ingadozdsokbdl eredd tobblet pénziigyi terhet, illetve hogy az
Ggyfél teljes mértékben megértette-e a bankok altal kindlt termékhez kapcsolddd
kockazatok természetét.
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A devizahitelezés alakulasa a Lehman-cs6dot kovetGen

A valsagot kdvetSen fokozatosan szigorodtak az ajanldsokban szereplé jovedelemre
és folydsithatd hitelre vonatkozd szabalyok, aminek kovetkeztében Lengyelorszag-
ban a kés6bbiek sordn sem volt olyan jelent&s a devizahitelezés. A valsag kitorését
kovetGen, 2008 Gszén lényegében ledllt a devizahitelezés, azonban ez nem volt
tartds, 2009 végétdl Ujra ndvekedni kezdett az aranyuk. Ekkor azonban mar nem
a korabban tulsulyban 1évé svajci frank, hanem az eurohitelek felvétele kezdett egyre
nagyobb méreteket 6lteni. A devizahitelezés megujuld népszerlségét latva 2009-
ben médositottak az S-ajanlast, ezzel kivanva javitani a banki Gigyeletek atlathatdsa-
gat, amely féként fogyasztévédelmi ajanlasokat tartalmazott. Ezzel parhuzamosan
késziilt egy Ujabb, kiiszobértékeket is tartalmazo ajanlas, amelyet 2010-ben fogadtak
el. Ez a T-ajanlas, a torleszt6részlet és jovedelem aranyanak (PTI) tekintetében 50
szazalékos (magas jovedelmieknél 65 szazalékos) maximalis aranyt irt el6. Az S-ajan-
l[dsban tovabb szabalyoztdk a bankok hitelbiralatakor maximalisan figyelembe ve-
het6 futamiddt, és tovabb szigoritottdk a PTI-ratat devizahitelek esetén. Ez id6ben
a kamatkiilonbdzet méar nem valtozott érdemben, igy vélhet6en a szabalyozdsnak
tudhatd be, hogy 2010 6szét6l fokozatosan csdkkent a devizahitelek aranya az Uj hi-
telkihelyezéseken beliil. 2014-ben a lengyel jegybank a pénzigyi fellgyelettel 6ssze-
fogva kezdeményezte a devizahiteleknél alkalmazott vételi-eladasi arfolyamok sza-
balyozasat, illetve referenciakamathoz kototték a hitelek arazasat is (Hudecz 2012) .

3. A 2008-as pénziigyi valsag hatasai

A lengyel volt az egyetlen olyan eurdpai gazdasag, amelynek a 2008-ban kezd6dé
valsag ideje alatt sikerult elkerilni a recesszidt, igy nem meglepd, hogy a lengyel
bankrendszer eurdpai dsszevetésben viszonylag rugalmasan reagdlt a pénzigyi
krizisre, ugyanakkor tulzas volna allitani, hogy az események érintetlendl hagytak
volna a pénzigyi szektort. Egyrészrél az, hogy a lengyel bankok tevékenysége jellem-
z6en belfoldi Ggyfelekhez kot6dott, némileg elszigetelte a bankrendszer szerepl&it
a nemzetkozi pénziigyi piacok lefagyasanak és fesziltségeinek hatasaitdl. Masrészrél
tompitotta a valsag hatasait az, hogy a lengyel bankrendszert ekkoriban tobb mint
kétharmad részben kilféldi hatter(i pénzintézetek alkottak, amelyek anyabankja-
ik hosszu tavu elkotelezettsége és stratégiai gondolkoddsmaddja révén erésitették
a lengyel pénziigyi rendszerrel kapcsolatos bizalmat. Szintén fontos szerepet jatszott,
hogy nyugat-eurépai mércével mérve a lengyel bankrendszer kevésbé volt verseny-
képes, és sokkal koncentraltabb volt (3. dbra), ezért a magasan tartott jutalék és dij-
bevételek miatt a bankok profitabilatasa nem csdkkent olyan mértékben, mint mas
régids vagy akar nyugat-eurdpai bankoké.®* Mivel 2010-ben az Eurostat adatai szerint

3 A kevésbé kompetitiv pénziigyi kozvetits rendszer lehetévé tette a bankok szamara, hogy emeljék, illetve
magasan tartsak dijaikat, mivel éppen a verseny korlatozottsaga miatt az tgyfeleik kevésbé reagalnak
érzékenyen ezen dijtételek valtozasaira.

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja
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a lengyel lakossag 44 sz4dzaléka nem rendelkezett bankszamldval, ezért a bankoknak
béven volt tere Uj Ggyfelek megszerzése Utjan javitani jovedelmi helyzetiiket ahe-
lyett, hogy nagyobb kockazat véllalasaval névelték volna profitjukat (Strojwas 2010).

3. abra
A lengyel bankrendszer mérlegf66sszeg alapjan szamitott koncentraltaga
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Megjegyzés: CR5, CR10stb: Az 5, 10 stb. legnagyobb bank kumuldlt mérlegf6dsszege. HHI: Herfindahl-Hir-
schman Index, a piaci koncentrdcié mér6szama, a bankok piaci részesedésének négyzetdsszege. O (toké-

letes verseny) és 10000 (tékéletes monopolhelyzet) kézétt vehet fel értéket.
Forrds: Kozak (2013)

Természetesen a Lengyelorszagban tevékenyked& bankok sem tudtak teljes egészé-
ben kivonni magukat a globalis recesszié hatasai aldl. A Lengyelorszagot is érint6
gazdasagi lassulas, a fogyasztdi és lzleti hangulat gyors romlasa, valamint a pénz-
Ggyi piacokon uralkodd elhtizdodd bizonytalansag a bankrendszer méretének és
profitjanak zsugorodasahoz vezetett. Szamos, rossz helyzetben |évé bank prébalta
egyesuléssel atvészelni ezt az id6szakot, mig mas szerepl6k (pl. az AlG bankja) ki is
vonultak a lengyel piacrél. A bankok profitszintje 2009-re a 2005-6s szintre esett
vissza, emellett jelentésen csdokkent a ROE-val és a ROA-val mért jovedelmezdség
is. A banki eredményeket tovabb terhelte a gyorsan romlé eszkézallomannyal kap-
csolatban elszamolt értékvesztés képzési igény megugrasa, valamint a révid tavu
likviditas irant tapasztalt megugroé kereslet miatt emelkedd betéti kamatok szintje.
A bankrendszer szereplGinek egy Uj, alacsony novekedéssel jellemezhetd gazdasagi
kornyezethez kellett alkalmazkodniuk, ami tovabbi koltségcsokkentésekhez, illetve
a Lehman-cs6dtdl kezd6d6en egészen 2013 kozepéig a hitelezési kondicidk szigo-
roddsahoz vezetett.
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2014-re a bankrendszer jovedelmezdsége — joval a valsag el6tti szinteken, de — sta-
bilizalddott, a lassan Ujrainduld kiilsé és bels6 fogyasztas pedig, kiegészilve egy-
részt a szabalyozoi elGirasok, masrészt a hitelezési kondiciok részleges lazuldsaval,
jelentdsen lassitottak a hiteldllomany szlkilését. Novekedés csak a lakossagi hite-
lezés teriiletén volt megfigyelhet6 (jellemz&en a fogyasztasi hitelek kapcsan, illetve
néhdany évvel kordbban a fiatalok lakdshoz jutdsat tamogatd kormdanyzati program
okan), a véllalati hitelek piacat azonban még ekkor is stagnalas, enyhe zsugorodas
jellemezte.

Felhasznalt irodalom

Hudecz Andrds (2012): Pdrhuzamos térténetek — A lakossdgi devizahitelezés kialakuldsa és
kezelése Lengyelorszdgban, Romdnidban és Magyarorszdgon. Kozgazdasagi Szemle, LIX.
évf., aprilis:349-411.

Kokoszczy'nski, R. — Slawinski, A. (2000): Poland’s vulnerability to turbulence in financial
markets. BIS Policy Papers No 8, September URL: http://www.bis.org/publ/plcy08h.pdf.
Letoltés ideje: 2014. 05. 28.

KNF (2014): Komisja Nadzoru Finansowego (lengyel pénzugyi feligyelet): A lengyel pénziigyi
rendszerr6l sz6l6 anyagok.

http://www.knf.gov.pl/en/publications/banking/index.html és http://www.knf.gov.pl/en/
Images/2014_05_BANKING_SECTOR_data_tcm81-26207.xlsx Letoltés ideje: 2014. 05. 29.

Kozak, S. (2013): Consolidation of the banking sector in Poland in 1989-2013 in comparasion
with the structural changes of the banking sector in the USA and the EU. NBP Working
Paper No. 166. http://www.nbp.pl/publikacje/materialy_i_studia/166_en.pdf . Letdltés
ideje: 2014. 06. 04.

NBP (2014): (Narodowy Bank Polski): Pénzligyi stabilitasi jelentések 2000-2013-ig.

http://www.nbp.pl/homen.aspx?f=/en/systemfinansowy/stabilnosc.html. Letéltés ideje:
2014. 05. 28.

Strojwas, M. (2010): The Polish banking system: hit by the crisis or merely by a cool breeze?
Ecfin Country Focus, Volume 7, Issue 2, 05. 03. http://ec.europa.eu/economy_finance/
publications/country_focus/2010/pdf/cf-7-02_en.pdf. Letdltés ideje: 2014. 05. 30.

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja


http://www.bis.org/publ/plcy08h.pdf
http://www.knf.gov.pl/en/publications/banking/index.html
http://www.knf.gov.pl/en/Images/2014_05_BANKING_SECTOR_data_tcm81-26207.xlsx
http://www.knf.gov.pl/en/Images/2014_05_BANKING_SECTOR_data_tcm81-26207.xlsx
http://www.nbp.pl/publikacje/materialy_i_studia/166_en.pdf
http://www.nbp.pl/homen.aspx?f=/en/systemfinansowy/stabilnosc.html
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/country_focus/2010/pdf/cf-7-02_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/country_focus/2010/pdf/cf-7-02_en.pdf

A lengyel bankrendszer nemzetkéziesedése és a devizahitelezés

Melléklet

A lengyel bankszektor f6bb jellemzgi

1998 | 2001 | 2004 | 2007 | 2010 | 2013

Bankrendszer mélysége

GDP aranyos mérlegf6osszegek 41,1% | 54,9% | 56,7% | 71,3% | 93,5% | 105,0%
Hiteldllomany a GDP ardnyaban 23,8% | 35,2% | 37,3% | 51,0% | 66,4% | 74,5%

Magadnszektornak nyujtott hitelek

Hitel/eszkozéllomany | 57,8% | 64,0% | 657% | 71,5% | 70,9% | 71,0%
Forrasok

Betét/osszes forras | 56,0% | 57,7% | 77,4% | 79,8% | 79,3% | 69,6%
Hitelezés fedezettsége

Hitel/betét rata 103,2% | 111,0% | 84,9% | 89,6% | 89,5% | 102,0%
Devizahitel/devizabetét rata 82,9% | 94,9% | 119,2% | 188,5% | 353,9% | 294,1%
Likviditas

Likvid eszkdzok/6sszes betétl | 13,8% | 10,4% 4,6% 4,4% 5,5% | 5,6%

Hitelkockazat

FX hitelek ardnya a magénszektor

s . - 234% | 26,9% | 26,6% | 27,5% | 31,8% | 29,3%
hiteldllomanyan belul

NPL az 6sszes hitel ardnyaban 5,0% 9,6% 8,5% 5,2% 4,9% 5,2%
Az Gsszes hitelre megképzett értékvesztés/NPL | 101,4 102,0 n.a. n.a. 114,3 65,3
Szolvencia, jovedelmezéség

T6ke/Mérlegfé6sszeg 6,7% 7,7% 7,5% 8,0% 8,2% 9,0%
ROE 9,1% | 13,1% | 17,6% | 22,5% | 89% | 11,9%

1 A készpénz, illetve a ldtra sz6l6 nostro szamldk egyenlege az ésszes betéten beliil.
Forrds: NBP (2014), KNF (2014), IMF és Vildagbank
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Bankvalsagok és sokkok: a lett bankrendszer
fejlodése

Baksay Gergely — Mddos Ddniel — Olasz Henrietta

Lettorszdg foldrajzi elhelyezkedésébdl adoddan a rendszervdltdst kévetéen a bankok
a kereskedelem finanszirozdsdra jottek létre, s részben ennek kdszénhetéen kezdet-
ben nem voltak érdekeltek a hosszu lejdratu hitelek kihelyezésében. A devizahitelezés
a kezdetektdl fogva jellemzé volt a lett bankrendszerre, aminek oka egyrészt, hogy
a régzitett drfolyamrendszer mellett kisebb drfolyamkockdzat terhelte a belféldi
hitelfelvevéket, mdsrészt a lett bankok egy része nem a belféldi ligyfelekkel, ha-
nem kiilféldi vdllalatokkal dllt szoros kapcsolatban. A lett bankrendszer viszonylag
sértilékeny volt az elmult két évtizedben, ezt bizonyitja, hogy az orszdg tébb bank-
vdlsdgot, bankcsddét és bankmentést is megélt. Az 1995-6s bankvdlsdg a bankkézi
piac fejletlensége miatt nem tudott tovagydirtizni, az ezt kbévetden kialakult sokkok
pedig jellemzden egy-egy bankot érintettek, nem a bankrendszer egészét. A kilenc-
venesek évektél a lett bankrendszert dinamikus béviilés jellemezte, a hitel/betét
mutato a vdlsdg elétt a 150 szdzalékot is meghaladta. A 2008-ban kezdddé globd-
lis pénziigyi valsdg Lettorszdgot kiilénésen erételjesen érintette, azonban 2011-tél
a bankrendszer kezdte visszanyerni stabilitdsdt.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: G21, N24

Kulcsszavak: bankrendszer, hitelezés, pénziigyi valsag, Lettorszag
1. A lett bankrendszer altaldnos jellemzgje

A lett bankrendszer egyik legfontosabb tulajdonsdga a kettdsség, a bankok egy
jelentds része nemcsak belféldi ligyfelek, hanem kiilféldi vallalatok kiszolgdldsdra
is specializalédott. A két banki szegmens viszonylag élesen elkilonil egymastol.
2012 végén a lett fellgyelet adatai alapjan 29 bankbdl (20 kereskedelmi bank és 9
fioktelep) 14 bank specializalédott nem-rezidens tevékenységre. E bankok a bank-
rendszer teljes eszkdzallomanydnak 40 szazalékat, a betétadllomanyanak 55 szazalé-
kat birtokoljak, azonban csak a hitelek negyedét nyujtjak. A nem-rezidens szegmens
kétharmadat harom bank uralja, az ABLV, a Rietumu és a Citadele (ez utébbi allami
tulajdonban van). Az elsé két bank eszkoz- és forrasallomanyanak 90 szézaléka a kiil-
foldi betétekhez kapcsoladik® .

Baksay Gergely a Magyar Nemzeti Bank igazgatdja. E-mail: baksayg@mnb.hu.
Mddos Daniel a Magyar Nemzeti Bank volt elemzéje. E-mail: modosd@mnb.hu.
Olasz Henrietta a Magyar Nemzeti Bank elemzdje. E-mail: olaszh@mnb.hu.

1 Forrds: FCMC statisztikdk
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A kiilfoldi forrasok mintegy fele adéparadicsomokbdl érkezik, de kdzvetve FAK-ér-
dekeltségli vallalatokhoz tartoznak. A lett bankrendszer teljes betétdllomanydnak
hozzavetGlegesen 60 szazaléka (a devizabetéteken belil ez az arany 45 szazalék),
mig hiteldllomdanyanak hozzadvet6legesen 12 szdzaléka kotddik a kilfoldi tgyfelekhez
(a devizahiteleken belll ez az arany 15 szazalék).? Az EU tobbi orszagahoz képest
a betéteken belll magasnak mondhato a kiilfoldiek ardnya, ez elsGsorban Lettorszag
foldrajzi elhelyezkedésébdl adodik. A kockazatok csokkentése érdekében a hatdron
tulnyulé szolgdltatdsokat nyujté bankoknak a lett jogszabalyok szerint addicionalis
t6kekovetelményt kell képeznilk.

2. A bankrendszer mélységének alakulasa

Lettorszdg bankszektora a kilencvenes évektdl egészen a nemzetkézi pénziigyi val-
sdgig dinamikus béviilést mutatott. A lett bankrendszer az orszag fliggetlenségének
elnyerésekor semmiben sem kiilonbdzott a korabbi Szovjetunid tagdllamainak bank-
rendszerétél, a legtdbb bank specializdlt szovjet bankok lednybankja volt, elhanya-
golhaté mértékl betét- és hiteldllomannyal. A privatizacié soran igen nagyszamu
hitelintézet jelent meg az orszagban, és a gyors pénzigyi fellendilés kezd6dott
a kilencvenes évek kozepétdl. A lett bankrendszer mélysége (a mérlegfé6sszeg a GDP
aranyaban) a 2000-es évek elején érte utol a régio fejlettebb gazdasagaira, példa-
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2 Ezen aranyok kismértékd ingadozdssal viszonylag konstansnak tekinthet6k. Az adatok forrasa a lett feligyelet
(FCMC) altal kozzétett statisztikak.
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ul Magyarorszagra jellemzd szintet. A bankrendszer bévilése dinamikus Gtemben
folytatodott, egyidejlileg a pénziigyi rendszer terjeszkedésének az egész vildgban és
igy Eurdpa valamennyi régidjaban megfigyelhet6 Gjabb hulldmaval (Bakker—Gulde
2010).

A lett bankrendszer GDP-ardnyos mérlegfébsszege 2001 és 2006 kézétt megduplad-
z6dott, 6sszhangban a nemzetkozi pénziigyi folyamatokkal, és elérte a GDP 100
szazalékat (mikozben a brutté hazai termék is gyors Gtemben nétt). A vallalatok
t6kearanyos hiteldllomanya a 2000. évi 120 szazalékrdl 2010-re 228 szazalékra emel-
kedett (FCMC).? A haztartasok dltal felvett hitelek elsGdleges célja ingatlanvésarlas
volt, a fogyasztasi hitelek részaranya alacsony maradt. A hitelezés és igy a mér-
legf66sszeg boviilése a pénziigyi valsag hatasara 2008-ban megillt, az ezt kovetd
latszdlagos novekedés valdjaban a GDP jelentGs visszaesésébdl fakadt. A valsagot
kovet6 konszolidacio soran Lettorszagban is megkezd6dott az egész vilaggazdasagot
jellemzé mérlegleépités. A bankrendszer mérlegf66sszege fokozatosan csdkken,
annak ellenére, hogy a gazdasag a sulyos visszaesést kovetden talpra allt, és az
utébbi években az EU tagallamai kozil Lettorszdgban né a leggyorsabban a GDP.

3. A lett bankrendszer atalakuldsa bankvalsagok soran

A lett bankrendszer viszonylag sériilékeny volt az elmult két évtizedben, az orszdg
toébb bankvdlsdgot, bankcsédét és bankmentést is elszenvedett.? A sérllékenység
mar a kilencvenes évek elejére visszavezethetd. A fliggetlenné valast kdvetben a ke-
let-kozép-eurdpai orszagok tébbsége a leanybankokat allami tulajdond bankokka
alakitotta, megtartva korabbi specializacidjukat (példaul takarékbank, fejlesztési
bank, mez6gazdasagi bank stb.). Lettorszag ezzel szemben — a Savings Bank kivételé-
vel —mind a 45 korabbi allami bankot a jegybank, a Bank of Latvia fennhatdsaga ala
rendelte. Ez a megoldas meglehetds rugalmassagot biztositott volna a kormanyzat
szamara a bankrendszer atalakitdsaban, amennyiben a bankok elszdmolasi kotele-
zettsége biztositott lett volna, a jegybanknak azonban nem volt kdzvetlen kontrollja
felettlk.

A bankrendszer fejlesztése érdekében a lett jogszabdlyok jelentésen megkénnyitet-
ték a bankok alapitdsdt (1993-ban mar 61 bank rendelkezett engedéllyel). Alig két
év alatt az Uj kereskedelmi bankok sulya 47 szazalékrol 85 szazalékra emelkedett
(mérlegf60sszegben kifejezve). A legnagyobb kereskedelmi bankka a Bank Baltija

3 A gyors emelkedés egyeseket az azsiai valsag el6tti folyamatokra emlékeztette. Példaul Erbenova et al. (2011).

41995-6s bankvélsagban a Banka Baltija és a Banka Olimpija is csGdbe jutott, tébb kisebb bank mellett. 2002.
szeptember 16-an a lett felligyelet visszavonta a Sakaru banka m(ikodési engedélyét. 2006. december 21-
én az Ogres Komercbanka, 2010. majus 26-an a VEF banka m(ikodési engedélye is visszavonasra kerdlt.
A Latvijas Krajbanka felszamolasa még tart.
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valt.> A Bank Baltija elsédleges célja az volt, hogy nagy fidkhalézatu lakossagi ban-
kot hozzon létre. Ennek érdekében az altala kindlt betéti kamatok tobbszordsen
meghaladtak mas bankok betéti kamatait, 1993-ban a Bank Baltija 90 szazalékot
fizetett a betétekre, mig a legnagyobb lakossdgi bank — a Savings Bank — csupan
14-20 szazalékot (Fleming—Talley 1996).

A legnagyobb bankvdlsdg 1995. mdrcius végén kezdett kibontakozni, mikor a Bank
of Latvia elrendelte, hogy minden banknak el kell késziteni és be kell nyujtani a nem-
zetkozi szamviteli alapelvek szerinti pénziigyi beszdmoléjat. A Bank Baltija ezen
el6irasnak nem tett eleget, ennek kdvetkeztében a véllaltok elkezdték a betéteik
kivonasat, mig a lakossag érdemben nem reagalt, igy klasszikus értelemben vett
bankroham nem volt, csak betétkiszivdrgds. A legtobb kisbetétes csak akkor eszmélt
fel, mikor a bankok ajtaja mar zarva volt. A Bank Baltija mellett cs6dbe jutott tébb
kisebb banknal is hasonld események jatszodtak le.

Az 1995-6s bankvalsag®

Az 1995-6s bankvdlsdgot a legnagyobb lett bank — a Bank Baltija — fizetésképtelen-
sége, majd csddje idézte elé. A Bank Baltija mellett harom kézepes méret(l bank (Lat-
vian Deposit Bank, Centra Bank és Olimpija Bank) és tobb kisebb bank (Latintrade,
Latgale Commercial Bank, Liepajas Commercial Bank, Polarzviagzne Bank, Alejas
Commercial Bank, Kredo Bank, Olti-Bank és Bauskas Bank) is érintett volt. A valsag
Ot hénapja alatt (1995. marcius — julius kozotti id6szak) a bankok eszkozallomanya
kozel 40 szazalékkal (2106 millié dollarrél 1304 millié dollarra), a teljes hitelallomany
és betétallomany 43 szazalékkal (746 millié dollarrdl 426 millié dollarra, illetve 934
millié dollarrdl 528 millié dollarra), valamint a t6keallomany 20 szazalékkal (326
millié dollarrél 260 millié dollarra) csokkent.

A vdlisdgot tébb tényezd egyiittes hatdsa vdltotta ki. Az egyik legfontosabb tényezé
volt a szerepl6k (vallalatok, bankok és felligyelet) hozzd nem értése. A tulsagosan
megengeds szabdlyozas kdvetkeztében konnyen lehetett olyan bankokat alapitani,
amelyek nem a hosszu tavon is fenntarthaté mikddésre rendezkedtek be, hanem
a tulajdonosok és a bankvezérek gyors meggazdagoddsat szolgaltak. Ezen bankok
jellemzG6en vagy a tulajdonosok Uzleti érdekeltségeit finansziroztak, vagy rovid tavu
profitcélok elérésére torekedtek jelentds kockazatvallaldssal (magas kockazatu hi-
telezés, jelentGs mértékd nyitott devizapozicidk véllalasa). Tovabbi tényez&ként kell
figyelembe venni annak a hatdsat, hogy a valsag el6tti id6szakban a piaci kamatok
szignifikdnsan eltértek a bankok kozott, igy nehéz volt mérni a redlkamatlab ala-
kuldsat. A pénzigyi stabilizaciét megel6z6en — 1992-ben — az inflacié 500 szazalék

° A Bank Baltija 1994 végére a lett bankrendszer eszkézéllomanyanak hozzavetSlegesen 23 szazalékat,
hiteldllomanyanak kozel 40 szazalékat és t6kéjének hozzavetblegesen 13 szdzalékat birtokolta. A bank
tulajdonosi szerkezete nem volt ismert, azonban feltehet6en orosz kezekben volt.

¢ Fleming et al. (1996); Fleming—Talley (1996) és Korhonen (1996).
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folott alakult, mig a redlkamat negativ volt. Lettorszag stabilizaciés programjanak
kovetkeztében az inflacié gyors mértékben csokkent, a kamatok azonban nem tudtak
lekovetni azt. 1993 kézepére mind a betétek redlkamata, mind a hitelek redlkamata
erésen pozitivva valt. A jegybank lenyomta az alapkamatot, azonban a piaci kamatok
ragaddsak voltak, jelent6s részben a Bank Baltija magas kamatai miatt. Ez altaldban
a hitelportfélidk romlasahoz vezetett.

A 90-es évek elején Oroszorszagban az acél és eqgyéb druk dra a vildgpiaci dr alatt
maradt, ez specidlis lehetdséget biztositott a lett bankoknak a Kelet/Nyugat k6z6tti
kereskedelem finanszirozdsdra. Amikor az orosz arak a vilagpiaci ar kdzelébe kertl-
tek, a finanszirozasi lehetdségek beszlkiltek, a bankok profitja jelentésen lecsok-
kent, ez a bankokat arra 6sztonozte, hogy hasonlé profitot eredményezd, azonban
kockazatosabb hitelezés iranyaba mozduljanak el. A Bank Baltija emellett a piaci
részesedésének novelése érdekében nagyon magas kamatszintet allapitott meg.
A Bank Baltija arra spekuldlt, hogy a lat le fog értékel&dni az US dollarral szemben,
ezért folyamatosan nagy mennyiségben valtott at latot dollarra és hiteleket dollar-
ban helyezte ki (ezéltal hatalmas nyitott devizapoziciot épitett ki). A lat ezzel szem-
ben 1994/95-ben felértékel6dott a dollarral szemben. A bankok sériilékenységét
tovabb novelte a betétesek (elsGsorban a vallalatok) bizonytalansaga a tekintetben,
hogy a kormanyzat hajlandé-e a bankmentésre.

A bankkézi piac fejletlenségének kszénhetben a fertézés nem tudott dtterjedni mds
bankokra. A valsagra vélaszul a jegybank harom jogszabalyt dolgozott ki, melyek
célja a bankrendszer jogi és intézményi keretrendszerének szigoritasa volt. A ban-
kokat a megerdsitett Feligyelet Ujraengedélyezte, a valsag utadn talpon maradt 44
intézménybdl csak 39 kapott engedélyt és kozillik csak 14 végezhetett teljes korl
banki tevékenységet (pl. gyljthetett betét).

A rendszervdltdst kévetd idészakban a jegybank és az dllam tébbszor likviditdshoz
segitette” a bajba jutott bankokat, azonban bankmentésre csak 2008. november
8-dn kertiilt sor, amikor a lett dllam atvette az orszag vezetd kereskedelmi bankjat
—a Parex banka-t — az 4llami tulajdonban |évé Latvijas Hipoteku un zemes banka-n
keresztiil. 2008 masodik felében Lettorszag hanyatld gazdasagi helyzete, az addsok
romlo fizet6képessége és a nem megfelel6 kockazatkezelés miatt tobb bank, koztik
a Parex, nem tudta megfelel6en fedezni a hitelportfélidjat. A nemzetkozi hangulat
romldsaval parhuzamosan megindult a betétek kidramldsa, 2008. augusztus 31. és
oktober 31. kozott a betétesek 191 millid lat értékl betétet vontak ki a Parex-bdl.

71995-ben a Bank Baltija fizet6képességének megdrzése érdekében a jegybank mellett tébb nagyvallalat
és néhany kereskedelmi bank is nyujtott likviditast, azonban hamar kideriilt, hogy a Bank Baltija nagyobb
bajban van, mint gondoltak.
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A Parex megmentése?®

2008. november elejére vildgossd vdlt, hogy a Parex dllami segitség nélkiil fize-
tésképtelenné vdlik. A teljes allami atvételre azért is volt szilkség, hogy biztositva
legyen, hogy az allami segitség ne néhany maganszemély érdekeit szolgalja. Az al-
lam, hogy megakadalyozza a tovabbi betétkivonasat, 35 ezer latban (12,6 millié
forintban akkori arfolyamon) korlatozta a havonta kivehetd 6sszeget betétesenként.
A korlatozasok 2009. junius 30-ig életben maradtak.

2008. december 16-an a Pénziigyminisztérium utasitasara a Kincstar kozel 43,4 mil-
lid eurd értékben helyezett el betétet a Parex-nal, hogy a bank euréban denominalt
allampapirokat vasarolhasson, melyekért cserében likviditashoz jusson a jegybank-
tél. 2008. december 22-én a Kincstar e célbdl Ujbdl betétet helyezett el a Parex-nal
300 millié euro értékben, ezt kdvetSen a bank helyzete stabilizalédott.

A Parex vdlsdgdt tébb tényezé egyidejii megvaldsuldsa idézte eld. A bank nehéz
helyzetbe keriléséhez jelentésen hozzajarult a pénzigyi piacokat ért globalis sokk
és a Parex megrohanasa (els6sorban a kilféldi betétesek altal). A globdlis valsag ko-
nem volt kulfoldi anyabankja, aki addicionalis biztositékot vagy mas fedezetet nyuj-
tott volna a bank hitelez8inek). Tovabba a Parex két szindikalt kdlcsonszerzédést
kotott, amely szintén hozzajarult a bank valsagdhoz (az egyiket 2007. junius 29-én
500 millié eurdra, mig a masikat 2008. februdr 21-én 275 millié eurdra). A kdlcson
visszafizetése 2009 elején indult volna, azonban a Parex az értékpapir portfélidja
min&ségének romlasa miatt nem tudott volna ennek eleget tenni.

Allami segitséqg nélkiil a Parex biztosan csédbe jutott volna, ami kedvezétleniil érin-
tette volna a teljes pénziigyi rendszert. A betétbiztositasi torvény alapjan az dllamnak
600 millid latot kellett volna 3 honapon beliil a betétesek részére kifizetni. A betét-
biztositasi alapnak azonban csak 82,9 millid lat kartéritésre volt elegendd fedeze-
te, igy a kilonbozet a koltségvetést terhelte volna, azonban erre forrds nem volt,
mert Lettorszdg még csak targyalt az EU-IMF hitelkeretrél. A Parex vezette szdmos
kormdnyhivatal és 6nkormanyzat szamlait (melyek egyenlege meghaladta a 143
millid latot), igy azok is fizetésképtelenné véltak volna. Az Uzleti szektor szignifikans
veszteséget szenvedett volna el amiatt, hogy az ligyleteik késve teljestilnek, ez to-
vabb novelte volna a GDP visszaesését, ami likviditasi problémakat generalhatott
volna a teljes gazdasagban. A bank csddje a bankkozi fizetési rendszer mikodését
is jelentésen érintette volna.

A Parex megmentésével az dllam nem csupdn egy banknak nyujtott segitséget,
hanem a teljes lett pénziigyi szektornak. 2008. szeptember végén a Parex volt Let-
torszdg madsodik legnagyobb bankja, eszkdzdllomanya a teljes bankrendszer esz-

8 FCMC (2008) éves jelentés, FCMC (2009) elemzés.
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kozallomanyanak 13,8 szazalékat adta, a lett belfoldi betétadllomany 13,6 szazalé-
kaval, mig a kulfoldiek betétallomanyanak 26,2 szadzalékaval rendelkezett (FCMC
éves jelentés 2008). A Parex allamositasaval a lett dllam megmentette Lettorszag
vezet6 kereskedelmi bankjat, stabilizalta a lett pénziigyi szektort, és biztositotta
a betéteseket afeldl, hogy az allam képes és kész tdmogatni 6ket. Az allam valla-
I[dsdval 6sszhangban egy évig tartotta meg a Parex-et, a bank feldarabolasat egy
j6 bankba (Citadele) és rosszba (Parex, késGbb Reverta) 2010-ben hagyta jova az
Eurdpai Bizottsag (European Commission 2013).

A 2012-es évben két hitelintézet is besziintette miikodését. A 2008-ban allami tulaj-
donba keriilt Parex m(ikodési engedélyét 2012. marcius 15-én vonta vissza a felligye-
let, ezt kdvetSen pedig megkezdték a bank atalakitasat. 2012. majus 10-én a Rigai
Regionalis Torvényszék elrendelte a Latvijas Krajbanka felszamolasat. 2012-ban e két
bank —amely a lett bankrendszer eszkozeinek az 5,9 szazalékat fedte le — egyiittesen
97 millid lat veszteséget termelt, mig a bankrendszer 3 év utan Ujra nyereséggel
(122,3 millié lat) zarta az évet (FCMC éves jelentés 2009).

A Latvijas Krajbanka csédje’®

A Latvijas Krajbanka mikodési engedélyét felfliggesztette a felligyelet, mivel nem
[atta garantdltnak a betétek kifizetését. 2011. november 16-an a Latvijas Krajbanka
litvan anyavallalatanak — AB Bankas Snoras — irdnyitasat a litvan fellgyelet atvette
miutan csalasra deritettek fényt (ezt kdvetSen a bankot allamositottak). A lett fel-
Ugyelet vélelmezte, hogy a litvdn csaldsban a Latvijas Krajbanka is érintett lehet,
ezért felszélitotta a bankot, hogy minden kilfoldon |évé betétjét azonnali hatdly-
lyal utaltassa vissza Lettorszagba. A bank ennek nem tett eleget, a levelezé ban-
ki szdmlakon — Ausztridban, Oroszorszagban és Luxemburgban — 1év6 pénzt nem
tudta hazautalni, mivel azok harmadik fél kedvezményezettségével zarolva voltak.
A szamlakon hozzavet6legesen 100 millid lat volt. Mivel a visszaélés beigazolédott,
és a t6keemelés nem tortént meg, a lett felligyelet 2011. november 21-én felflig-
gesztette a Latvijas Krajbanka m(ikodését.

A betétesek kartalanitdsa 2011. november 29-én megkezd6dott. A Latvijas Kraj-
banka allamilag garantalt — 218 ezer — betétjére (335,6 millio lat értékben) a lett
betétbiztositasi alap nem rendelkezett elég fedezettel (csak 149,9 millié lat erejéig
tudott volna kartalanitani), ezért az dllam meghitelezte a hianyzé 185,6 millid latot.
A betétesek 99,8 szdzalékdnal a betétbiztositasi térvényben meghatdrozott 100
ezer euroig terjedd kartérités teljesen fedezte a betéteket. A Latvijas Krajbanka
felszamolasa még nem zarult le.

9 FCMC (2011) éves jelentése és a Latvijas Krajbanka-ra vonatkozé felligyeleti anyagok alapjén.
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4. Hitelezés alakulasa

A hitel/betét mutato a mds orszdgokban is megfigyelheté prociklikussdgot mutatta
a vdlsdg elétt és alatt, mégpedig igen erés mértékben. 2004-ig a lett gazdasagot
a fenntarthato szintnek értékelhetd 70-80 szazalék kozotti hitel/betét arany jel-
lemezte. Ezt kovet6en négy év alatt tobb mint megduplazddott a hitelek aranya,
egészen a 2008-as 170 szazalékig. A hitelboomot f6ként a haztartdsok hitelkeres-
letének megugrdsa okozta, de jelentds mértékben emelkedett a vallalati hitelek
allomdnya is. 2003 és 2008 kozott a lakossagi hitelek dllomanya a GDP ardnydban
8 szazalékrol 33 szazalékra emelkedett, a vallalati hiteleké pedig 19 szazalékrol 42
szazalékra. A valsag alatt a hitelallomany jelentésen csokkent, mig a betétek 6sszege
emelkedett, aminek egyuttes hatdsara 2013 végén a hitel/betét arany ismét a val-
sag el6tti 80 szazalékos szinten allt. A GDP-ardnyos hiteldllomany alig haladja meg
2008-ban mért legmagasabb érték felét, ezen belll pedig a haztartasi és véllalati
hitelek hasonlé ardnyban csdkkentek. A betétek 6sszege ugyanebben az idészakban
emelkedett, tehat szintén hozzajarult a hitel/betét mutatd csokkenéséhez.

2. abra
A hitel/betét mutaté alakulasa Lettorszagban (%)Y
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Forrds: FCMC

A rezidens haztartdsok és vdllalatok az elhelyezett betéteik 2—2,5-szeresét vették fel
hitelként a hitelboom csucspontjdn. A kilféldiek ezzel szemben mindig tobb betétet
tartottak a lett bankrendszerben, mint amennyi hitellel rendelkeztek. A lett bank-

10 A teljes arany a két részarany sulyozott atlaga.
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rendszert jellemzé kett6ség, azaz hogy szamos bank nagyrészt kiilfoldi vallalatokkal
all kapcsolatban, jelentkezik tehat a hitel/betét mutatd alakuldsaban is. A valsag
soran a hitel/betét allomany leépliilése igy nagyrészt a belféldieket érintette, az §
hitelallomanyuk csdkkent a legnagyobb mértékben.

Lettorszdgban mindig jellemzé volt a devizahitelezés, de ennek megitélésénél fi-
gyelembe kell venni két sajatossagot:

e A lett monetdris politika a Valutatandcshoz hasonld, régzitett drfolyamot alkalma-
20 drfolyamrezsimet alkalmazott. Ez egyrészt garantdlta a belfoldi hitelfelvevék
szamadra az arfolyam valtozatlansdgat, mdsrészt a lett kamatok is szorosan egyitt
mozogtak a horgonynak alkalmazott fejlett gazdasagokra jellemzé kamatlabakkal.

e A lett bankrendszer egy része nem a belféldi, hanem az orosz gazdasdggal dll
szoros kapcsolatban, igy természetes, hogy devizaban nydjt hiteleket Ggyfelei sza-
mara. Ezek a bankok viszonylag élesen elkiiloniilnek a hazai gazdasag felé forduld
bankoktdl, és a hiteldllomany mintegy nyolcada kiilféldiek felé all fenn.

Mindezek kévetkeztében mindig is népszeriiek voltak a devizahitelek, mdr 1994-ben
devizdban volt denomindlva a hitelek 60 szdzaléka (Korhonen 1996). A hitelboom
alatt az ujonnan kibocsatott hitelek nagy része euroalapu volt, igy a devizahitelek
allomdnya az 6sszes hitel 93 szazalékara emelkedett 2010-re. A devizahitelek nem-
csak a rogzitett arfolyam, hanem az euro-csatlakozds vélt kozelsége miatt is vonzdak
voltak. Mindezek ellenére a valsag alatt kissé csokkent a devizahitelek aranya, majd
2014-ben az eurd bevezetésével az euroalapu hitelek is hazaiva valtak. A dollarban
és mas devizdban fennallé dllomany azonban még mindig az 0sszes hitel 10-12
szazalékat teszi ki.

Emlitésre méltd, hogy a hitelek devizaneme kovette azt az arfolyam-politikdban
bekdvetkezett jelent8s valtozast, amikor 2005-ben a dollarral szembeni arfolyam-
rogzitésrél az eurdval szembeni rogzitett arfolyamra tértek at. Néhany év alatt drasz-
tikusan csdkkent a dollarhitelek allomanya, és emelkedett az eurdé.

A Valutatandcs rendszere elvben biztonsdgot adott a devizahitelt felvevéknek az
drfolyam elmozduldsdval szemben, azonban a devizahitelek tébbsége igy is fede-
zetlennek nevezhetd, mert nem allt mogotte devizabetét vagy devizaban fennalld
jovedelem. A belfoldi gazdasagi szereplSk devizabetétje minddssze a nekik nyujtott
devizahitel-dllomany negyedét-harmadat fedezte.

A devizahitelek havi torleszté részletei a vdlsdg soran nem emelkedtek. Ennek oka
egyrészt az, hogy a hitelek nagy része eurdban allt fenn, a lat arfolyama pedig mind-
végig rogzitve volt az eurdhoz. Mdsrészt a hitelek valtozé kamatozasuak voltak, az
eurdzonaban a hozamok csdkkentek, ez pedig érvényesiilt a haztartasi devizahitelek
esetében. Az IMF munkatdrsainak tanulmdnya idézi az egyik svéd tulajdonu bankot,
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ami szerint a havi torlesztérészletek 20—-30 szazalékkal csokkentek (Erbenova et al.
2011). Ugyanitt megjegyzik azt is, hogy a haztartdsi devizahitelek nagyrészt a maga-
sabb jovedelm(i csaladoknal 6sszpontosultak, ami mérsékelte a negativ hatdsokat.
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E= EUR
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Forrds: FCMC

Ennek ellenére a vdlsdg hatdsdra jelent6sen emelkedett a nemteljesitd hitelek ard-
nya, els6sorban az altaldnos gazdasagi visszaesés, a foglalkoztatottsag és a realjo-
vedelmek csokkenésének hatdsara. A nemteljesitd hitelek aranya a valsag el6tt 0-7
szazalék kozotti értékérdl 25 szazalék folé emelkedett 2010-re, majd 2013 végére
15 szazalékra sullyedt (részletesebben lasd késébb). A vallalati szektorban a bankok
a hitelek atstrukturdldsdval csokkentették a nemteljesitd ardnyt. Ez a hitelek netté
jelenértékét jellemz6en nem csdkkentette. Az atstrukturdldst megkdnnyitette, hogy
a legtobb lett vallalat csak egy-egy bankkal all kapcsolatban — alapvet6en a valla-
latok nyugat-eurdpai mércével kis mérete miatt. Emellett azon — elsésorban orosz
— vallalatok, amelyek eurdhitellel rendelkeztek, de nem latban vagy eurdban volt
denominadlva a bevételiik, arfolyamveszteséget szenvedhettek el (a rubel eurdval
szemben tapasztalt mintegy 25 szdzalékos gyengilésén keresztiil).
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5. A bankrendszer tulajdonosi megoszlasa és koncentracidja

A lett bankrendszerre az dllami tulajdonlds kevésbé volt jellemz6, a bankok hozzd-
vetdlegesen 5 szdzaléka volt dllami kézben mérlegf66sszeg-ardnyosan. Ez az arany
érdemben csak a 2008-as valsag soran emelkedett, amikor a Parex allamositasra
kertlt. 2013-ra azonban az allami tulajdon ardnya visszacsokkent 5 szdzalékra. A lett
bankrendszer jellemzéen a kilfoldi szereplék tulajdondban volt, részesedésiik at-
lagosan 70 szazalékon alakult (Zubkova et al. 2003). 1998-ban a legjelent&sebb
kilfoldi befektet6k kdzé az offshore-orszdgok tartoztak, az ezredforduldra azonban

4. dbra
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kivonultak. A 2000-es évek elején az észt befektetbk befolyasa nétt meg (névekvd
jelenlétiik a 2008-as valsag soran torpant meg, majd a rakovetkez6 két évben a kozel
45 szazalékos aranyuk nullara csokkent). Az észtek részesedését a svédek vették at,
akik 2013-ban mar a lett bankrendszer tobb mint felét tulajdonoltak.

A bankrendszer koncentrdcidja lényegében vdltozatlan a 90-es évek mdsodik fele
Ota. Az 6t legnagyobb bank a betétek 60-70 szazalékat, valamint a hitelek 70-75 sza-
zalékat birtokolja (ECB 2013). Ezek a kis, nyitott, fejl6d6 eurdpai orszagok kozott tipi-
kus értéknek szamitanak. Jellemzs, hogy a kisebb vagy kevésbé fejlett orszagokban
koncentréltabb a bankrendszer, mint a nagyobb méretl és fejlettebb orszagokban.
Lettorszag a sajat kategoridjan belil atlagos értékkel rendelkezik, példaul a masik
két balti dllamhoz képest alacsonyabb a koncentracid. Ennek részben az az oka,
hogy Lettorszagra a specializalt kisbankok nagy szama jellemz8, melyek egy része
nem is kivan univerzalis nagybankka valni, hanem a gazdasag sz(ikebb szegmensére
(példaul kereskedelmi hitelekre) korlatozza a tevékenységét.

6. A bankok mérlegének részletes elemzése

A lett bankrendszer az elmult kézel 15 évben szamos vdltozdson ment keresztiil.
Az 1990-es évek elején, a rendszervaltast kovetden a kereskedelmi bankok szdma
megnovekedett. Ennek, valamint a magas inflacié hatdsara a lett jegybank 1993-ban
duplajara emelte az alapitashoz szlikséges t6ke dsszegét, tovabba szigorubb jelentési
kotelezettséget irt el§ a bankoknak, valamint jobban betekintett a napi szintl Ggyvi-
telbe is. Bevezették tovabba, hogy az egy ligyfélnek nyudjthatd maximalis hitelméret
nem haladhatja meg a sajattGke 50 szazalékat. Korhonen (1996) Ezenfelll ekkor lett
megkovetelve a bankoktdl, hogy tartsak nyilvan az egyes lgyletek hitelbesorolasat,
valamint a jegybank szorosabb felligyelet ald vonta a bankok devizakitettségeit is.
Az Gjonnan alapitott bankok elsGsorban kereskedelmi hiteleket nyujtottak, valamint
a bankok tulajdonosainak biztositottak olcsé forrast.

Az 1990-es évek kbzepétdl a vdrhato veszteségekre értékvesztést kellett képezniliik
a bankoknak. A fenti intézkedések névelték ugyan a bankrendszer stabilitdsdt, de
ezzel egyiitt cs6kkend jévedelmezdséghez vezettek. Az évtized kozepétdl kezd6dben
a hiteldllomany évrdl évre nagymértékben emelkedett. 1995-2000 kozott a hiteldl-
lomany GDP-hez viszonyitott aranya 5,6 szazalékarol tobb mint 15 szazalékra, mig
a betétallomany 14 szazalékrol 28 szdzalékra emelkedett a GDP aranyaban. Ugyanak-
kor a hitel/betét mutatd 2000-ben is csak 57 szazalékon allt, azaz a betétek nagysaga
aggregat szinten engedte volna a hiteldllomany tovabbi, jelent6s bévilését. A gya-
korlatban a problémat azonban az jelentette, hogy a betétek a rendszervaltas alatt
alapitott allami kereskedelmi bankoknal koncentralédtak. A rendszervaltast kovets-
en a nem allami kereskedelmi bankok a betétek csupan 2 szazalékaval rendelkeztek.
Ezért a hitel/betét mutatd jelent6s heterogenitast mutatott a bankrendszeren beldl.
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A betétbiztositasi rendszer elterjedése az 1990-es évek kdzepére tehetd, azonban
az f6ként a nagybankokra vonatkozott kezdetben, ami kisebb politikai vihart ka-
vart az orszagban. 1994 végére a nydjtott hitelek lejarati szerkezete is érdemben
megvdltozott. Mig az évtized elején a rovid lejaratu kereskedelmi hitelek voltak
el6térben, az évtized végére a hosszabb futamidejli (beruhazasi hitelek) is fontos
szerepet toltottek be. Természetesen ebben a folyamatban a rendszervéltasnak nagy
szerepe volt. A Szovjetunié széthulldsdval a lett vallalkozasoknak uj kereskedelmi
partnerek utan kellett néznilik, ez pedig novelte a kereskedelmi hitelek fontossa-
gat (Korhonen 1996). KésGbb az exportpiacok stabilizalédasaval a kapacitasbdvités
és vallalkozasfejlesztés keriilt el6térbe, ami a hosszu futamidejl hitelek felé tolta
el a finanszirozas szerkezetét. De a rovidebb futamidéket az is indokolta, hogy az
Ujonnan létrejott bankok nem rendelkeztek megfelel hitelmindsit6i rendszerek-
kel, és az tgyfél-kapcsolatok kialakuldsa is idGigényesebb folyamat. Ezenfelil az
évtized elejére jellemzd volt, hogy a bankok f6ként haztartasi hiteleket nyujtottak,
azt is devizaban. Ugyanakkor a magyar gyakorlattal szemben a haztartasok magas
devizabetét-dllomannyal rendelkeztek.

A 2000-es évektdl kezd6dben szdmos vdltozds dlit be a lett bankrendszer viselkedésé-
ben. A hitel/betét mutaté 2000 és 2005 kbzétt kézel a kétszeresére emelkedett, mig
a vélsag elStt mar meghaladta a 150 szazalékot, ami pedig tulzott hitelkidramlasa
utal. A lakossagi és vallalati hiteleken belil is a hosszabb futamidejl hitelek keriltek
elétérbe (lakdsvasarlasra és beruhazasi célra), amit egyre inkabb kilfoldi forrasokbdl
finansziroztak a hazai megtakaritasok helyett. A hitel/betét mutaté névekedésével
egy idében a bankrendszer Iatvdnyosan magas jovedelmezGséggel birt. A valsag
el6tti években a bankrendszer eszkozaranyos nyeresége folyamatosan 20 szazalék
koril alakult, ugyanakkor int6 jelként a magas hitelezési aktivitast a bankrendszer t6-
kemegfelelési mutatéjanak csokkenése kovette, azaz egyben nem kivant kockazatok
is felhalmozddtak a bankrendszerben. Egyfel6l a 2005 utani id6szakot nagyon laza
hitelezési politika jellemezte, azaz olyan hiteleket is nyujtottak a bankok, amelyet
a valsagot kovet6 kockazatkeril6bb, prudensebb hitelezési politika mellett nem
nyujtottak volna. Tovabba a valsag elStt magas ndvekedési itemet nem tamogattak
a fundamentumok, mivel alapvet&en kiilfoldi forrasokbdl finansziroztak a hitelezést,
valamint a foly¢ fizetési és a koltségvetési hiany is magas maradt. igy az Amerikai
Egyesiilt Allamokbdl indulé vélsag begyir(iz6désével ikervalsag alakult ki Lettorszag-
ban. A drasztikusan visszaes6 GDP, novekvé munkanélkiiliség, de magasan maradé
inflacid és csokkend redlbérek miatt a bankrendszer portfélié-mindsége szamotte-
vBen romlott. A nemteljesitd hitelek aranya a 20 szazalékot is meghaladta a val-
sag alatt, mig a bankrendszer eszkézaranyos vesztesége 33 szazalék volt 2009-ben
(Kavkler—Festic 2010). Ez azonban nem csak a portfélion elszenvedett veszteségnek
volt az eredménye, hanem a rossz hitelek emelkedése miatt a bankok jelentésen
noveltek a megképzett értékvesztésiiket is. Mivel ekkora veszteségre nem képeztek
elegendd értékvesztést a bankok, az igy keletkezett (nem vart) veszteségek néhany
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bank kivonuldsat, illetve felszamoldsat eredményezték. A csokkend hitelezési ak-
tivitast a portfélidn elszenvedett veszteségek mellett az emelked§ forraskoltségek
is csOkkentik.

2008-ban dontott arrdl a lett parlament, hogy a pénziigyminiszter az dllam nevében
széleskord garancidkat nydjthat a 6 hénapnal hosszabb és 3 évnél rovidebb futami-
dejl hitelekre annak érdekében, hogy ellenstlyozza a bankok csékkend kockazatval-
lalasi hajlanddsagat. Emellett még ugyanebben az évben mddositottak a bajba jutott
bankok allami felvasarldsara vonatkozo szabdlyokon azért, hogy maga a folyamat
minél zokkené mentesebben és gyorsabban torténjen.

2011-t6l kezdbdben a lett bankrendszer kezdte visszanyerni stabilitdsdt. Az eszkéz-
ardnyos nyereség ujra pozitivba fordult, tovabbd a nemteljesité hitelek ardnya is
csékkenésnek indult, de utdbbi tartdsan magas szinten ragadt. Ugyanakkor a tébbi
kelet-eurdpai orszdghoz hasonldan a hitelezési aktivitas a valsdgbdl vald kildbalds
soran is alacsony maradt. 2010 és 2013 kozott a hitelek ardnya az eszk6zokon beldil
65 szazalékrdl 50 szazalékra csokkent. A magas nemteljesité hitelallomdny visz-
szafogja mind a lakossagi, mind a vallalati hitelfelvételi hajlanddsagot, ami rontja
a jovébeni hitelkeresletet is. A haztartdsok mérlegalkalmazkodasa betétallomanyuk
fokozatos emelkedésében is megmutatkozott, de dsszességében tovabbra is netté
hitelfelvevd a haztartdsi szektor. A mérlegalkalmazkodas eredményeképpen a haztar-
tasok kamatkiaddsai is érdemben csokkentek az elmult években. A vallalati szektor
a javuld gazdasagi kildtasoknak kdszonhet6en érdemben emelkedett, hiteltérlesztési
képességik stabilizalodott. Ennek koszénhetben a szektor addssagallomanya lassu
Gtemben, de mérséklédik.

A fenti pozitiv fejleményeknek készonhet6en 2011 utdn a hitelkockdzat bankrend-
szer-szinten lassan csékkenni kezdett, ugyanakkor a hitelezési aktivitds 2011-2013
kézott szegmentdlt maradt. A Financial Stability Report (2012) a haztartasok eseté-
ben a hitelezési feltételek tovabbra is szigoruak, igy ebben a szektorban a hitelezés
visszafogott maradt. A vallalati szegmensben, bar érezhet6 volt a hitelezési aktivitas
javulasa, azonban a szigoru hitelezési feltételek a piac szegmentdciodjat eredményez-
ték. A jobb mindsités(, nagyobb vallalkozasok kdnnyebben jutottak hitelhez, mint
a kisebb, kockazatosabb vallalkozasok.

A bankrendszer likviditdsa 2009-t6l kezd6d6en szamottevSen javult, amit a jegybank
likviditasi stressztesztje is alatamaszt (Financial Stability Report 2012) . A likviditasi
mutatoé a 2008-as 54 szazalékos szintrél 2009-re 65 szazalékra emelkedett, mig 2009
és 2013 kozott 60-65 szazalék kozott ingadozott. A bankrendszerben tovabbra is
magas a rovid tavu finanszirozds aranya, azaz f6ként rovid lejaratu betétekbdl finan-
sziroznak hosszu lejaratu hiteleket, ami folyamatosan a lejarati 6sszhang hianyabdl
fakadd kockazatnak teszi ki a bankrendszert.
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Bankvdlsdgok és sokkok: a lett bankrendszer fejlédése

Bankvalsaggal kapcsolatos informacidk
http://www.fktk.lv/texts_files/Parnemsanas_apskats_02.02Eng.pdf

http://www.fktk.lv/en/publications/other_publications/jsc_latvijas_krajbanka/
http://www.fktk.lv/en/market/credit_institutions/credit_institutions_in_liquida/

Statisztikak
http://www.fktk.lv/en/statistics/credit_institutions/quarterly_reports/ Letdltés: 2014. aprilis 8.

Melléklet

A lett bankrendszer jellemz6i
| 2001 | 2004 | 2007 | 2010 | 2013

Likviditas

Likvid eszk6z/6sszes betét | | | | 22,3 | 28
Maganszektor hiteldllomanya

Hitel/6sszes eszk6z 39,6 49 63,2 62,1 50,4
NPL az 6sszes hitel ardnyaban 1,8 0,7 19 8,3
Az Osszes hitelre megképzett értékvesztés/NPL 2,8 1,3 0 58,7 71,4
Deviza kockazat

Devizahitel/8sszes hitel | | 74,9 | 94,5 | 97,8 | 93,4
Forrasok

Betétek/dsszes forras | 67,4 | 64,9 | 46,5 | 50,6 | 66,8
Szolvencia

T6kemegfelelési mutatd 14,2 11,7 11,1 14,6 18,9
Eszkozaranyos nyereség (ROE) 19 20,6 25,5 -25,9 8,3

Forrds: Bank of Latvia, FCMC
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A német bankrendszer harom pillére

Bokor Csilla — Lanyi Bence — Tapaszti Attila

A német bankrendszer felépitése és miikédése sajatosnak nevezhetd t6bb aspektu-
sdban is. Erés tarsadalmi bedgyazottsdggal bit, jelentds szerepet kapnak a kbzésségi
tulajdonban dllé intézmények, mindez azonban helyi szinten, rendkiviil diverzifikdlt
strukturdt képezve jelenik meg, amelyben nem domindl k6zponti irényitds. Az adott
régiora szabott helyi stratégia némileg antikvitdsnak tlinhet, de a vdlsdgban kife-
jezett ellendllé képességet biztositott az egész német bankszektor szadmdra, mig
a nemzetkézi jelenléttel biré nagy bankok kéziil a Commerzbanknak jelentds dllami
segitségre szorult. Ennek a relativ stabilitdsnak alacsonyabb versenyképesség és
alacsonyabb jévedelmezdség az dra, ami gazdasdgi fellendiilés idején hdatrdnyos-
nak bizonyulhat. Ez a két egymdssal szemben dllé mozgatderd — konzervativ, helyi
szintre koncentrdld vs. globdlis stratégidval miikédd, innovativ és kockdzatvdllalo
stratégidk — alakitotta a bankszektort az elmult évtizedben (pl. a konszoliddcids
hullam) és alakitja varhatoan a jévében is.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: G21, N24

Kulcsszavak: bankrendszer, hitelezés, pénzligyi valsag, takarékrendszerek, Német-
orszag,

1. A német bankrendszer felépitése: a harom pillér miikodési
strukturdja, sajatossagai

A német bankrendszer 2012-ben 1686 intézménybdl 4llt, noha a szam félrevezet6
lehet a kdlcsdnos garanciarendszer, kozos back-office szolgaltatdk és a nagyfoku
bankrendszeren beliili fligg6ség miatt. Az intézmények szdma 1993 6ta 55 szazalék-
kal csokkent a méretgazdasdgossagi megfontoldsokat szem el6tt tartd konszolidacid
kovetkezményeképpen. Az 1. tdbldzat az egyes szektorokon belili valtozast mutatja.

Bokor Csilla a Magyar Nemzeti Bank elemzdje. E-mail: bokorcs@mnb.hu.
Ldnyi Bence a Magyar Nemzeti Bank portfolickezeldje. E-mail: lanyib@mnb.hu.
Tapaszti Attila a Magyar Nemzeti Bank portfolidkezelGje. E-mail: tapasztia@mnb.hu.
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Ev Kereskedelmi Takarékpénztar Takarékszovetkezet Jelzélog Osszes
Nagy Regionalis | Kozponti  Regiondlis | Kozponti  Regionalis
1993 4 199 13 703 4 2761 33 3717
1994 4 239 13 654 4 2653 32 3599
1995 4 234 13 624 4 2579 34 3492
1996 4 213 13 607 4 2497 33 3371
1997 4 206 13 598 4 2 407 33 3265
1998 5 198 13 594 4 2239 32 3085
1999 5 184 13 576 4 2026 31 2839
2000 5 181 13 563 B 1788 30 2583
2001 5 170 13 541 2 1611 26 2368
2002 5 160 14 519 2 148 23 871
2003 5 153 13 487 2 1386 23 2 069
2004 5 150 12 479 2 1325 23 1996
2005 5 143 12 462 2 1279 21 1924
2006 5 134 12 454 2 1242 21 1870
2007 5 136 12 445 2 1215 21 1836
2008 5 140 12 436 2 1182 18 1795
2009 4 147 10 430 2 1146 17 1756
2010 4 144 10 427 2 1128 18 1733
2011 4 138 10 425 2 1111 18 1708
2012 4 141 9 422 2 1091 17 1686
Véltozas 0% -29% -31% -40% -50% —60% -48% —55%

Forrds: Michael Koetter: Market stucture and competition in German banking. Working paper 2013/06

Tulajdonosi szerkezet és lizletmenet szempontjabdl harom fontos csoportot ki-
[6nboztethetliink meg a német bankrendszeren beliil: (i) kereskedelmi bankok, (ii)
allami tulajdont bankok és (iii) szovetkezeti bankok.
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2. tablazat
A piaci részesedés alakulasa a német bankrendszer egyes szegmenseiben (2000 és 2012)

Osszes eszkdz Hitelek nem- Betéti dllomany
bankoknak

2000 2012 2000 2012 2000 2012

Privat kereskedelmi bankok 28% 39% 26% 27% 26% 36%
Nagy bankok 16% 25% 15% 13% 14% 17%
Regionalis bankok 10% 10% 10% 13% 12% 16%
Kulfoldi bankok fidktelepei 2% 4% 1% 1% 0% 3%
Takarékpénztari csoport 35% 28% 35% 36% 39% 34%
Takarékpénztarak 16% 13% 19% 21% 26% 24%
Tartomanyi bankok és DekaBank 20% 15% 16% 15% 13% 11%
Takarékszovetkezeti csoport 12% 12% 12% 15% 18% 17%
Takarékszovetkezetek 9% 9% 11% 13% 17% 16%
K6zponti bankok 4% 3% 2% 2% 1% 1%
Egyéb bankok 24% 20% 26% 22% 17% 12%

Forrds: Bundesbank alapjdn: Biilbiil et al.: Savings banks and cooperative banks in Europe.

Az elsé pillérbe sorolhatjuk (Rudolf-Vortmiiller 2013) a magdntulajdonu keres-
kedelmi bankokat, melyek a bankrendszer teljes eszkdzallomanydnak tobb mint
harmadaval (39 szazalék) rendelkeztek 2012-ben. E kategdridba tartozik a harom
nagy bankcsoport — melyek lakossagi, vallalati és befektetési banki tevékenységet
egyarant folytatnak —, a kdzepes és kisméretl bankok, illetve a kilfoldi tulajdonu

bankok lednybankjai.

A mdsodik pillért az dllami tulajdont bankok! alkotjak, melybe a német takarék-
bank-haldzat (Sparkassen) és a kapcsolodo (szovetségi allami) bankkozpontjaik
(Landesbanken, tovabbiakban: LB) tartoznak (421 db Sparkasse, 9 db Landesbank).
Egylittesen a bankrendszer teljes eszk6zadllomanyanak 28 szazalékat kezelték 2012-

ben.

A takarékpénztari (Sparkasse) rendszer gyokerei egészen az 1600-as évekig nyulnak
vissza. A Sparkasse-kat mint megtakaritdsa format — a nehezebb életperiédusokra
valé felkésziilésre (betegség, Oregség) — a szegényebb rétegek szamdra a foldesurak
és polgarok hoztak létre. Az els6 mai értelemben vett Sparkasse megalapitdsa 1778-
ban tortént Hamburgban, amely mar hiteleket is nyujthatott. A giro tranzakcidk be-
vezetésével a 20. szazad elején jottek létre az els6 Landesbankok, amelyek feladata
a takarékpénztarak mikodésének tamogatasa volt. A takarékpénztarak haromszint(
rendszerben tevékenykednek, azonban ez sem jogilag, sem gyakorlatilag nem jelent

 Public sector bank: - azaz PSB-k -, a tulajdonosi szerkezetben az allam vagy a helyi 6nkorményzat legaldbb
50%-0s részesedéssel bir.

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja
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hierarchikus felépitést egy kdzponti dontéshozoé szervvel a piramis tetején. Helyi
szinten m(kodnek a normal takarékpénztarak, tartomanyi szinten a Landesban-
kok, mig nemzeti szinten csak egyes intézmények (DekaBank, Deutsche Leasing).
A dontéshozdk allami szervek, a tarsadalom felé a DSGV (Deutscher Sparkassen-
und Giroverband) képviseli a szektort. A takarékpénztarak szélesen értelmezett
szerepe az adott régid gazdasagi fejlesztése — melynek jegyében allami tamogatdsu
kodlcsdndket nyudjtanak — és a helyi kozjavak termelésének elGsegitése. Tovabba
minden német allampolgdr szdmara pénzligyi szolgaltatast kell nydjtaniuk. Ennek
eredményeképpen igen kiterjedt fiokhaldzattal rendelkezik, mely segitségével élta-
lanos banki szolgaltatasokat nyujt a lakossagi és kkv-tgyfelekre fokuszalva. Torvény
|étesiti 6ket, azonban a helyi dnkormanyzathoz (vagy térséghez) tartoznak, a régio
hatalyos irdnyelvei vonatkoznak rajuk: kereskedelmi bankokkal versengenek, de
masik Sparkassével sosem. Az LB-k az utébbi években egyre tobb befektetési banki,
illetve wholesale funding-tevékenységet folytattak kézvetlenil a kereskedelmi ban-
kokkal versenyezve. 2005-ig allami (tartomanyi) garancia mellett méikédtek mind
az egyes takarékpénztarak, mind a Landesbankok. E garancia megsz(inése jelent8s
valtozast hozott a takarépénztarak és LB-k lzleti tevékenységében egyarant. Ez
azonban az LB-nek nagyobb — és sok esetben kezelhetetlen — problémakat jelentett
(lasd: Bayerische Landesbank).

A bankrendszer harmadik pillére a szévetkezeti bankokbdl all. Az eszkézallomany
12 szazalékat kezelik, az intézmények szdma azonban kiugréan magas: az 0sszes
pénziigyi szervezet kdzel kétharmada ilyen formaban folytatja tevékenységét.

A takarékszovetkezeti rendszer alapjait az 1840-es években raktdk le, amikor az
Eurdpat sujtd éhinség komoly tarsadalmi és gazdasagi megrazkodtatdsokat okozott.
Ezt az id6szakot az 6nsegélyezésen alapuld 6sszefogas jellegli formacidk eléretorése
jellemezte, ami megteremtette a takarékszévetkezeti rendszer gondolati bazisat is.
Az elsé m(ikod6 szovetkezet (Volksbank) létrehozdja Hermann Schulze, Delitzsch
polgarmestere volt 1852-ben. Friedrich Wilhelm Raiffeisen 1862-ben alapitotta meg
az els6, vidékre fokuszald szovetkezeti bankjat, az els6 szovetkezeti kdzponti bank
(takarékbank) pedig 1864-ben jott Iétre ,Deutsche Genossenschaftsbanken von
Soergel, Parrisius & Co.” néven. A legnagyobb szdvetkezeti kdzponti bank, a DZ
Bank. El6djét 1895-ben alapitottak ,Preussische Zentralgenossenschaftskasse”
néven (Guinnane 2013). A takarékszovetkezeti szektor alapjat az 1104 szovetkezet
képezi, melyet szamos specializalt tevékenységet végzsd egység (pl.: lizing) és két
kozponti bankszer( funkcidt betolté univerzélis bank egészit ki (DZ Bank AG, WGZ-
Bank-AG). A DZ Bank (amely 82 szézalékban a takarékszovetkezetek tulajdonaban all)
egyben egyike a legnagyobb kereskedelmi bankoknak is, amely nemcsak nemzeti,
hanem nemzetkézi szinten is jelent6snek mondhaté poziciét tudhat magdénak.
Ugyfeleik fele tag (és tulajdonos), akik tobbnyire betétesek és kdlcsénfelvevsk is
egyben. A tagtulajdonosi szerkezet meghatdarozza elsédleges céljukat is, ami tagjaik
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tdmogatasat jelenti. A Sparkassenekhez hasonldan kdlcsénés garanciarendszer ala
tartoznak, igy mékodési kereteikben sok hasonldsag lelhet6 fel.

A takarékrendszerek sajatossagai

A Sparkasse és a takarékszovetkezeti rendszer két fontos stratégiai tényez6ben mu-
tat egyez@séget, egyrészt a megtakaritasokra és a megtakaritasok mobilizalasara
helyezett hangsulyban, mdsrészt az egyértelmden regionalis, lokalis fokuszban. A re-
giondlis jelenlét miatt az egyes egységek altaldban nem versenytarsai egymasnak,
igy a kooperdcid keretében kidolgozott, kdzds szolgdltatdsokra éplild tevékenység
jellemzi 6ket, amely sokkal el6nydsebb, mint az egyéni szinten torténé mikodés.

Az azonossagokon tul a Sparkasse-rendszerre jellemz6 a kozosségi tulajdonlas, il-
letve a befolyas valamilyen formaja, ami tobb mddozatban nyilvanulhat meg (pl.:
kozvetett tulajdonlas, tdmogatas, szabdlyozas, menedzsmentben valo részvétel stb.).
A Sparkasse-rendszer a kbzosségi befolyds miatt dudlis mandatummal rendelkezik,
azaz a f6 cél a helyi gazdasag és lakossdg tdmogatdsa eredményes lizleti m(ikodés
mellett. A takarékpénztarak a jelent8s betéti allomany és a jél m(ikodé konzervativ
kockazatkezelés miatt a valsdg idején is jo teljesitményt nyljtottak.

A takarékszovetkezeti rendszer f6 célja ugyancsak a helyi tigyfelek gazdasagi hely-
zetének javitdsa, tdmogatdsa, fenntarthato, normal lzleti mikodés mellett, am
esetlikben nincs sz6 kozosségi tulajdonlasrol vagy befolydsoldsrdl, ugyanis ezek
magdnkézben vannak. A magankézben levé tobbi banktdl azonban a szévetkezetek
jogallasabdl kovetkezéen kiilonboznek, ugyanis nem részvényesei, hanem tagjai
vannak, akik az éves kozgylésen, demokratikus médon déntenek az adott takarék-
szovetkezetet érintd f6 kérdésekben. Ez a mikodési forma — alacsony volatilitasu
mikodés — alapvetSen a konzervativ, alacsony kockazatu Uzletvitel irdanyaba mutat,
mely (a részvényesi nyomas hianyaban) a gyors fellendiilés id&szakaban hatranyos
lehet, de valsagok esetében biztositja a zokkenémentes mikodést.

A fentieknek megfelel6en a valsag éveiben mind a takarékszovetkezeti, mind a taka-
rékpénztari rendszer emelked6 addzas el6tti ROE és stagnalo kamat marge szinteket
volt képes felmutatni a nagybankok visszaesé teljesitményével szemben (Biilbiil et
al. 2013).

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja
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2. Tokeellatottsag és szerkezet

A német bankszektor hosszu tavu atlagos tékeszintje a teljes eszkdzallomany aranya-
ban 4 sz4zalék korll ingadozik, amivel eurdpai viszonylatban a magas t6keattétellel
mUkodé bankszektorok kézé sorolhaté (az eurdpai pénziigyi rendszer bankkozpon-
tusaga miatt globalisan is kiemelked§ szintl t6keattétel jellemzi).2 2014 elején a t6-
keattétel a 12 legnagyobb német bank esetén huszonhatszoros, mig a teljes szektor
esetében tizenkilenszeres volt. Fontos kiemelni, hogy a valsag hatdsara jelentés
t6keattétel-csokkenés volt megfigyelhet6 a szektorban a szabdlyozasok szigoro-
dasanak és a bankszektor természetes alkalmazkodasanak kovetkeztében. Ennek
megfelelen, mig a Tier 1 t6kemegfelelési mutatd (a kockazattal sulyozott eszkdzok
aranyaban) 2009-ben 9 szazalék korul mozgott, 2013 végére mar 15 szazalék ko-
zelébe emelkedett, ami igen jelentds javulds. Kiemelendd, hogy a 12 legnagyobb
bank esetében csaknem megfelez6détt a teljes tékeattétel (47 volt a mutatd cslcsa
2005-ben, jelenleg pedig 25-h6z kdzelit), ami alacsonyabb jovedelmezGséget, de
stabilabb mikodést vetit elére.

1. dbra
A német bankszektor t6keattételének valtozasa a teljes eszk6zallomany aranyaban

Tékeattétel
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— TGkedttétel teljes
T6kedttétel topl2

Forrds: Bundesbank

2 Deutsche Bundesbank; Monatsberichte April 2015
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Szazalek
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—— Tier 1 rata/ Teljes szektor

Forrds: Bundesbank
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Forrds: Bundesbank
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Mint az abrabdl [athatd, a forrasoldal altalanos strukturaja szektoronként valtozik.
Mig a nagybankok jellemz&en alacsonyabb t6keszinttel és alacsonyabb lakossagi és
vallalati betéti dllomannyal mikédnek — nagyobb teret adva a bankkozi finansziro-
zasnak és egyéb forraselemeknek —, a takarékpénztarak és takarékszovetkezetek
forrasoldalat jellemz&en (70-80 szazalékban) a sajat téke és a betétek adjak.

A likviditasi helyzet vonatkozasaban a 2015. oktdber 1-jével életbe 1épd Basel Il
szabdlyozas szerinti 60 szazalékosos LCR (liquid coverage ratio) kovetelményt a né-
met bankszektor legtobb szerepldje — egy nagy és két kisebb pénzintézet kivételével
— mar teljesitette, a 2018-ban életbe 1ép& 100 szazalékos szinthez pedig minddssze
négy nagybanknak kell (6,7 szdzalékkal) névelnie likvid eszkozeinek allomanyat.
A 60 szazalékos szint eléréséhez a német bankok likvid értékpapirokat (féként al-
lamkotvényeket), illetve készpénzt és jegybanki tartalékot tartanak, megkozelitGleg
fele-fele aranyban. Az Eurdpai Bankfellgyelet (European Banking Authority — EBA)
konvergencia jelentése szerint az LCR mutatd novelése a kkv-hitelezést nem fékezi.

A valsag érzékenyen érintette a kereskedelmi bankokat és LB-ket, melyeket a német
szovetségi kormany altal [étrehozott 480 milliard eurd értékd mentécsomag (SoFFin)
volt hivatott segiteni. A SoFFin forrdsait 2010 végéig hivhattak le az érintettek. 29
milliard eurd (a GDP 1,2 szdzaléka) keriilt felhasznalasra feltékésités céljabol, mig
tovabbi 63,6 millidrd eurd (a GDP 2,5 szazaléka) a kintlévGségek fedezetére. Az in-
tézkedés sikeresen stabilizalta a pénziigyi szektort: a t6kehelyzet rendszerszinten
kielégitd, akkor is, ha egyes intézmények t6keportfolidja gyenge; igy a Sparkassen és
a szovetkezeti bankok az Uj Basel lll szabdlyozas t6kekovetelményét kis eréfeszités
aran teljesithetik, mig a régids és nagybankok t6keszerkezetiik megvaltoztatasara
kényszerillnek a sajat t6ke emelésén és a hibrid t6ke® fokozatos kivezetésén ke-
resztil.

A hatdlyos bankpiaci szabalyozasok a takarékbankok és LB-k szdmara lehet6vé teszik,
hogy a bankkozi hiteleket kockdzatmentesen arazzak, mely a tékekdvetelmények de
facto alulbecsléséhez vezet. A gazdasagi valsdg eseményei azonban ravilagitottak,
hogy a bankkozi hitelek kockdzata nem zérus a Sparkassék szamara. Mivel a szaba-
lyozds a t6keattétel ndvelésére és a bankrendszer 6sszekapcsolt mikodésére 6sz-
tonoz, a kormanyzat illetéket vetett ki a bankkozi hitelekre. Annak jelenlegi csekély
mértéke azonban nagy valdszinlséggel nem elegendd a banki magatartas donté
befolyasolasara.

32010-ben a tanulmany szerint 33 és 76 % koz6tti a nagybankok Tier 1 t6kéjében a hibrid t6ke aranya.
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3. JovedelmezGség, a német bankszektor neuralgikus pontja

A német bankok atlagosan alacsonyabb jovedelmezdség mellett miikodnek, mint
eurodpai versenytarsaik (Hendricks 2012). Az altalanosan elfogadott vélemény szerint
a német piac erGsen ,tulbankolt”, ami éles versenyhelyzetet, alacsony marginokat és
alacsony profitabilitast eredményez. Ezt a helyzetet rontja a jelentés allami, tarto-
manyi, kdzosségi tulajdonban lev6 bankszektor aranya, amelynek fé prioritdsa nem
a profitmaximalizalds, hanem a helyi, lokalis gazdasagi érdekek figyelembevétele.
A DB kalkulacioja szerint a median ROE-szint 1993-2012 kozo6tt 5—6 szazalékot tett
ki, ami aldtdmasztja a fenti megallapitdst. A valsag elStt a német bankok szamottevé
része az alacsony hazai finanszirozasi koltségelSny exportalasaval igyekezett béviilést
felmutatni (a magas megtakaritasi ratak miatt a hitel/betét arany 100 szazalék alatt
allt). A bankok t6keattételiiket névelve, a magasabb hozamszint elérése érdekében
kalfoldi befektetéseket eszkdzoltek. A vélsag ideje alatt azonban mind az LB-k, mind
a kereskedelmi bankok jelentds veszteségeket szenvedtek el befektetési portfolid-
juk értékvesztése miatt. Az ebbdl levont tanulsag valtozast hozott a stratégiaban:
el6térbe kerilt a hazai piacra fokuszalas igénye. A valsag masik hozadéka a kereske-
dési eredmények nagyon jelent6s csokkenése, azaz a sajat szdmlas kockazatvallalas
hattérbe szoruldsa volt, leginkabb a szigorodé szabdlyozas és a tudatos, konzervativ
kockdazatkezelés kovetkezményeképpen.

A német bankszektor legjelentGsebb bevételi forrasat a kamatbevételek képezik,
ugyanakkor a kamatmarginok az 1990-es évek kdzepén tapasztalhatd 2 szdzalék
koruli szintrél 1 szazalékra morzsolddtak az elmult id6szak alacsony kamatkdrnyeze-
tének és a mar emlitett élesed6 hazai versenynek betudhatdan. A nem kamatjellegii
bevételek részaranya az dsszbevételen belll minddssze 20 szdzalék koril alakul,
mely mas orszagok esetén sokkal szignifikansabb. A bevételi forrasok diverzifikalasa
tehat fontos kihivasként jelenik meg a német bankszektor szamara. Tovabbi kihivast
jelent a jovedelmez8ségre vonatkozdan a kozvetlen finanszirozas formak (t6kepi-
ac, shadow banking stb.) fokozatos eléretorése, ami a banki hitelezés egy részét
szorithatja ki a finanszirozasi piacrél. A német pénzlgyi szektor hagyomanyosan
bankszektor-kdézpontu — ellentétben példaul az amerikaival, amely t6kepiaci hang-
sulyu —, ezért ez a strukturalis valtozas alapjaiban valtoztathatja meg a bankszektor
jovedelmez8ségi kilatasait.

A német bankszektor margin-mutatdit vizsgalva (lizemi eredmény/mérlegféosszeg,
netté kamatmarzs stb.) elmondhatjuk, hogy Eurdpa legalacsonyabb jovedelmez&sé-
gét felmutatni tudd bankszektorai kozé tartozik az 1% koruli értékekkel. Amennyiben
azonban ezeket a mutatdkat a kockazattal sulyozzuk, dgy mas kép fog kirajzolédni,
ahogy az a 4. dbrdn lathaté.
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4. abra
A kockazattal sulyozott eszk6zallomany és a bevételi margin orszagonkénti alakulasa

75 Netté kamatmarzs, %
72 & HU

7,0 1 ®RO
6,5 -
04 oz
5,5 -
5,0 -
4,5

4,0 - BE cY

3,5 - LU, - UK NL ES

3,0 -

LV
PTO @

2,0 T T T T T T 1
20 30 40 50 60 70 80 90

Kockdazattal sulyozott eszkézallomany, %

2,5 1 LS

Forrds: Deutsche Bank 2012. oktdber 6-i jelentése, EKB

A német bankszektor alacsony jovedelmezdsége az alacsony kockazati sulyu esz-
kozok alacsonyabb hozamabdl is kovetkezik, ami 6nmagaban még nem nevezhetd
kedvez6tlen tényez6nek, sokkal inkdbb egy megfelel6en drazott kockazati profilnak.
Koéltségoldalon elsGsorban a még mindig tul kiterjedt fiokhalézatok megnyirbalasa
jelenthetne hatékonysagnovekedést, az azzal parhuzamosan futé konszolidaciékbdl
—az elmult évtizedek egyesulési hulldmanak folytatdsaként — fakadd koltségesokken-
téssel egyetemben. A gyenge jovedelmez8ség, és az ebbdl kovetkezd alacsony téké-
vé alakithato profittomeg kezelésére alapvetGen két jarhato Ut lehetséges: (i) vagy
olyan specidlis, magasabb jovedelmezGséget termel§ teriletekre kell koncentralnia
a hitelintézeteknek, melyek kevesebb tékét kotnek le, vagy (ii) jelentésen csokken-
teni kell a mérlegféosszegiiket. A bankok legfébb feladata a hosszu tavon fenntart-
hatd, allami vagy kiilsé beavatkozas nélkili mikodéshez szlikséges Uzleti stratégia
kialakitasa, és annak sikeres végrehajtasa. Ebben a felligyeletnek jelentés szerepe
van, azonban nem ugy, hogy konkrétan el&irja az alkalmazandé lzleti modelleket,
hanem hogy olyan versenyhelyzetet teremt, amelyben névekszik a hatékonysag, és
elGsegiti a hitelképtelen intézetek piacrdl vald kilépését is, mérettdl fliggetlenul®.

4 Deutsche Bundesbank; Monatsberichte April 2015
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4. A bankfeliigyeleti rendszer

A német bankok allami felligyeletét 1962. januar elsejétdl a német Hitelintézeti
Szovetségi FellUgyelet latta el. 2002. majus elsejével egyesitették az értékpapir-ke-
reskedéssel, a biztositasi tevékenységgel, valamint a pénzligyi szolgaltatasokkal
kapcsolatos fellgyeleti tevékenységet, mely feladatkorok a Pénzlgyi Szolgaltatasok
Szovetségi Felligyeletéhez (Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, tovab-
biakban: BaFin®) kerultek. A hitelintézetek és a pénzugyi vallalkozasok feletti hato-
sagi felligyelet terén a BaFin és a Német Szovetségi Bank (Deutsche Bundesbank,
tovabbiakban: DBB) kdzott megosztott feladatkor érvényesil. A feladatmegosztds
alapjan a BaFin hataskorébe tartozik a felligyeleti intézkedések alkalmazasa, a te-
vékenységi engedélyek megaddsa és visszavondsa, valamint egyéb, adminisztrativ
jellegli dontések meghozatala, mig a DBB f6 feladata a hitelintézetek és a pénziigyi
vallalkozasok altal a sajatt6ke-helyzetre és egyéb adatokra vonatkozéan megkiil-
dott beszamolok és jelentések vizsgélata és kiértékelése. A BaFin és a DBB kozott
rendkivil szoros az egylittm(ikodés mind az adattovabbitds, mind pedig az ebbdl
szerzett informacidcsere tekintetében.

A német bankjog alapjogszabdlya a német hitelintézeti toérvény (Gesetz tber das
Kreditwesen, tovdbbiakban: KWG), mely 1962. januar elsején |épett hatalyba.
Rendelkezései jelent&s mértékben az Eurdpai Unids joganyagon alapulnak. A KWG
meghatarozza a BaFin és a DBB feladatkoreit, a hitelintézetek és a pénzigyi val-
lalkozasokkal szembeni legfébb kévetelményeket, meghatarozza tovabba a téke-
kovetelményre, likviditasra, nagyhitel-kitettségre vonatkozo elGirdsokat, valamint
szabdlyozza a pénzligyi rendszer stabilitasi veszélyhelyzetével kapcsolatos eljaras-
rendet. A 2007-es évtdl induld globalis pénzligyi valsag hatasara szdmos valtozas
kovetkezett be a német pénzligyi szektor jogi szabalydzasaban is. A valsagra adott
els6 valaszként 2008 oktdberében stabilizacids céllal megalapitasra kerilt a SoFFin,
majd ezt kdvetéen 2009 juliusaban hatalyba Iépett a pénziigyi piac stabilizalasanak
tovabbfejlesztésérdl szold torvény, amely lehetdséget biztosit a hitelintézeteknek
arra, hogy a rossz hitelportfélidjukat levdlasszak, és egy jogilag 6nallo egységbe
szervezzék ki (Un. bad bank). A bankfellgyeleti rendszer megreformalasaként 2010
juliusdban hatalyba lépett a hitelintézetek és a biztositotarsasagok javadalmazasi
rendszerével kapcsolatos felligyeleti elvardsokkal kapcsolatos rendelet, mely alap-
jan a javadalmazasi rendszert ugy kell kialakitani, hogy az az alkalmazottakat ne
késztesse sziikségtelen kockazatvallalasra, tovabba elbirta a dijazasi strukturakra
vonatkozd kozzétételi kdtelezettséget. Torvényi szinten Ujabb valtozas kovetkezett
be 2011. janudr elején, a banki restrukturdldsi torvény hatadlyba |épésével, mely
harom Uj jogi eszkozt vezetett be a pénziigyi nehézségekkel kiizd6 hitelintézetek sta-

° URL: www.bafin.de Letéltés: 2015. 04. 28.
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bilizalasara: a szanalasi eljarast, a reorganizacios eljarast és a kotelezd értékesitést.
Kiemelendd, hogy a szabalyozas nemcsak torvényi és rendeleti szinten mddosult,
hanem az egyéb (nem jogszabalyi) irdnyitasi eszkozok tekintetében is: egy 2012-
es BaFin-korlevél értelmében példaul minden hitelintézet és pénzigyi vallalkozas
koteles arra, hogy kilon kockazatkezelési és compliance- részleget mikddtessen.

A 2007-es évektdl kezd6db a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszere keretében uj fel-
Ugyeleti rendszerként létrejott az egységes bankfellgyeleti rendszer (Single Super-
visory Mechanism). Az Uj felligyeleti rendszer alapjan 2014. november 4. napjatol
az Eurdpai Kézponti Bank hatdskorébe tartozik azon eurézénan belili hitelintézetek
hatdsagi felligyelete, amelyek mérlegf6dsszege a 30 millidrd eurét meghaladja, vagy
amely hitelintézet egy tagdllam gazdasagi teljesitményének tobb mint 20 szazalékat
teszi ki (Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht).

5. A német betétbiztositas intézményei®

A német betétbiztositdsi alap (Einlagensicherungsfonds des Bundesverbands deut-
cher Banken, tovabbiakban: BdB) a Német Bankszovetség kezelésében all, amely az
Ugyfelek pénzét a kereskedelmi bankok szavatold t6kéjének 20 szazalékaig garan-
tdlja. A biztositds a nem-pénzigyi intézmények, maganszemélyek, tizleti vallalko-
zasok és allami szervezetek betéteire terjed ki, egyedil a bemutatdra sz616 instru-
mentumokra nem vonatkozik. A bankok noévekvé tékedllomanyanak kdszonhet6en
a betétbiztositasi plafon 2020. janudr 1-jétél a szavatold téke 15 szazalékara, 2025.
januadr 1-jét6l pedig 8,75 szazalékara fog csokkenni. Kivételt jelent ez alél az alaphoz
Ujonnan csatlakozd bankok esetében az elsé 3 évben 250 ezer eurds biztositasi
plafon alkalmazasa (egyéb esetekben az alap 100 ezer eurds dsszeghatarig nyujt
biztositast).

A betétbiztositasi alap mellett egy torvényileg kotelez6en elbirt betétbiztosita-
si séma m(ikodik, egyfajta kompenzacids rendszerként, mely 1998-ban jott létre
(Entschaedigungseinrichtungen deutscher Banken — EdB). M(ikodésének kereteit
a német betétgarancia és befektet6i kompenzacidrdl sz6l6 térvény rogziti a keres-
kedelmi bankok és a privat lakdsépit6 szovetkezetek vonatkozasdban. Sajatossaga
Németorszdgban, hogy teljes mértékben privat entitasként miikddik. A kompenza-
Cids rendszer betétesenként 100 ezer eurdig nyujt védelmet, az ezen fellli vesztesé-
gekre vehetd igénybe a betétbiztositasi alap. Megalkotdsa 6ta tobb nagy kifizetést
kellett teljesitenie az IKB, Hypo Real Estate és Dusseldorfer Hypothekenbankok
kapcsan.

& Greve (2014) alapjan.
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A valsag el6tti elemzések azt igazoltak, hogy azokban az orszdgokban, amelyek expli-
cit betétbiztositdsi rendszerrel rendelkeztek, nagyobb eséllyel alakult ki bankvalsag,
hiszen mind a hitelez6k, mind a betétesek fellletesebben hoztdk meg pénzigyi
dontéseiket. 1980-ban még csak 16 orszagban m(ikodott betétbiztositasi rendszer,
szamuk 1999-ben 68-ra emelkedett (Beck 2000). Ma a vilag 113 orszagaban m{kodik
betétbiztositasi rendszer, és tovabbi 40 tervez ilyet kialakitani.

6. A hitelezési aktivitas a valsag évei alatt

A német bankrendszer eszkozallomdnya jé min6ségi, mely a nemteljesitd hitelek
(non performing loan, tovabbiakban: NPL) valsag alatti alacsony ardnyaban is meg-
mutatkozott. A vélsag alatti NPL-ek ardnya alacsonyabb, mint 2003-ban, a legutébbi,
német bankokat érint stressz alkalmaval, és alacsonyabb a legtébb EU-tagédllamban
megfigyelhet6nél. Ez nemcsak az lGgyfél és az intézet kozotti szoros — és az ligyfél
érdekeit szem el6tt tartd — kapcsolatnak kdszonhets, hanem a rendszerszintd hi-
teldsszeomlas elmaradasanak is. A lakossagi betétekhez valé hozzaférés és a nem
banki kdlcsonok stabil hitelkinalatot tettek lehetévé a bankok szamdra a valsag éve-
iben is. A szovetkezeti bankok és a Sparkassék a nem bankkdzi hitelek tobb mint
felét kindltak, igy a hitel6sszeomlds veszélye nem fenyegetett. A viszonylag stabil
hitelkindlat a német termelévallalatok szamara kiszamithatdsagot és biztonsagot
jelentett a valsag évei sordn is. A hitelezés enyhe visszaesése inkdbb a keresleti oldal
— redlgazdasagi okok miatti — sz{kilése révén kdvetkezett be. Fontos megjegyez-
ni, hogy mind a takarékpénztdri, mind a takarékszovetkezeti szektor teljesitménye
kevésbé mutat ciklikussdgot, mint a privat nagybankok kore (4. dbra). Az Gigyfelek
a vdlsag évei alatt nem szembesiiltek a hitelezés sz(kilésével, igy biztositva volt
a német KKV-szektor szdmara a folyamatosan stabil m{kodés, ami pozitiv vissza-
hatasként magat a takarékpénztari és takarékszovetkezeti rendszert stabilizalta az
Ugyfélbazis robusztus volta miatt.
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7. Valsagreakcidk a német bankrendszerben’

A vélsagra adott egyik elsé reakciokant a pénziigyi piacok stabilizaldsa céljabdl a né-
met kormany altal Iétrehozasra kerlt a mar korabban bemutatott SoFFin.

3. tablazat

2014. junius 30-ig a SoFFin altali garancianyujtasban vagy t6keemelésben részesiilé
bankok

Soffin garantalt T6ékeemelés, Felszamolasi
kotvénykibocsatas, milliard EUR ligynokség
milliard EUR eszkozallomanya,
milliard EUR
Hypo Real Estate 124 10 FMS Wertmanagement
119,1
HSH Nordbank 5
HSH Nordbank 24
Commerzbank 5} 18
IKB Deutsche 10
Industriebank
Aareal Bank 4 1
WestLB / Portfigon 3 Erste Abwicklunsanstalt
97,6
Corealcredit 1
Dusseldorfer 3
Hypothekenbank
Osszesen: 175 32

Forrds: Bundesanstalt fiir Finanzmarktstabilisierung (SoFFin)®

A pénziigyi valsag soran két német bank esetében hoztak |étre specialis felszdmolasi
Ugynokséget, mely a rosszul teljesité és nem stratégiai eszkdzok athelyezését, illetve
leépitését hivatott szolgalni veszteségminimalizalé mdédon.

A Hypo Real Estate Group — HRE (Hypo Ingatlan Csoport) 2008-ban jelent6s likvidi-
tas- és tékehidnnyal szembesiilt, melynek hatdsara els6 |épésben a német bankszo-
vetség 35 millidrd eurd likviditast biztositott a HRE szamara allami garanciavallalds
formajdban. A tovabbi nehézségek miatt 2009 novemberében a HRE-t allamosi-
tottdk, majd 2010 oktdberében létrehoztdk az FMS Wertmanagement nyilvanos
felszamolasi Ggynokséget, 6sszesen 175,7 milliard eurd értékl nemteljesité eszkoz
athelyezésével. Az FMS-be az eszkdzok mellett a HRE forrasait is athelyezték, hogy

7 Engelhard (2013) alapjan.
8 http://www.fmsa.de/en/fmsa/soffin/
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az eszkdzok refinanszirozhatdak legyenek. Az eszkézallomany 2013 végére fokoza-
tosan, 119,1 millidrd eurdra csokkent.

A Hypo Real Estate Group-hoz hasonléan a WestLB szamdra is |étrehoztak egy spe-
cidlis pénzintézetet — Erste Abwicklungsanstalt (ERSTAA) név alatt. A ERSTAA nem
hagyomanyos pénzintézet, szabalyozdi tékekdvetelmény nem vonatkozik ra, de ban-
ki és pénziigyi szolgaltatasokat nyujthat Németorszagban. Az ERSTAA tulajdonosi
hattere megegyezik a WestLB korabbi tulajdonosi korével, 48,2%-ban Eszak-Rajna
Vesztfdlia, 25—-25%-ban pedig a vesztfdliai és rajnai regiondlis takarékszovetkezetek
birtokoljak. A WestLB 2012-ig két [épésben dsszesen 177 millidrd eurd érték(i eszkdzt
és 26 millidrd értékd forrast transzferalt az ERSTAA szdmdra, a kdtelezettségek nagy
részét garantdlt és fedezett hitelek formajaban, de kereskedési célu értékpapirokat
is tartalmazott a portfolid.

Az eredeti célkitlizés — az eszkdzallomany felszamoldsa és a veszteségek minimali-
zalasa — érdekében mindkét felszamoldsi ligynokség aktiv tékepiaci szerepet vallal.
Eszkozeiket a pénz- és t6kepiacokon keresztil refinanszirozzak repo-ligyletekkel,
rovid és hosszu lejaratu kotvények kibocsatasaval. Az eredeti elképzelés szerint
az FMS id6horizontja 10 év, amely a management szamara elegend6 mozgasteret
biztosit az id6zités tekintetében a gazdasagi racionalitds szempontjainak figyelem-
be vételére, és a remények szerint az eszkdzok alacsony hanyadat kell csak leirni.
Az ERSTAA szdmara explicit id6horizont nem keriilt meghatdrozasra, a folyamat akar
2027-ig is eltarthat. Az évenkénti refinanszirozasi sziikséglet az FMS esetében 15,
az ERSTAA esetében 5 milliard eurd nagysagrend(. A garanciavallalds tekintetében
a két gynokség kozott eltérés mutatkozik. Az FMS kifizetései a SoFFin veszteség-
kompenzaldé rendszerébe tartoznak, igy az explicit német allami garanciavalalldsnak
kdszonhetéen mindharom nemzetkozi hitelmingsit6 intézet (S&P, Fitch, Moody’s)
“AAA”-ként minGsiti az Ugynokséget és értékpapirjait. Az ERSTAA garanciastruktu-
rdja némileg gyengébb, mivel “csak” tartomanyi garanciavallaldssal rendelkezik.
Az esetleges veszteségek kompenzalasara az ERSTAA 3 milliard eurd t6két kapott
a WestLB-t6l és tovabbi 1 millidrd eurdt a tulajdonosaitdl. Az ezen fellli vesztesé-
geket a tulajdonosoknak aranyosan kell megfizetni.

8. Az elhibazott fuzio

2008 augusztusaban a Commerzbank felvasarolta a Dresdner Bankot 5,5 millidrd
eurdért az Allianztdl. A kdzos bank lGgyfélallomanya elérte a 14 millidt, a szinergia-
hatdst 5 millidrd eurdra értékelték. A cél a német piacon vezetd lakossagi és vallalati
bank létrehozasa volt. Ezt kordbban (2000-ben) a Deutsche Bank is megkisérelte.
A Dresdnert egyebekben egy CBD nevd kinai allami bank is meg akarta szerezni.
A pénzligyi valsag kirobbandasa utan azonban a felek atértékelték a felvasarlast,
melynek id6zitése nem volt optimalis, és kés6bb ugy tlint, a Commerzbank a kocka-
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zatokat alul-, a lehet&ségeket pedig tulértékelte. 2009 janudrjdban a Commerzbank
gyakorlatilag 6sszeomlott, és 6sszesen 18,2 millidrd eurd allami segitségnyujtast
kellett igénybe vennie.

A német bankment6 csomag 6sszességében 34-52 millidrd eurdba kerilhetett az
adofizet6k szdmara, ami a GDP 1,4-2,2%-4t teszi ki, az egy fére esé értéke 417—632
euro korili volt. Az aranyok nemzetkézi 6sszehasonlitasban ugyan nem tekinthet6k
magasnak, az altalanos stratégiai gondolkodast ugyanakkor a bankok iranyitasardl
megvaltoztathatja.

9. A német bankrendszer sajatos miikodésének tanulsagai

A német takarékpénztari és takarékszovetkezeti rendszer tobb szaz éves, sikeresnek
nevezhet6 multja és a rendszerek relativ zokkenédmentes tulélése — a folyamatosan
valtozd kdrnyezet ellenére — ravildgit a struktlrak evollcios erésségeire. Kiemelhet6
ezek kozil a lokdlis, helyi miikodés, amely lehet6vé teszi a helyi gazdasdagi kdrnyezet
magas szintl ismeretét és a vele vald organikus egylttm(koédést. A tulajdonosi hat-
tér egyedisége a rovidtavu profitorientacio elkeriilését segiti, a helyes szabalyozoi
kornyezet pedig a tulzott kockazatvallalas lehet&ségét csokkenti. A rendszeren beldli
egységek nem versenytarsai egymasnak, igy a nagyobb méretgazdasagossag mellett
rentabilis tevékenységeket kdzosen irdnyitott, tulajdonolt szervezetekben végezhe-
tik. A stabilitas alapjat a heterogenitadsa adja, a dontések helyi szinten sziletnek,
az egyes egységek esetleges rossz dontése nem befolydsolja érdemben az egész
rendszert. A szektorban folyamatosan zajlik ugyanakkor a konszolidacid, ami belsé
versenyhelyzetet teremtve alkalmazkodasra kényszeriti a szerepl6ket. Mindezekbdl
fakaddan, bar szerepiik és sulyuk valtozhat az egyes gazdasagi ciklusok fliggvé-
nyében, a német pénzlgyi szektorban a takarékszovetkezetek és a takarékpénzta-
rak a jov6ben is jelent6s szerepet tolthetnek be, amennyiben a fenti, elénydsnek
mondhatd, konzervativ m(ikodést megtartva,képesek lesznek megfelelni a kiilsg,
technoldgiai, demografiai kihivasoknak.
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Bokor Csilla — Lanyi Bence — Tapaszti Attila

Melléklet

Németorszag 1995 2000 2005 2007 2009 2011 2013
Likviditas
(Lr']';"rf r:izll‘;i:';é ct’:zzf) lz;’t)et na. 584 | 60,6 | 60,4 | 57,3 na. na.
Maganszektornak nyujtott hitelek
Hitel/eszkozallomany (%) | 42,1 | 35,6 | 32,3 | 30 | 31,4 | 28,5 | 31
Forrasok
Betét/odsszes forras (%) 43,1 36,8 37,6 37,8 40,6 38,6 43,5
Kotvények/6sszes forrés (%) n.a. 17,6 15,8 15,3 15,3 n.a. n.a.
Nemteljesitd hitelek
NPL az 6sszes hitel aranyaban (%) n.a. | 4,7 | 4 | 2,6 | 3,3 | 3 | 2,9*
Szolvencia
Téke/Eszkoz (%) | 4,2 | 4,2 | 4,38 | 4,62 | 5,04 | 4,66 | 5,75
Profitabilitas
ROE (%- ad6zas utdni) | 7,12 | 6,07 | 9,19 | 4,66 | -2,18 | 6,49 | 3,53
Egyéb
Koltség/bevétel rata (%) | 65,5 | 74 | 67,9 | 66,2 | 69,2 | 66,7 | 72,1
(*)2012

Forrds: Deutsche Bundesbank, OECD, Vilagbank, EKB, IMF
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Az orosz bankrendszer

Balla Gergely Patrik — Szabd Lajos Tamds — Vidradi Baldzs

Az orosz bankrendszer erételjesen koncentrdlt, a teljes mérleqféésszeq tébb mint fe-
lét az 6t legnagyobb bank adja. A bankrendszer mérlegf66sszegének GDP-hez viszo-
nyitott ardnya alacsonynak tekinthetd. A tulajdonosi megoszldst tekintve jelentds az
orosz dllami tulajdon, a kiilféldi bankok ardnya nem éri el a 20 szdzalékot. A piacon
jelen van egy magyar szereplé is, az OTP lednyvdllalata, amely fé6ként a lakossdgnak
és a kisvdllalatoknak nyujt pénziigyi szolgdltatdsokat. Az orosz bankrendszert az
utobbi két évtizedben két nagy vdlsdg is megrdzta, melyeket csak jelentds dllami
segitséggel tudott dtvészelni a pénziigyi szektor.

Journal of Economics Literature (JEL) kédok: G21, N24

Kulcsszavak: bankrendszer, hitelezés, pénziigyi valsag, Oroszorszag
1. A bankrendszer legf6bb jellemz6i

Oroszorszagban 2013 végén 942 regisztralt hitelintézet miikodott, melyek kozil 270
rendelkezett altaldnos banki jogositvannyal. A hitelintézetek 53,7 szazaléka Moszk-
vaban, illetve a févaros kornyéki régidban talalhatd, igy a bankszektor mikddése
foldrajzilag koncentraltnak tekinthetd. Ez a koncentraltsag a szektor eszkdzallomanya
esetében is fennall, mivel a teljes mérlegf6osszeg 51,2 szazalékat az 6t legnagyobb
bank adja. Az orszagban 2013-ban 119 tobbségi kiilfoldi tulajdonban allé hitelin-
tézet m(ikodott, melyek egylittesen a teljes mérlegf60sszeg 14,7 szazalékat adjak,
a szektor 2014. évi profitjabdl pedig 13,9 szdzalékkal részesednek.

Az orosz bankrendszer eszkdzallomanyanak GDP-hez viszonyitott aranya alacsony-
nak tekinthetd. A valsag 6ta ez az arany ugyan 60 szdzalékrol 80 szdzalék kozelébe
emelkedett, ez azonban tovabbra is elmarad a fejlett orszagok értékeitél. A hitelek
GDP-hez viszonyitott aranya szintén alacsony, 2008 6ta kismértékben emelkedett,
de 2013-ban igy sem érte el a 45 szazalékot.

Balla Gergely Patrik a Magyar Nemzeti Bank elemzéje. E-mail: ballag@mnb.hu.
Szabd Lajos Tamds a Magyar Nemzeti Bank elemzdje. E-mail: szabolaj@mnb.hu.
Vdradi Baldzs a Magyar Nemzeti Bank junior elemzéje. E-mail: varadib@mnb.hu.
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2. A bankrendszer szerepldi, tulajdonosi megoszlasa és annak
alakulasa

A bankrendszer tulajdonosi megoszIlasat tekintve elmondhatd, hogy a legnagyobb
orosz bankok tobbsége allami tulajdonban van. Az orszag legnagyobb bankja a Sber-
bank, amelyet 50 szazalék plusz egy szavazat aranyban az orosz jegybank (CBR)
tulajdonol, és amely a szektor eszkézallomanydnak 30 szdzalékaval bir. A masodik
legnagyobb bank a VTB Bank, amelyben 60,9 szdzalékos tulajdonosi részesedéssel
rendelkezik az allam. A VTB Bank! eszkdzeinek értéke 257 milliard dollar volt 2013-
ban, ami kozel 15 szazaléka a teljes bankrendszer eszkdzeinek. A harmadik legna-
gyobb bank a Gazprom ald tartozdé Gazprombank, mely 51 szazalékban van allami
tulajdonban, eszkozeinek értéke pedig kdzel 7 szazaléka a teljes bankrendszer esz-
koézdllomanyanak. Az 6tédik legnagyobb bank a 100 szazalékban allami tulajdonban
|évé Rosselkhozbank, melyet 2000-ben hoztak Iétre a mez6gazdasag fejlesztésének
fellenditése céljabdl. A Rosselkhozbank eszkdzeinek értéke nagyjabdl 3 szazalékat
teszi ki a bankrendszer eszkozeinek.

2009 2011 2013

=3 Eszkozok

E=1 Sajat t6ke

FZ2 Vallalati hitelek

[ Lakossagi hitelek
=3 Profit

mm Hitelintézetek szama

Forrds: CBR (2010-2014)

1 Ez tartalmazza a VTB Bank két leanybankja eszkozeinek az értékét is. Ezek a VTB24, illetve a Bank of Moscow,
melyek a negyedik, illetve a hatodik legnagyobb bankok Oroszorszédgban, eszkozeik értéke alapjan (57, illetve
51 milliard dollar) alapjan.
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A tobb mint 50 szdzalékban kilfoldi tulajdonban [évé hitelintézetek szdma eny-
hén emelkedett ugyan az elmult id6szakban, azonban még igy is csak mintegy 13
szazalékos részaranyt tesznek ki a teljes hitelintézeti szektoron beliil (1. dbra), mig
a teljes mértékben kulféldi tulajdonu hitelintézetek szama csupan 8 szazalék (2.
dbra). Az eszkozok tekintetében ennél valamivel nagyobb részt képviselnek a kalfoldi
bankok, az utébbi idében azonban a kiilfoldi tulajdonban Iévé hitelintézetek eszkoz-
aranyanak csokkenése volt megfigyelhets. Erdemes még kiemelni, hogy a kiilféldi
tulajdonu bankok esetében a lakossagi hitelezés ardnya érdemben meghaladja a val-
lalati hitelezés aranyat, és a hitelintézetek szamanak, illetve az eszk6zok mértékének
aranyahoz képest magasnak mondhato.

2009 2011 2013

[ Eszkozok

E=1 Sajat t6ke

EZ2 Vallalati hitelek

mmm Lakossagi hitelek
=1 Profit

I Hitelintézetek szama

Forrds: CBR (2010-2014)

A kovetkez6kben részletesebben bemutatjuk a harom legnagyobb kereskedelmi
bankot, valamint az OTP Bank oroszorszagi leanyvallalatat.

2.1. Sberbank — a lakossagi fékuszu allami bank

Oroszorszag legnagyobb kereskedelmi bankja a Sberbank, melyben a kézponti bank
50 szazalék plusz egy szavazatnyi részesedéssel rendelkezik. A tébbségi tulajdon
fenntartasat a jegybanktorvény szabalyozza, igy a kozponti bank jelenlegi részese-
dése nem csokkenthetd. A Sberbank a bankrendszer eszkézadllomanyanak 30 szaza-
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Iékaval, a hosszu tavu véllalati és lakossagi hitelek 45 szazalékaval, tovabba az orosz
jelzélogpiac kozel felével rendelkezik, ezen felll a kdzigazgatasi szektor, illetve az
onkormanyzatok banki szolgdltatasokkal valo ellatasaban 70 szazalék kordli, a la-
kossagi betétek terén pedig 45 szazalékos a piaci részesedése. Tekintve, hogy kozel
ezer hitelintézet m(ikodik az orszaghan, a Sberbank egyértelmden a legfontosabb
orosz kereskedelmi banknak tekinthetd. Ezzel egyltt az utébbi években a Sber-
bank stratégidjdban a nemzetkozi terjeszkedés is hangsulyos szerepet kapott, igy
a bank jelenleg 22 orszagban van jelen, és 6sszesen 10 millié Ggyféllel rendelkezik
Oroszorszagon kivil. A kilfoldi eszkézok aranya meghaladja a 12 szazalékot a bank
mérlegében, legfontosabb kilféldi piacai Torokorszag (DenizBank), Kelet-Eurdpa
(korabbi Volksbank), illetve a Fiiggetlen Allamok Kézosségének orszagai, de Auszt-
ridban, Svajcban, Magyarorszagon, Németorszagban, Indidban és Kindban is jelen
van. A Sberbank altal kibocsatott részvények a moszkvai tézsde leglikvidebb papirjai
kozé tartoznak, 2014 majusdnak legaktivabb napjain a tézsde napi forgalmdanak 44
szazalékat ez a papir adta (Sberbank 2014a; b).

2.2. VTB Bank — a befektetési fokuszu allami bank

Az orszag masodik legnagyobb bankja a VTB Bank, melyben az allam az allami tu-
lajdon kezeléséért felelGs szovetségi ligynokségen keresztil 60,9 szazalékos része-
sedéssel bir. A VTB a bankrendszer eszkozallomanyanak tébb mint 15 szazalékaval
rendelkezik, és bar a vallalati és lakossagi szegmensben masodik a piacon, a befek-
tetési banki tevékenysége piacvezeté Oroszorszagban. Ez utébbi alapjat a nagy és
kozepes vallalatok kérében valé népszer(isége adja, a nagyvallalati betétek terén 12
szazalékos, a kozépvallalati betétek esetében pedig 19 szazalékos piaci részesedéssel
rendelkezik, de a vallalati folydszdmla-allomanyok terén is 10 szazalék folotti a ré-
szesedése. 2013-ban az addzas el6tti eredményének 58 szazalékat a nagyvallalati
és befektetési tevékenység adta, emellett a bank a lakossagi lizletdgban is aktiv,
rdaddsul 2016-ig ez utdbbi szegmens sulydnak névekedésével kalkuldl. A 2002 és
2014 kozotti idészakban 12 bankot vasarolt meg a VTB, mely akvizicidk révén eré-
sitette jelenlétét tdbbek kézott Orményorszagban, Gruzidban, Ukrajndban, Fehér-
oroszorszagban, Azerbajdzsanban, valamint Németorszagban, Anglidban és Fran-
ciaorszagban, — a Sberbankhoz hasonléan — nemzetkozi intézménynek tekinthetd.
A VTB részvényei szintén a moszkvai tézsde leginkdbb kereskedett papirjai kdzé
tartoznak (VTB Group 2014).

2.3. Gazprombank - az iparagi fokusza allami bank

A Gazprombank (GPB) Oroszorszag harmadik legnagyobb bankja, a bankrendszer
eszkozeinek valamivel tébb mint 5 szazalékaval rendelkezik. ElsGdlegesen a Gazprom
pénzigyi sziikségleteinek kiszolgalasara alapitottak, mely feladatat jelenleg is ellatja,
ugyanakkor az lgyfélforrasokon beliil a gazipari cég részesedése 2013 végén mar
csak 18 szazalékot tett ki. Ez abbdl fakad, hogy a GPB az utébbi években univerzalis
banki szolgaltatasokat épitett ki, viszont ezek tekintetében is er6sen tdmaszkodott
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energetikai hatterére, igy lakossagi termékeit elsGsorban a vallalati partnereinek
munkavallaléi szdmara kindlja. A GPB kozvetett allami iranyitas alatt all, rendel-
kezik egy 6rmény és egy svajci leanyvallalattal, ugyanakkor résztulajdonlds révén
Fehéroroszorszagban, képviseleti irodakon keresztil pedig Kindban, Mongélidban
és Indidban is aktiv (Gazprombank 2014).

2.4. OAO OTP - a magyar szerepld

Az OTP Bank oroszorszagi lednyvallalata, az OAO OTP Bank, alapt6kéje alapjan Orosz-
orszag 31. legnagyobb bankjanak szamitott 2012-ben, kdltségaranyos bevétele sze-
rint viszont a 7., eszkézardnyos nyeresége tekintetében pedig a 4. helyen végzett
(Alexander 2013). A bank els6sorban a lakossag, valamint a mikro- és kisvallalatok
hitelezésére specializalodott, igy 2012 elején az ilyen tipusu piaci szerepl6knek nydj-
tott hitelei hitelportfélidjanak 90,3 szazalékat tették ki (OTP 2014). 2013 ugyanak-
kor fordulatot hozott a lednyvallalat jovedelmez&sége terén: a harmadik negyedév
végén a bank 172 millié rubelnyi profitja csupan 3,6 szazalékat tette ki az el6z6 év
azonos id&szakaban realizalt nyereségnek, a valtozas oka viszont nem a bevételek
csokkenése, hanem a megképzendd céltartalékok jelentés mértékl névekedése volt
(OAO 2013). A nemteljesit6 hitelek aranya 2013 masodik negyedévére az egy évvel
korabbi 14,8 szazalékos szintrél 20,6 szazalékra ndvekedett a bank portfélidjaban,
aminek ellensulyozasaként a vezet&ség 185 millié rubelnyi behajthatatlan kovetelés
lefrasardl dontétt (RIA Novosztyi 2013). Erdemes tovabba kiemelni, hogy az OAO
OTP jegybanki forrasainak értéke 2013 harmadik negyedévének végén meghaladta
a 6 milliard rubelt, ami nyolcszoros novekedést jelent az év eleji értékhez képest.

3. Az 1998-as orosz pénziigyi valsag

A valsagot megel6z6en a kereskedelmi bankrendszer fejlédése Oroszorszagban
[dtvdnyos volt. Egy 1988-ban végrehajtott bankreformot kovet6en a kereskedel-
mi bankok szama jelentds mértékben emelkedett. Mig 1989-ben minddssze 225
kereskedelmi bank miikédott az orszagban, addig 1995-ben mar tébb mint 2500.
Problémat jelentett azonban, hogy mindezzel parhuzamosan nem alakult ki megfe-
leld banki felligyelet. A bankok 80 szazaléka esetében alacsony volt a t6késitettség
mértéke, ami sulyos rendszerkockdzati tényez6t jelentett. Az Gjonnan létrejott ke-
reskedelmi bankok erésen kapcsolddtak allami vallalatokhoz, és portfélidik jelentSs
mértékben tartalmaztak olyan hiteleket, melyekkel nem jovedelmezé vallalkozasokat
finansziroztak. Az 1995-ben bevezetett U] tartalékkotelezettségek kovetkeztében,
majd az 1998-as orosz pénziigyi valsag sordn a jegybank kozel 1000 kereskedel-
mi bank m(kddési jogat vonta vissza, az orosz bankrendszer ugyanakkor nagyon
koncentralt maradt. A tobbségi jegybanki tulajdonban allé Sberbank — mely ekkor
még az egyetlen bank volt, amely allami betétgaranciaval rendelkezett — a lakossagi
betétek tobb mint 70 szazalékat birtokolta.
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Az orosz pénzligyi valsag 1998 augusztusdban csucsosodott ki, amikor Oroszorszag
leértékelte a rubelt és rogzitett arfolyamsavot hatarozott meg, emellett egyoldalian
atutemezte addssagainak kifizetését, ami gyakorlatilag fizetésképtelenséget jelen-
tett. A valsdghoz szamos tényez6 vezetett, tobbek kozt a csokkend termelékenység,
a rubel mesterségesen erdsen tartott fix arfolyama, a jelentés mértékd koltségvetési
hidny, valamint a bankrendszer inszolvens m(ikodése. Emellett egy jelentds kiilsé
sokk is hozzajarult a valsag kitoréséhez és késSbbi elmélyiiléséhez: az 1997-ben
kezd6dott azsiai pénzigyi valsag, majd az azt kovet6 kereslet-visszaesés a nyersolaj
és szinesfémek irant, ami tobbek kozt sulyosan érintette az orszag devizatartalékait
is (Ludvig 1999).

A t6kedramlas e két legjelentSsebb forrdsanak az drdban bekovetkezett visszaesés
hatasara az egy fére juté GDP nagymértékben csdkkent, a munkanélkiliség meg-
novekedett, a globalis befektetSk pedig eladtak orosz eszkozeiket. A gazdasagi val-
sagot politikai valsag is kdvette. 1998 majusdra az orszag gazdasagi helyzetének
kedvezGtlen kildtasai és az altalanos befektetéi bizalomhiany kévetkeztében az orosz
allamkotvény-hozamok 40 szazalék f6lé emelkedtek. Juniusban a jegybank a rubel
arfolyamdanak védelme érdekében 5 millidard dollar értékben hajtott végre devizapi-
aci intervenciot, majd a t6kekidramlas megakadalyozasa érdekében 150 szazalékra
emelte a rovid tavu allamaddssagot megtestesitd kincstarjegyek (az ugynevezett
GKO-k) kamatat (Buchs 1999).

Az IMF és a Vilagbank egy 22,6 milliard dollar értéki pénziigyi csomaggal tdmogat-
ta a gazdasag helyreallitasat, mellyel a révid futamidejd GKO-kat hosszu lejaratu
eurokotvényekre cserélték, a rubel arfolyamat azonban tovdbbra is egy sz(ik sav-
ban tartotta a jegybank. 1997. oktdber elejét6l 1998. augusztus végéig a jegybank
27 millidrd dollar értékben hajtott végre devizapiaci intervenciét. 1998. augusztus
13-4n az orosz tézsde, valamint a kdtvény- és pénzpiacok 6sszeomlottak, a befek-
tet6k — a rubel arfolyamanak leértékelésétdl, illetve az dllamcsédtél vald — félelme
kovetkeztében.

1998. augusztus 17-én a kormdny a rubel leértékelése mellett dontott, emellett
a hazai hitelez6kkel szemben cs6do6t, a kilféldi hitelez6kkel szemben pedig fizetési
moratoriumot jelentett be (Chiodo et al. 2002). A kormany és a jegybank kozle-
ményt adott ki arrdl, hogy a rubel dollarral szembeni arfolyamanak kereskedési
savjat 5,3—7,1-r6l 6,0-9,5-re emelik. A rubel révid id6én belll elveszitette értékének
kétharmadat a dollarral szemben. A vdlsag sebessége és mélysége sokként érte
a nemzetkozi piacokat és sulyos pénziigyi instabilitashoz vezetett (Perotti 2002).

Szeptember 2-an a jegybank szabadon lebegé arfolyamrendszerre tért at, aminek
kovetkeztében a rubel drfolyama néhany hét alatt a 21-es arfolyamszint félé emel-
kedett a dollarral szemben. A nagymérték( arfolyamgyenglilés kovetkeztében az
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inflacié 1998 végére 80 szazalék folé emelkedett, a gazdasag pedig 4,9 szazalékkal
zsugorodott az adott évben.

A valsag soran tobb bank is csédbe ment. Ennek ellenére a valsaghdl végiil viszony-
lag gyorsan sikerult kildbalnia az orszagnak, amiben nagy szerepet jatszott az is, hogy
1999-2000-ben jelentds mértékben emelkedtek az olajarak, igy az orszag kulke-
reskedelmi egyenlege ismét jelent@s tébbletbe fordult. A valsagot kovetGen tdbb
strukturalis reformot is végrehajtottak az orszagban, ami egyebek mellett a bankok
csédeljarasanak fejlesztését és a bankrendszer atstrukturdldsat is magaban foglalta
(Vasiliev 2000).

Osszefoglalva elmondhatd, hogy az 1998-as orosz valsaghoz kapcsoléddan az orosz
kormany és a jegybank stabilizacids |épéseibe vetett bizalom megingott, ami bank-
panikhoz vezetett. Az orosz jegybank az 1998. augusztusi bejelentésekig kitartott
a rubel értékallésaganak megébrzése mellett, ami nagy mennyiségl deviza felhasz-
nalasat jelentette, valamint a rubel leértékelése utan hitelességi veszteségekhez is
vezetett. A bankrendszer jelents részben kiilfoldi forrasbdl finanszirozta allampa-
pir-vasarlasait. A kozponti bank a két legnagyobb magantulajdonu bank (SBS Agro
Bank és Inkombank) iranyitasat atvette, és tobb mas bankkal egyltt arra utasitotta
6ket, hogy ajanljak fel Gigyfeleiknek a betéteik athelyezését az allami Sberbankba
(IMF 1998). A Sberbank 6 nagy moszkvai bank betéteit vette at, ami a bankrendszer
Osszes betétallomanyanak 13 szazaléka volt. A kdzponti banktdl csak néhany pénz-
intézet részesilt segitségben (koztik a Sberbank is), amelyért cserébe befagyasztott
allampapirokat fogadott el a jegybank. A bankrendszert atalakitottak, ami tobb
bank bezardsat jelentette, az 6 betéteseik igy elvesztették a pénziket. A pénzigyi
rendszer 6sszeomlasanak ugyanakkor nem volt jelent8s hatasa a vallalati szférara,
mivel a vallalatok f6 hitelez6i nem a bankok voltak.

4. Az orosz bankok helyzete 2007 utan

Az orosz bankok sajatt6ke-aranyos nyeresége a valsagot megeldz8 20 szazalék feletti
szintrél 2013-ra 15 szdzalékra mérsékl6dott, tehat a csokkenés ellenére is jelentds
mérték({ maradt. A valsag hosszu tdvu hatdsai leginkdbb a hitelezés, a likviditas és
a kockazati kitettség terén figyelhet6k meg. A nemteljesit6 hitelek ardnya 2007-et
kovetden novekedésnek indult, a hitelek aranya pedig csokkent a teljes eszkozallo-
manyon belll. A gazdasagi ndvekedést visszafogd pénzligyi folyamatok ellensulyoza-
sara a jegybank 2011 végét6l monetdris lazitasba kezdett, aminek révén jelent6sen
megnovekedett a jegybanki forrdsok ardnya a bankrendszer forrdsallomanydan be-
[Ul. EImondhaté, hogy a 2010 utdn novekedésnek induld, noha azéta névekedési
Utemében folyamatosan lassulé hitelezés a likvid eszk6zok ardnyanak csokkenését
vonta maga utan, a bankrendszer likviditasa azonban igy is magasnak tekinthetd.
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A kovetkezbkben részletesebben bemutatjuk a 2008-2009-es turbulencia oroszor-
szagi eseményeit.

A Lehman Brothers csédje utdn az orosz bankkozi piac azonnal lefagyott, a ban-
kok egymads kozotti bizalma megingott, amire az orosz jegybank gyorsan reagalt:
mérsékelte az altala nyujtott hitelek (REPO, valuta swap) kamatlabat, csokkentette
a bankok tartalékolasi kotelezettségét. Ezen felll a kormany bejelentette, hogy a ha-
rom nagy allami tulajdonu kereskedelmi banknak (Sberbank, VTB, Rosszelhozbank)
gyorssegélyt nyujt (Réthi 2010).

Réthi (2010) szerint a gyors beavatkozasnak harom f6 oka volt. Egyrészt az orosz
véllalatok és bankok devizaban fennallé addssaga elérte a valutatartalék nagysagat.
Mivel e hitelek nagy részének fedezetét a vallalati részvények alkottak, a kormany
joggal tarthatott attdl, hogy a stratégiai nagyvallalatok (pl. Gazprom, Lukoil, Sber-
bank stb.) kulfoldi tulajdonba keriilnek. A masik ok az orosz bankrendszer alultéké-
sitettségében keresendd, hiszen gyors allami segitség nélkiil a kis alapt&kéjd bankok
nagyaranyu fizetésképtelensége allhatott volna el6. A harmadik tényezd a lakossagi
betétek realértékének a valsagot megel6z6 évtizedben toértént gyors emelkedése
volt. gy az 1998-as forgatékonyv, amikor a csédbe keriilt bankok betétei atkeriiltek
a Sberbankhoz, nem johetett széba, rdaddsul a betétek elértéktelenedése sulyos
szocidlis problémakhoz is vezethetett volna. Ezenkivil a betétadllomany tobb mint
fele 6t nagybanknal volt, igy a megmentendd pénzintézetek szama elenyészé volt
az akkor kézel 1100 bankhoz képest.

Az orosz jegybank jelent6sen javitotta a bankok likviditasat 2008—2009 kozott. A baj-
ba keriilt bankok felligyeletével a 2004-ben |étrehozott Betétbiztositasi Ugyndkség
(Deposit Insurance Agency, DIA) foglalkozik. A szervezet segitségével tobb allami
tulajdonu cég vett at fizetésképtelenség kozelében lévé bankokat (pl. a Gazprom
a Szobinbankot). Ennek a valsagkezelésnek azonban tébb hatranya is volt: a nem
pénziigyi profild dllami véllalatok nem feltétleniil tudnak hatékonyan mkddtetni
egy pénzintézetet, emellett a versenysemlegesség elve is sériilt.

2008 8szén az Allami Duma elfogadott egy torvényt a bankrendszer stabilitasanak
meglrzése érdekében, mely bevezeti a bankcs6d megel6zésének fogalmat. Eszerint
az orosz jegybank, ha a kiilonb6z6 szokdsos vizsgalatok soran jelent6s kockazatot lat
egy banknal, értesiti a Betétbiztositasi Ugyndkséget a beavatkozasrdl, és felfiiggeszti
a cs6deljards szabalyait az adott bankra vonatkozdan. Ezutan egy hdrom |épcsébdl
allo vélsagkezel6 szakasz kovetkezik. Elsé 1épésként a jegybank és az Gigynokség
hitelnyujtassal probalja helyreallitani a fizetGképességet, ha pedig ez eredményte-
len, akkor az ligynokség befektetdt keres, aki a bank m(ikodosét fenntartja. Ha nem
talalnak ilyen befektet6t, akkor versenytargyaldson kivalasztjak azt a bankot, amelyik
atveszi a cs@dbe jutott bank lakossagi betéteit, és annyi eszkdzt, amennyi megfelel
a betétek értékének. Ezutdn a csédbe jutott bankot felszdmoljak az altaldnos sza-
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balyoknak megfelel6en. 2008 telén 20 bank esetében dontottek a beavatkozasrdl,
ebbdl csak hdarom esetében jutottak el a végsd, felszamolasi szakaszba.

A fenti intézkedéseken kivil 2008 folyaman a kormany 75 szazalékkal megemelte
a Betétbiztositasi Ugynokség altal biztositott lakossagi betétek dsszegének felsd
hatarat. A jegybank 2008 folyamdn tobb Iépésben is csokkentette a kotelezd tar-
talékrata mértékét. Ez az intézkedés érte el a bankok legszélesebb korét, és ez volt
a legnagyobb segitség a kisebb bankok szamara is.

2009-ben médositottak a kdzponti bankrdl sz6l6 torvényt, amely alapjan a jegybank
feltgyelSket kiildhetett azokba a bankokba, amelyek nagyméret( allami tdmogatas-
ban részesiltek. Ezzel akartak elejét venni annak, hogy a bankok spekulativ célokra
hasznaljak fel az adofizet6k pénzét (2008 végén ugyanis néhany bank ilyen modon
hasznalta fel az allami tdmogatast).

A lakossagi betétkivonas 2008 szeptemberében kezd6dott el, majd az év végén fel-
gyorsult. A konszolidacié hatdsdra ugyanakkor ismét, mar decemberben noévekedni
kezdett a betétdllomdny, és 2009 els6 negyedévének végére a betétek volumene
meghaladta az augusztusi szintet.

Osszességében az 1998 utdni elsé nagy megrazkddtatast az orosz pénziigyi rendszer
— jelentGs allami segitséggel — atvészelte, azonban az orosz vezetés nem probalt élni
a valsag soran adodott lehet6ségekkel, nem alakitotta at érdemben a pénziigyi-gaz-
dasagi rendszert. Réthi (2010) két fontos elmaradast emlit: egyrészt a valsdgkezel 6
eszkozok konzervaltdk a korszer(tlen iparstrukturat, masrészt tamogatasban csak
a nagyvallalatok részesultek, a kis- és kozépvallalatok nem kaptak jelentés allami
tdmogatast.

5. A bankrendszer koncentraltsaga és annak alakulasa

Az orosz bankrendszert mar 2008 el6tt is erés koncentraltsag jellemezte, a pénz-
Ggyi valsag kirobbandasa 6ta eltelt években pedig tovabb novekedett a legnagyobb
orosz bankok gazdasdgi sulya. Az 6t legnagyobb bank mérlegf66sszege 2008-ban
a bankrendszer teljes mérlegf66sszegének 42 szazalékat tette ki, 2014 elsé félévé-
ben pedig mar 53 szazalék volt ugyanezen ardny (3. dbra). A 2008 6ta eltelt idészak
alatt a 20 legnagyobb hitelintézet sulya 60 szazalék kozeli értékrdl 70 szazalék folé
nétt, ami azt jelenti, hogy jelenleg a szereplSk 2 szazaléka rendelkezik az eszk6zok
tobb mint kétharmadaval. Mindenképp ki kell ugyanakkor hangstlyozni, hogy még
a legnagyobb szerepl6k kozil is kiemelkedik a teljes mérlegf66sszeg 30 szazalékat
adé, allami tulajdonban allé Sberbank.

A mérlegf60sszeg esetében megfigyelhet6 koncentracid a hitelezés terén is egyér-
telmlen megjelenik: 2014 3prilisdban a lakossagi hitelek 53 szazaléka, a vallalati
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hiteleknek pedig tébb mint 59 szdzaléka a nagy allami szerepl6knél 6sszpontosult.
A hitelportfélié koncentraltsaga terén raadasul tovabbi novekedésre lehet szami-
tani, mivel az utdbbi idészakban folyamatosan zajlé bankbezarasok kovetkeztében
a nagy allami szerepl6khoz keriil a jegybanki engedélymegvonassal sujtott bankok
portféliodja.
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6. A hitelezés alakulasa

A hitelezési folyamatok elmult években jelentkezé trendje nominalis értékben
egyértelmi ndvekedést mutat, melyben a 2008-as események is inkabb stagnalast,
semmint csokkenést eredményeztek. A hdaztartdsi hiteldllomany az elmult nyolc
évben kozel nyolcszorosara emelkedett, a vallalati hitelek terén pedig kozel 6tszo-
ros ndvekedés volt tapasztalhatd. A ndvekedés trendjét megfigyelve ugyanakkor
egyértelmlen megmutatkozik a hitelezés 6sszehtzédasa: a 2009 augusztusatol 2010
juliusdig tarto id6szakban a lakossagi hitelallomany egyéves alakulasa rendre minden
hdnapban negativ értéket vett fel, 2010 februarja és juniusa kozott pedig a véllalati
hitelallomany éves trendje is csokkenést mutatott (4. dbra).
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4. abra
Haztartasi és vallalati hitelallomanyok éves novekedése (%)
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Erdemes tovabbd kiemelni, hogy a 2010 kézepén megindulé fellendiilést 2012 au-
gusztusatol kezdédGen ismételten a ndvekedési litem mérséklGdése kovette, mely
a lakossagi hitelezés terén kiilonosen jelentGsnek bizonyult. E tendencia alapjan akar
atmeneti tulfitottségre is kovetkeztethetlink, mely a lakossagi hitelezés esetében
erésebb volt. Ezt a megallapitast az is aldtdmaszthatja, hogy a lakossagi hiteleken
belll a fedezetlen lakossagi hitelek allomanyanak névekedési Giteme 2011 és 2013
kozott rendre felllmulta a teljes lakossagi hiteldllomany novekedési titemét (CBR
2010, 2011, 2014).

2008 elején 24,5 szazalék volt a rubelre atszamitott devizahitelek ardnya a teljes
hiteldllomanyon beliil, mely arany 2010 elejére 30 szazalékra névekedett, 2013-
ra pedig 21 szazalékra esett vissza. A rubel arfolyamanak valtozasat figyelembe
véve megallapithatd, hogy a devizahitel-dllomany valtozdsa inkabb atértékel&dés,
semmint hitelezési fordulatok eredménye, amit aldtdmaszt, hogy a 2014 elején
jelentkez6 allomanyndvekedés is gyengiild arfolyam mellett jelentkezett. Mindez
arra enged kovetkeztetni, hogy a devizahitelek ardnya és tigyfélkore viszonylag stabil
volt az elImult években.
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7. Az orosz jegybank szerepe és a 2013 6ta tart6 engedély-
visszavonasi folyamat

A bemutatott valsaghelyzetek kezelésének maddjabadl kitlinik, hogy a jegybank gya-
korlatilag minden esetben aktiv szerepet igyekezett vallalni a bankrendszer prob-
[émainak megolddsaban. Mar az 1998-as és a 2008-as valsagkezelésnek is kiemelt
eleme volt a rendszerszinten fontosnak itélt bankoknak nyujtott kdzvetlen jegybanki
tdmogatds, de az utébbi iddszakban is névekedés figyelheté meg a jegybanki forra-
sok bankrendszer mérlegf66sszegén beliili részaranyat illetéen. Az 5. dbrdn ez utdbbi
mutatod, valamint a teljes mérlegféosszeg historikus alakulasa szerepel.

5. dbra
Jegybanki forrasok ardnya és a teljes forrasallomany
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A jegybanki forrasok 2008-as felépiilését fokozatos leépiilés kdvette a kovetkezé
harom évben, majd 2012-t6l ismét ndvekedés lathatd, amely Elvira Nabiullina 2013.
juniusi jegybankelnokké torténd megvalasztasaval Ujabb lendiletet vett. Az utébbi
id6szak bankbezarasai és a jegybanki hitelezés felfutasa az allami bankok pozicié-
jat er6siti, ami arra enged kovetkeztetni, hogy Oroszorszag gazdasagi dontéshozoéi
tovabbra is a fokozott dllami szerepvallalason keresztil kivanjak biztositani a bank-
rendszer stabilitasat.
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Az Oroszorszagban mikoédé hitelintézetek szama az utébbi években folyamatosan
csokkent (6. dbra). A hitelintézetek nagyjabol kétharmada végezhet devizaban torté-
né mlveleteket is, azonban ezek szdma is folyamatosan csokkent az elmult években.

2013-ban tdbb mint 30 hitelintézeti engedélyt vont vissza az orosz jegybank, és ha-
bar az érintett hitelintézetek 0sszesitett mérlegf60sszege nem éri el a bankrendszer
teljes eszkozallomanyanak egy szdzalékat, tobb, regiondlisan fontos bank is tevé-
kenysége felfliggesztésére kényszeriilt. Oroszorszag lakossagi betétek tekintetében
41., kihelyezett hitelek tekintetében 72. legnagyobb bankja, a Master Bank esetében
az indokok a pénzmosas megakadalyozdsardl szolé torvények figyelmen kivil ha-
gyasa, hamis szamldzas és kapcsolt feleknek (tébbek kdzott sajat részvényeseinek)
torténd belsé hitelnydjtas voltak. A tranzakcidk gyanus céllal torténd készpénze-
sitése, a banki eszk6zok torzitott dron torténd nyilvantartasa, valamint a gyanus
hitelezés tipikus problémaként jelenik meg az orosz bankok egy sz(ik kore esetében,
mindezekhez pedig t6kemegfelelési hidnyossagok is tarsulnak. A jegybankelndk az
Allami Duméban ugy nyilatkozott, hogy a Master Bank a m(ikddéséhez sziikségesnél
legaldbb két milliard rubellel kevesebb t6kével rendelkezett.

6. dbra
Hitelintézetek szama Oroszorszagban
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A jegybankelnok, Elvira Nabiullina az ilyen tipusu szankcidk szamdnak novelésével
a bankrendszer jogkdveté miikodését és az arnyékbanki tevékenység visszaszoritdsat
kivanja elérni, a bankbezarasok kdvetkezményeként ugyanakkor az orosz betétbizto-
sitasi igynokségnek kozel 100 millidrd rubelnyi kifizetésre kell felkészilnie. Minthogy
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a DIA kifizetései — melyeket forrashiany esetén a jegybank garantal — jellemzGen
a t6keerds, nagy haldzattal rendelkezd, szigoru felligyelet alatt allé bankokon keresz-
til valdsulnak meg, az allami tulajdonu nagybankok eszkdzeinek aranya novekedett
a teljes banki eszkdzallomdanyon beliil.

A 2013 juliusa 6ta tartd engedély-visszavonasi folyamat 2014 elején is folytatddott,
marciusban 6sszesen tizenegy, aprilisban pedig hat hitelintézet engedélyét vonta
vissza a jegybank. Ezzel a 2013 6ta visszavont engedélyek szama meghaladta az
Otvenet, az orszagban mikodd hitelintézetek szdma pedig 894-re csokkent. Az elsé
negyedévben bezdrd bankok mérlegf60osszege a bankrendszer mérlegf6dsszegének
kevesebb mint 0,5 szazalékat tette ki, tehat kisebb bankokrdl beszélhetiink. A beté-
tek 85 szazalékat az orosz allami betétbiztositasi alap tériti meg a betétesek szamara
(Trosznyikov 2014; Hromov 2014a; b; c).
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Melléklet

Az orosz bankrendszer legfontosabb gazdasagi mutatoéi (szazalékban kifejezett
adatok az adott év utolsé napjan)

| 2007 | 2010 | 2013

Eszk6zok — Hitelezés

Teljes hitelallomany / teljes eszkézallomany 61,1 53,7 56,5
Nemteljesit hitelek (NPL) / teljes hitelallomany 2,5 8,2 6,0
Megképzett értékvesztés / teljes hitelallomany 3,6 8,5 5,9
FX-hitelek / magdnszektor hitelallomanya 26,8 27,3 23,0
Jelzaloghitelek / teljes lakosségi hiteldllomany 20,5 27,8 26,5
Forrasok

Teljes betétallomany / teljes forraséllomany 60,9 62,4 60,8
Jegybanktdl kapott forrasok / teljes forrasallomany 0,2 1,0 7,7
Piaci kockazat a sajat t6ke aranyaban 38,7 48,6 45,6
Kamatlabkockazat 24,3 36,7 37,8
Pozicidkockazat 10,8 8,6 3,3
Arfolyamkockazat 3,6 3,2 4,5
Likviditas

Magas likviditasu eszkozok / teljes eszkdzallomany 12,1 13,5 9,9
Likvid eszkozok / teljes eszkdzallomany 24,8 26,8 20,5
Magas likviditasu eszkozok / latra sz616 kotelezettségek 48,4 64,8 57,5
Szolvencia

Sajat téke / RWA 15,5 18,1 13,5
Addzas el6tti ROE 22,7 12,5 15,2
Forrds: CBR
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Dualis bankrendszer Svajcban

Fdykiss Péter — Szalai Zoltdn — Toth Ede

A svdjci bankrendszer sulya a nemzetgazdasdgon beliil nemzetkézi 6sszehasonlitds-
ban is jelentésnek szamit. Két globdlis nagybankja és az els6sorban vagyonkezeléssel
foglalkozo svdjci magdnbankok nemzetkézileg is a piacvezetbk kézott taldlhatok.
A hazai fokuszu kisebb bankok elsésorban a lakossdgi és a kkv szegmensben ak-
tivak, stabil tékehelyzettel és kbzepes jovedelmezdséggel rendelkeznek. A svdjci
bankszektorban folyamatos konszoliddcio zajlik: ez els6sorban a kisebb regiondlis
és kantondlis bankokat érinti. A jelenlegi két f& fejlédési irany a rendszerszinten
jelentds nagybankok miikdési biztonsdagdnak megteremtése és a hazai gazdasdg
stabil finanszirozdsdnak folytatdsa a kialakult ingatlandr-buborék kockdzatainak
mérséklésével. Svdjc tovdbbra is vezetd pénziigyi kbzpont szeretne maradhni, de csak
a legdlis, addzott vagyonok tekintetében.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: G20, G21, G28, E520

Kulcsszavak: svajci bankrendszer, bankhitel, makroprudencialis szabalyozas, mo-
netdris politika

1. A svdjci bankrendszer makrogazdasagi sulya

A nemzetgazdasdgi sulydt tekintve a svdjci bankrendszer nemzetkézi 6sszehason-
litdsban nagy. A GDP-hez vald hozzajarulasa alapjan a bankszektor és a biztositasi
szektor egylittesen 10,3 szdzalékot képvisel, a szektorban dolgozdk termelékeny-
sége a teljes nemzetgazdasagi atlaghoz viszonyitva mintegy kétszeres. A pénziigyi
szektor ezen tulmenden jelentésen hozzajarul a svdjci gazdasdg ndvekedéséhez is:
a kereskedelem és a vegyipar (gyégyszeripar) mellett ez a leginkdbb névekedést
generalé terlilet (Bakbasel 2013). A szektor foglalkoztatja az 6sszes alkalmazott 5,7
szazalékat, és fizeti be az (szovetségi és kantonalis) adok 12—15 szazalékat. A svajci
bankok atlagos koltséghatékonysaga némileg jobb, mint a tobbi fejlett orszadg bank-
szektoraé (IMF 2007; SwissBanking 2013).

Fdykiss Péter a Magyar Nemzeti Bank f6osztdlyvezetdje. E-mail: faykissp@mnb.hu.
Szalai Zoltdn a Magyar Nemzeti Bank vezetd kbzgazdasdgi elemzdje. E-mail: szalaiz@mnb.hu.
Toth Ede a Magyar Nemzeti Bank volt portfolidkezelGje.
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2. A svajci bankrendszer altalanos jellemzgi és fébb szerkezeti vonasai

A svdjci szabdlyozds alapjdn a bankok jogilag ugynevezett univerzdlis bank formdja-
ban miikédhetnek, azaz nincs megkotés az altaluk nydjthatd pénziigyi szolgaltatasok-
ra vonatkozdan (IMF 2007) (szemben példaul az USA-val, ahol a pénzligyi valsag utan
bevezetett szabalyozdsnak megfelelen a kereskedelmi banki és a befektetési banki
tevékenységeket szét kell valasztani intézményi szinten?). Ennek ellenére a gyakor-
latban — a két nagybank, illetve a nagyobb kantonalis bankok kivételével - az egyes
intézmények meglehetdsen specializaltak. A svajci bankrendszerben alapvet6en hét
csoport kilonboztetheté meg (tulajdonosi szerkezet és aktivitas alapjan):

e Nagybankok: Globalis szerepl6k, univerzalis aktivitassal (kiilondsen a vagyonke-
zelési és a befektetési banki terileten kiemelked&k). Az UBS és a Credit Suisse
hazai piaci szerepe is jelent8s, de mindkét bank esetében a kilfoldi tevékenység
mérete lényegesen meghaladja a hazai aktivitast.

Kantondlis bankok: Jellemz6en az adott kantonban, és f6leg a lakossagi (jelza-
log) és a kkv-hitelezési teriileten aktivak. Kilonleges jogi statusszal rendelkeznek:
a kantonok a fé tulajdonosaik (nem szavazo részvényként a tulajdoni hanyad egy
része értékesithetd, t6zsdére bevezethetd), a naluk elhelyezett betéteket pedig
az adott kanton garantalja. A svajci fellgyelet (FINMA) 1999-ig nem is ellenérizte
Gket, ez azonban valtozott, és jelenleg a tébbi hitelintézettel egyutt felugyelik ezt
a szektort is.

Regiondlis bankok: Jellemz6en kozosségi tulajdonban 1évé regionalis bankok, ame-
lyek az RBA Holding ald tartoznak. Az RBA un. ernyGintézményként pénzigyi, IT, és
terméktadmogatast nyujt az ala tartozé bankoknak. F6leg lakossagi és a kkv-szeg-
mensben aktivak, de a piaci részesedésiik az utdbbi idében erésen lecsdkkent.

Raiffeisen bankok (takarékszévetkezetek): FGleg a vidéki terlileteken aktivak, el-
s6sorban lakossagi (jelzélog) és kkv-szegmensben. Szerepiik az utébbi idében
megnétt, mar a teljes orszagra kiterjed a mlkodésik. Az erds jogositvanyokkal
rendelkezé ernySbankjukban torténik a kozponti kockazatkezelés, illetve a téke-
és likviditdsmenedzsment.

Privatbankok: A legrégebbi svajci banktipus, jellemz6en kiilfoldi vagyonok kezelé-
sét végzik. Mivel lakossagi betétet sokszor nem is gy(jtenek, [ényegesen enyhébb
nyilvanossagra hozatali kotelezettségek vonatkoznak rajuk.

e Kiilféldi lednybankok és fioktelepek: Jellemz&en kiilféldi bankcsoportok svéjci pri-
vatbankjai, f6leg kulfoldi tgyfelekre fékuszalnak. Az elmult években a lakossagi
(jelzélog) és a befektetési banki aktivitasuk is nétt.

1 Részletesen lasd: un. Volcker-szabaly (Bloomberg 2013).
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e Egyéb bankok: A fenti szegmensek egyikéhez sem tartozd piaci szerepl6k. Féleg
aruhazlanci hitelintézetek (pl.: Coop, Migros), illetve fogyasztasi hitelekre fékuszalo
intézmények tartoznak ide.

1. dbra
A svajci bankrendszer mérete (mérlegf66sszeg) és a nagybankok piaci részesedése
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Forrds: SNB

A svdjci bankrendszer a viszonylag sok szerepld ellenére alapvetéen dudlis szerke-
zet(i. A nagybankok piaci részesedése jelenleg a hosszabb tavua atlagnak megfeleld,
nagysagrendileg 50 szazalékos, de a valsag el6tt meghaladta a 67 szazalékot is (1.
dbra). A UBS és a Credit Suisse globalis szerepl6k, viladgszinten is a 20 legnagyobb
bankcsoport kdzott vannak. A nagybankokon kiviil a tébbi intézmény leginkdbb adott
szegmensekben vagy régidkban aktiv (lakossagi bankok, kkv hitelezés, privatbanki
szolgaltatasok, stb.), a hazai piacon leginkabb a kantonalis bankoknak van nagy
szerepe.

A svdjci bankrendszer altal nyujtott hiteleken belil a legnagyobb aradnyt a haztar-
tasok szamdra nyujtott — tulnyomad részt jelzadlog- — hitelek teszik ki (2. dbra). Ezek
ardnya a 90-es évek kozepétél folyamatosan nétt, jelenleg a maganszektornak nyuj-
tott hitelek tobb mint 65%-a haztartasi hitel. A vallalati hitelek dllomanya 2005-t6l
Ujra ndvekedésnek indult, azonban mar némileg eltérd szerkezetben: mig kordbban
a vallalati hitelek mintegy felét a nagybankok nyujtottak, addig jelenleg a részese-

désik csaknem 30%-ra csokkent.
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2. adbra
A vallalati és haztartasi hitelek alakuldsa a svajci bankszektorban
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a Raiffeisen bankok adatai is szerepelnek a statisztikakban.
Forrds: SNB

7

A svdjci bankok privdtbanki tevékenység (private banking) lizletdgban vezetd szere-
pet jdtszanak a vildgban. A valsagban a privatbanki szektor a nemzetkozi verseny-
tarsaknal nagyobb piacvesztést szenvedett el, mert a svdjci privatbankok esetében
nagyobb az észak-amerikai és nyugat-eurdpai tgyfelek aranya, ahol a vagyonvesztés
nagyobb volt, mint mas régidkban (SwissBanking 2011). Ennek ellenére tovabbra
is nagyon jelentds ez a tertlet: a svajci bankrendszerben a kezelt eszk6zok mintegy
fele kulfoldi tgyfélhez kapcsolddik (SwissBanking 2013).

Az eszkbzkezelés (asset management) nemzetkézi szempontbdl nem kiemelkedd —
leszamitva a fedezeti alapok fedezeti alapjait (,,hedge funds of hedge funds”); mas
orszagok jobb feltételeket biztositanak ehhez (pl. Luxemburg). Ebben a szegmensben
ennek megfeleléen a hazai Ggyfélkér dominal.

A svdjci bankrendszer kialakuldsa

A svajci bankrendszer jelenlegi méretének tiikrében meglepé, hogy az alpesi orszag
bankrendszere csak viszonylag késén, az egységes svajci allam létrejottét kovetben
(1848) indult érdemi fejlédésnek. A korai id6szakban az alapvet6en mezégazdasagi
fokuszu gazdasag nem igényelt érdemi pénzigyi szektort, raadasul akkoriban az or-
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Forrds: SwissBanking (2013)

szag kereskedelmi tevékenysége is viszonylag korlatozott volt (szemben példaul Hol-
landiaval vagy Eszak-Olaszorszaggal, ahol ez érdemi 6sztdnzét jelentett a bankszektor
kialakuldasahoz). A svajci allam megalakulasa magaval hozta az egységes pénzpolitikat
és gazdasagi kornyezetet, majd a svdjci nemzeti bank (SNB) megalakulasaval (1907)
kialakult a ma ismert svdjci pénziigyi rendszer alapja. A szektor korai fejl6dését ke-
resleti oldalrdl er6teljesen 0sztondzte az allam altal is érdemben tdmogatott vas-
utfejlesztés (ekkoriban Svajcnak er6teljes infrastrukturdlis lemaraddsa volt a tobbi
eurdpai orszaghoz képest) és az orszdg beinduld iparosodasa, mig kinalati oldalrdl
a haztartasok javuld jovedelmi helyzete és megtakaritasi hajlanddsaga biztositotta
a szikséges forrasokat. Ebben az idészakban (1850-1910) alapitottak a svajci bank-
rendszer jelenleg is aktiv tagjainak tobbségét.

3. Eszk6zar-buborékok és a pénziigyi valsag kovetkezményei

A svdjci bankrendszer a két globdlis nagybank, az UBS és a Credit Suisse kivételével
Osszességében jol dtvészelte a vdlsdgot. A valsagnak vald kitettség egyik csatorndja
a nagy globalis bankok USA-beli befektetési banki tevékenysége volt. Az USA esz-
kozar-buborék kipukkanasa megrenditette e bankokkal szemben a bizalmat, veszte-
ségeket kellett elszenvedniik a jelzaloghitelezésen. Az UBS esetében a svajci jegy-
bank (SNB), illetve a szovetségi kormany pénzligyi beavatkozasara is szlikség volt.
Az UBS mintegy 39 millidrd USD befagyott eszkézének elkiilonitésére létrehoztdk
a StabFund-ot, amelyet a nemzeti bank feliigyelt. Az SNB tulajdont is szerzett az
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alapban, amely részesedését végiil nyereséggel tudta értékesiteni a valsag utan az
UBS-nek (a szévetségi allam szintén hozzajarult a ment6akcidhoz, amit szintén visz-
szakapott). A Credit Suisse elkerilte az allami ment&akciot, képes volt a mérlegének
atalakitdsdra és t6kebevonasra. A valsaggal kapcsolatban 2007 és 2009 kozott az UBS
53 milliard, a Credit Suisse 19 milliard USD veszteséget volt kénytelen leirni (Finma
2009). A svajci kozéletben ellenséges hangulat alakult ki a nagybankokkal szemben,
mert sokan ugy érezték, hogy a svajci polgarok anyagi biztonsagdat sodortdk veszély-
be az USA jelzdlogpiacan folytatott tevékenységiikkel. Az UBS egy alkalmazottja
miatti botranyt kévet6en politikai szinten felmertlt olyan megoldas is, amely szerint
az értékpapir-befektetési tevékenységet le kellene valasztani ezen intézményekrél
(eladas vagy kulfoldre kihelyezés), de végiil a parlament kis tébbséggel elutasitotta
a kezdeményezést (Reuters 2011).> Az intézmények stabilitdsanak erdsitése érde-
kében azonban szigoritottak az lizletdgra vonatkozo prudencialis kovetelményeket.
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Forrds: BIS Property Price Statistics

2 Az UBS egy kereskeddje 2011-ben két millidrd dollart meghaladd veszteséget okozott nem engedélyezett
részvénykereskedéssel. 2012-ben pedig egy masik alkalmazott a londoni bankkozi kamatokra, a LIBOR-ra
vonatkozo illegélis megdllapodasban volt biinos. Sulyos, 1,5 milliard dollaros blntetést okozott a bankjanak.
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A svajci nagybankok ment&akcidjanak sikerét nagymértékben segitette az, hogy az
orszagot biztos menedéknek tartottak a piacokon.

Eszkozar-buborék kialakuldsatdl — leginkabb az ingatlanpiac kapcsan — Svajcon be-
[Ul az utdbbi id6ben, a vdlsdg kbvetkeztében zérd kézelébe csbkkentett jegybanki
kamat hatdsdra tartanak. A makroprudencidlis jogkorrel is rendelkezd jegybank
2013 szeptemberében 1 szazalékos anticiklikus t6kepuffert tartott sziikségesnek
a probléma kezelésére, amit 2014 februarjaban 2 szazalékra emelt. 2012 koézepétdl
10 szazalék onrészt kell fizetnie a jelzaloghitel felvevGjének (90 szazalékos LTV), és
a hitel kétharmadat legfeljebb 20 éven belll térlesztenie kell. Kockazatosabb addsok
esetében, illetve az ingatlan értékének 80 szazalékat meghaladd hitelre 100 sza-
zalékos kockdzati sulynak megfeleld t6két kell képeznitik a bankoknak (IMF 2014).

A probléma kezelésére a jegybanki alapkamat emelése egyel6re nem alkalmazhaté
eszkoz, mert az egyébként is erés arfolyamra — amit a jegybank 1,2 CHF/EUR arfo-
lyamndl nem enged tovabb erésddni — tovabbi erdsité nyomdst gyakorolna, amit
sajat magdnak kellene védenie devizapiaci intervenciéval. A kérdés sulyossagat jol
jelzi, hogy Thomas Jordan bankelndk 2013 decemberében a legnagyobb kihivas-
nak nevezte azt, hogy sikeriljon leh(teni a lakaspiaci arbuborékot (az UBS ingatla-
nar-indexe? szerint a piac kockazatos tartomanyban van). Az ingatlanar-index gyors
ndvekedése mellett tovabbi kockdzatot jelent a haztartdsok stagnalé jovedelme
és a kapcsolodd novekvé eladdsodasuk, illetve ndvekszik a nem sajat lakds céljara
szolgald ingatlanok épitése (befektetési célu vasarlas).

Svdjci bankvdlsagok

A mostani pénziigyi valsag el6tt az 1930-as és az 1990-es években volt megfigyelhetd
jelent6sebb valsag a svdjci bankrendszerben®. A 30-as évek bankvalsaga elsésorban
az 1929-ben kitért nagy gazdasagi vilagvalsag, illetve az ennek nyoman felszinre
keriil6 német bankrendszeri problémak hatdsdra alakult ki. A 8 legnagyobb svijci
bankbdl 5 csédbe ment vagy beolvadt egy masik intézménybe (pl.: a Bank Leu és
a Volksbank a Credit Suisse-be), a megmaradt intézmények egy része pedig allami
tamogatast kapott a fennmaradas érdekében (a valsag soran tébb mint 60 intézmény
ment csédbe vagy olvadt be mas bankba).

A 90-es évek svajci bankvalsagat a jelenlegihez hasonlé ingatlan eszkézar-buborék
kipukkanasa okozta®. Az alacsony kamatok nyoman kialakulé ingatlanar-boom miatt
a bankok jelzalogbanki aktivitasa rendkivil megnétt, azonban a kés6ébbiekben beko-

3 Az index nem pusztan az drak alakuldsat mutatja, hanem tébb kapcsol6dé mutaté kombinacidja, amelyek
kozott szerepel az ingatlanhitelek adéssagterhe, az inflacid, az épitGipar és a GDP novekedésének relativ
alakulasa stb.

4 http://www.manager-magazin.de/magazin/artikel/a-556788.html Let6ltés ideje: 2014.07.10.
S http.//www.dievolkswirtschaft.ch/de/editions/201105/pdf/Barnetta.pdf Letoltés ideje: 2014.06.19.
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vetkezett kamatemelések hatasara problémak jelentkeztek a piacon (jelentsen nétt
a nemteljesit6 dllomany). A valsag hatasdra a regionalis bankok jelentés része cs6dbe
ment vagy beolvadt mas bankba, Genf és Waadt kantonoknak pedig szandlniuk kellett
kantonalis bankjukat (6sszesen mintegy 42 milliard CHF leirdst kellett megvaldsitani).

4. Koncentracio a svdjci bankszektorban

1996 és 2005 kozott, vagyis mar a valsag el6tt jelentds koncentracid ment végbe
a bankszektorban: mikdzben a banki eszk6zok aranya a GDP-hez képest haromszo-
rosrél tobb mint hatszorosra nétt, addig a pénzigyi szektorban m(ikodé intézmények
szama 404-r6l 337-re csdkkent, majd 2013-ra mar csak 283-ra. A piaci koncentracié
egyik mutatdja, a Herfindahl-index® az 1995-6s 1020-rél 2005-ra 2690-re nétt, ami
nemzetkozi 6sszehasonlitdsban magasnak szamit (IMF 2007:9). Egyes piaci szeg-
menseket tekintve a leggyorsabb koncentracio a nagybankok esetében volt megfi-
gyelhetd, ezt kovették a maganbankok. A lakossagi és kisvallalati szegmensben aktiv
bankok esetében (kantondlis és regionalis bankok) azonban szinte alig volt valtozas
a koncentracidban. A koncentracié mogott a valsag elStti periddusban elsésorban
a hagyomanyos hitelezés és betéti izletdg részaranydnak csdkkenése és a piaci
Uzletag gyors novekedése hiuzdodik meg, ami a nagybankok sulyanak névekedését
eredményezte, hiszen a ndvekvé szegmensekben aktivabbak voltak.

A vdlsagban azonban a globalis bankok jelent6s eszkdzleépitést hajtottak végre,
és a masik, kordbban gyorsan koncentralédé privatbanki szektorban is csokkent
a svajci bankok altal kezelt vagyon 6sszege. Ennek megfelel6en a valsag el6tti kon-
centracio a valsagban nem folytatddott, inkabb visszaesett. Kissé nétt a Raiffeisen
bankok, és az egyéb, koztuk kilfoldi intézmények piaci részesedése, és csokkent
a regionalis bankoké.

A koncentracié és a nemzetkoziesedés 6sszefliggésében az varhatd, hogy a mdr
jelenleg is nagyon jelentds két globdlis bank tovdbbra is nemzetkézi szerepet fog
jdtszani, és a tevékenységiik nagyobb részét nem hazai tgyfelekkel és hazai piacokon
fogjak folytatni. Emellett tovdbbra is nemzetkézileg is vezets poziciot fognak betél-
teni a svdjci pénzintézetek a privatbanki piacon, bar az elsé helyet olyan nemzetkozi
versenytdrsak veszélyeztetik, amelyek ligyfélkore béviilésében nagyobb a potencidl
(PWC 20130, 2013b). A tdbbi banki szegmensben kevéssé latszik nemzetkozi vagy
regionalis szempontbdl jelentds szerepl6k kiemelkedésének lehet&sége a verseny-
tarsak lehetdségeivel 6sszevetve (pl.: asset management).

¢ A Herfindahl-Hirschman-index egy 0 és 10000 kozotti szam, a magasabb érték a nagyobb piaci koncentraciét
mutatja.
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5. dbra
A svajci bankok koncentraciés mutatéi 1996-2011 kozott
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Megjegyzés: a Lerner-index a piaci drazdsi erét mutatja a kibocsdtds és az input oldalon is; magasabb
érték gyengébb versenyt jelez. A H-statisztika a verseny fokdt jelzi, az inputdrak jévedelemrugalmassdga
alapjdn. Monopolhelyzet esetén az érték 0-val, tokéletes verseny esetén 1-gyel egyenld, de bizonyos
oligopolisztikus helyzetekben egynél nagyobb is lehet.

Forrds: World Bank Global Financial Development Database

5. Globalis nagybankokkal kapcsolatos problémak (Too big to fail)

Ha pusztdn a nagybankok méretét viszonyitjuk a gazdasag’ vagy sziikebben a svdjci
kéltségvetés méretéhez, akkor a svdjci bankrendszer kiemelked6en térékenynek
tiinik nemzetkézi ésszehasonlitdsban. A bankszektor sulya nagyobb az 6sszes vi-
szonylag kisméretd, de nemzetkdzi nagybankokkal rendelkezd orszdgénal is, mint
Hollandia, az Egyesilt Kirdlysag vagy Izland. A nagy jegybankok eltokéltsége, a ko-
zottik létrehozott deviza swap megallapodasok segitettek a svajci bankrendszerben
is a panik eszkalaléddsanak megakadalyozasaban (IMF 2010).

A Svajcban bejegyzett, globalis [éptékben is jelentssé valt bankhazak (UBS, Credit
Suisse) a valsagot kovetd években folyamatosan javitjak a tékehelyzetiiket és jove-
delmezdségiket (Financial Stability Board 2012). Az UBS és a Credit Suisse egyarant

7 A bejegyzés szerinti orszag GDP-jéhez viszonyitva a vildgon a legnagyobb bank az UBS volt 2010-ben,
a harmadik legnagyobb pedig a Credit Suisse. Lasd: Demirgli¢-Kunt—Huizinga (2010).
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aktiv szerepl&i a vagyonkezelési, a svajci lakossagi/kereskedelmi banki, a befektetési
banki és az alapkezelési piacnak (The AAA Handbook 2013). ElImondhatd, hogy e
rendszerszinten jelent8s pénzintézetek sokkellenalld képessége az elmult években
végrehajtott t6keemeléseknek kdszonhetben szamottevéen javult. A tékemegfe-
lelési mutato (Common Equity Tier 1 ratio) a 2014. marcius végi adatok szerint az
UBS-nél 13,2 szazalékot (UBS 2014), a Credit Suisse-nél 10 szazalékot (Credit Suisse
2014) ért el. Mivel e bankok mind a svajci, mind pedig a globalis pénziigyi rendszer
szempontjabodl jelentGs szereplSk, ezért a svajci bankfelligyelet az Ugynevezett 'too
big to fail’ szabdlyozas keretében szigorubb, 2019-t6l 13 szazalékos t6kemegfelelést
var el e pénzintézetektdl. Fontos azonban kiemelni, hogy e bankok hitel- és értékpa-
pir-portfolidjanak mérete, valamint jelent6s nemzetkozi bedgyazottsaga miatt egy
kedvezétlen kockazati forgatokonyv bekdvetkezése esetén a potencidlis veszteségek
nagysaga olyan jelent@s lehet, amelyet a t6keemelések utdni magasabb tékeszint
sem feltétlendl fedez.

Az SNB szempontjabdl jelenleg elsédleges fontossagu a két nagybankot érintd, ugy-
nevezett ,too big to fail” (TBTF)® szabdlyozas konzisztens és gyors implementalasa.
A TBTF-szabalyozas az alabbi két teriiletet érinti:

e Elssorban a bankok belsé modelljein alapuld kockazattal sulyozott eszkozal-
lomany-szamitas hitelességét kell erGsiteni. Az SNB tdmogatja a svajci bankfel-
Ugyeletet (FINMA) abban a vizsgdlatban, amelynek célja, hogy meghatdrozza az
eltérés mértékét, illetve feltdrja az esetleges eltérések okait a belsé modelleken
alapulé (Un. IRB-mddszer), illetve a sztenderd-maddszer szerint szamitott kocka-
zattal sllyozott eszkdzallomanyok kozott. Ha a kétféle megkdzelités jelent6sen
eltéré eredményre vezet, gy a felligyeletnek kiilonféle korrekcids intézkedések
bevezetésérdl kell dontenie.

Masodsorban hiteles és mikoddéképes valsagtervekkel biztositani kell a nagy-
bankok m(ikod6képességének fenntarthatdsagat kilonféle sziikséghelyzetekben.
A svajci bankfellgyelet a valsagtervek elégtelenségének megallapitdsa esetén jo-
gosult bizonyos korrekcids intézkedések megtételére, illetve a svajci banktérvény
megadja a felligyelet részére a sziikséges eszkdzoket a csédbe jutott bankok sza-
nalasara (Financial Stability Board 2012).

Piaci vélemények szerint méreténél és jelent6ségénél fogva az UBS és a Credit Suisse
egyarant szdmithat a svdjci hatésagok tdmogatasara sziikség esetén. 2012 augusz-
tusa, a bankcs6dokre vonatkozd szabdlyok bevezetése 6ta azonban a hatdsagok
szamottevd jogosultsagokat kaptak a hitelezdi jogokba valé beavatkozasra, ami egy
esetleges jov6beli adéssagatrendezés esetén jelenleg nem tisztazott kdvetkezmé-

8 Commission of Experts (2010).
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nyekkel jarhat az egyes szenior, fedezett kbtvények tulajdonosai és mas hitelez6k
kozotti kielégitési sorrendre (The AAA Handbook 2013).

6. Specialis svajci probléma: nemzetkozi nyomas informacidcserére,
egyuttm(ikodés az addelkeriilés lildozésében

A vdlsdg nyomdn erésodott a nemzetkézi kbzdsségben az elhatdrozds, hogy az addel-
kertilést megakaddlyozzdk, és ebben a nemzetkézi egylittmiikddést fokozzdk. Svajcot
hagyomanyosan olyan orszagnak tekintik, amely célpontja tisztdzatlan eredet( vagy
mashol nem addzott pénzek befektetésének. A svdjci kozvélemény és a politikusok
eltokéltek abban, hogy az orszagot tisztazzak ezen negativ megitélés aldl. Tovabbra
is fontos nemzetkoézi pénziigyi kozpont kivannak maradni, beleértve a vagyonkeze-
Iést és privatbanki szolgaltatasokat is, de a jovGben csak az addzott pénzek korében
(Federal Department of Finance 2010).
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Melléklet

2o e P

A svajci bankrendszer f6bb jellemzéi
| 1995 | 2000 | 2005 | 2010 | 2013

Likviditas

Likvid eszk6zok/Gsszes betét 1,86% | 1,81% | 1,43% | 7,64% | 23,84%
Maganszektornak nyujtott hitelek (milli6 CHF) 290 618 | 418 573 | 463 847 | 517 300 | 564 720
Hitel/eszkozallomany 21,96% | 19,70% | 16,30% | 19,06% | 19,82%
NPL az 6sszes hitel aranyaban* n.a. 3,54% 0,79% 0,51% n.a.
Az Osszes hitelre megképzett értékvesztés/NPL n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Deviza kockazat

FX ﬁltelek aranya a maganszektor hiteldllomanyan na. na. 21,0% 24.5% 19,9%
belul

Forrasok

Betét/6sszes forrds 47,84% | 41,66% | 42,54% | 51,18% | 58,79%

Koétvények+aldrendelt kélcson+kulfoldi hitelkeretet/

.. . 14,54% | 10,03% | 10,23% | 16,03% | 13,41%
Osszes forras

Szolvencia

T6ke/RWA (Total capital ratio, FINMA, Pillar 1) n.a. 13,23% | 12,34% | 17,28% n.a.
ROA** 0,45% | 0,90% | 0,87% | 0,39%

ROE** 4,01% | 7,84% | 597% | 0,11% n.a.

Megjegyzés: *Nincs frissebb SNB-adat. Csak WorldBank-adatszolgdltatds dll rendelkezésre, azonban
jelentds az eltérés a kettd k6zott az atfedd periodusban, ezért nem kézéljik. **Nincs elérheté SNB- adat,
igy addzds utdni eredménybdl dltalunk szamitott adatokat szerepeltetiink.
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A torok bankrendszer: A reorganizaciotol
a tulfiitottségig

Csortos Orsolya — Dancsik Bdlint — Molndr Gyérgy

A térék bankrendszer a 2000-es években jelentésen dtalakult a kordbbi, dllamot
kiszolgdlo intézményrendszerhez képest. A modernebb és mélyebb pénziigyi rendszer
kialakuldsdat a 2001-es bankvdlsdg és az azt kévetd reorganizdcio tette lehetévé,
mely sordn a szektor fejl6dése és jovedelmezbsége miatt kiilfoldi befektetbk is meg-
jelentek a térék bankrendszerben. Az dllami bankok szerepe azonban tovdbbra is
jelentds, piaci részardnyuk eléri a 25 szdzalékot. A likvid és t6keerds szektort a 2007-
2008-as pénziigyi vdlsdg kevéssé rengette meg. A fejlett orszdgok jegybankjai dltal
elinditott mennyiségi lazitds azonban a térék gazdasdgba dramlo kiilféldi forrdasokon
keresztiil hitelexpanziohoz vezetett, ami valamelyest felerdsiti a bankrendszerhez
és a torék gazdasdgi kildtdsokhoz kapcsolddo kockdzatokat. A térék bankrendszer
stabilitdsdt veszélyeztethetik a globdlis pénzpiaci folyamatokhoz kapcsolddo koc-
kdzatok, féként az orszdgba dramlé kiilféldi t6ke volumenének csékkenésén, illetve
a téke kiagramldsdn keresztiil. A pénzpiaci fesziiltségekre valé hajlam, az drfolyam
gyengiilése és a kamatlabak sokkszer(i emelkedése kénnyen a Idtens hitelkockdzatok
felszinre keriilését okozhatjdk, ami a bankrendszer — jelenleg biztosnak tiiné — likvi-
ditdsi- és tékehelyzetét is probdra teheti.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: G21, E61

Kulcsszavak: torok bankrendszer, reorganizacio, pénziigyi stabilitas
1. Bevezetés

A torok pénzigyi rendszert a bankok domindljak, az egyéb pénziigyi szerepl6k ré-
szesedése minimalis. A bankrendszeren belil az elmult évtizedet az dllami bankok
jelent6s, amde fokozatosan csokkené szerepe és ezzel parhuzamosan a kilfoldi
bankok novekvé térnyerése hatarozta meg. Az allami tulajdon részardnya mérleg-
f66sszeg és a hiteldllomany szerint aranyositva is 25 szazalék korili, mig a kalfoldi
bankoknal ugyanez az érték a 15 szdzalékot kozeliti. A kilféldi tulajdon aranya régids
0sszehasonlitasban alacsony, azonban a nyilvanosan kereskedett részvények kilfoldi
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tulajdonlasat és a kisebbségi részesedéseket is beleszamitva mar a 40 szazalékot
is meghaladja. Az allami tulajdon ardnya az utébbi két évtizedben Osszességében
csokkend tendencidt mutatott, amit a 2000-es évek kozepe 6ta f6leg a kiilfoldi sze-
repl6k piaci részének névekedése ellensulyoz.

2. A modern torok bankrendszer kialakulasa?

A torok bankrendszer az 1980-as éveket megel6z6en a tervgazdasagokra jellemzé
vonasokat viselte magan. Az 1960 és 1980 kozotti periddusban az allam jelentds
mértékben befolyadsolta a redlgazdasag miikdodését ,,importhelyettesité” gazdasag-
politikdja nevében, melyet a kordbban importalt druk hazai termelésének 6szton-
zése fémjelzett. A bankrendszer szdmara ez az id6szak a mennyiségi (hitelezési
limitek) és arjellegli korlatozasok (kamatlab-plafon) periddusat jelentette. A bankok
szerepe az allam altal meghirdetett , fejlesztési tervek” beruhazasainak finansziro-
zasara korlatozddott.

A modernkori torok bankrendszer kialakuldsanak elsé Iépcséjét az 1980-as évek
nyitasa, a kiilsé és bels6 gazdasagi kapcsolatokat is érintd liberalizacio elinditasa je-
lentette. A '70-es években bekodszontott redlgazdasagi stagnalas és a fizetési mérleg
problémai Gjitasra késztették a torok gazdasagpolitikat.? Ennek keretében a ’80-as
évek elején a torok gazdasag kinyildsa volt megfigyelhets, ami a bankok mUikodési
kornyezetében is markans véltozasokat hozott. Erre az idészakra tehet6 a nemzetkozi
standardok megjelenése a bankszabalyozasban, a kiils6 auditdlds kotelezettsége,
a betétbiztositas bevezetése, az értékvesztés-elszamolas megreformalasa. A valtozo
szabalyozdi kornyezet egyuttal a verseny élénkilésével is jart, aminek kovetkezté-
ben a bankok tevékenységi kore és termékkinalata is jelentésen béviilt. Azonban
a '80-as években meginduld reformfolyamat ellenére az ezredfordulét megel6z6 két
évtizedre egy alacsony hatékonysdagu, a redlgazdasdg finanszirozasaban mérsékelt
szerepet vallald, els6sorban az dllami szektort finanszirozé bankrendszer miikddott.

A 90-es években a torok bankrendszer fejl6dését és igy a torok pénziigyi rendszer
mélyulését tobb kedvez6tlen makrogazdasagi tényezd is hatréltatta. E folyamatok
negativ hatdsat tovabb fokozta a bankok nem megfelel irdnyitasa, a hitelek nem
profitalapu folydsitasa, a szabalyozasi hianyossagok és az alacsony intenzitasu
versennyel jellemezhetd m(ikodési kornyezet. A 2000-es évek forduléjan a bank-
rendszer rendkivil sérilékenységében tobb tényez6 is szerepet jatszott (volatilis
novekedés, allami eladdsodas, magas inflacid, alacsony szintli megtakaritasok és
kulfoldi forrasokra valé rautaltsag) (BRSA 2010; BAT 2012).

1 A torok Bankszovetség kiadvanya (BAT, 2012) alapjén.

2 Az Ujitas legfontosabb elemeit a kilfolddel valo tranzakcidk felszabaditasa jelentette: a szabad t6kemozgés
és devizapiaci tranzakciok 1989-re, mig a torok lira konvertibilitdsa 1990-ben valésult meg.
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A bankrendszer kiteljesedése csak a 2000-es évek eleji pénzligyi valsagot kdvets
reorganizacié soran ment végbe. A reorganizdcié soran egyrészt az allam a Betét-
biztositasi alapon (SDIF) keresztiil atvette azon bankok kezelését, amelyeket legin-
kabb érintett a valsag. Az allam koltsége az atvett és megsegitett bankokon elérte
a 47 milliard dollart, ami nagyjabol a 2001-es GDP 30 szazalékanak felelt meg (igy
a bankmentés hatdsara az addssagrata 78 szazalék kozelébe emelkedett 2002-ben).
Az 1996-2003-as id6szak soran az SDIF 20 bank kezelését vette at, mikozben 8
bank m(ikodését beszlintették. A koltségek mintegy felét a mar korabban is allami
kézben Iév6 bankok reorganizacidja tette ki, mig a magantulajdonban lévé bankok
megsegitése tovabbi 8 milliard dollart emésztett fel. A reorganizacid sordn a valla-
latok addssaganak atitemezésére vonatkozoé ajanlasok is megjelentek (un. Istanbul
Approach). A rovid tavon siirg6s intézkedéseken kivil a valsag a torok bankrendszer
szabdlyozdi kdrnyezetében is maradandé valtozasokat hozott. A tordk szabdlyozok
— felismerve a korabbi visszdssagokat — elGirdsokat alkottak a prudensebb kocka-
zatkezelés, felkésziiltebb menedzsment, a koncentracids kockazatok mérséklése,
a t6kemegfelelés és a nyitott pozicid jobb kezelése érdekében, mindezt az EU-ban
érvényes direktivakkal minél nagyobb 6sszhangban.

Mindezek eredményeként az elmult évtizedben jelent8s béviilés ment végbe a pénz-
Ugyi rendszerben: a teljes bankrendszeri mérlegf66sszeg GDP-aranyosan kozel két-
szeresére (mintegy 110 szazalékra), mig a hitel/GDP arany tébb mint haromszorosara

1. dbra
A bankrendszeri hitelallomany a GDP és a bankrendszeri mérlegf66sszeg aranyaban
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Forrds: Central Bank of Turkey (CBT), Eurostat.

222 | Kilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja



A térék bankrendszer: A reorganizdciotdl a tulfiitottségig

emelkedett (kbzel 70 szazalékra). Az emelked6 banki hitelkinalatot és a redlgazdasag
szereplGinek ndvekvs banki finanszirozasat jelzi a hitelek mérlegen beliili részara-
nyanak 2000-es évek eleje 6ta tartd folyamatos emelkedése is (1. dbra).

A torok bankrendszer a 2001-es vélsagot kovets évtizedben stabilan tdmogatta
a torok gazdasagi fellendilést. A torok gazdasag szereplSinek névekvd banki fi-
nanszirozasa a betétek banki mérlegen belili magas sulya mellett valésult meg, és
a 2012-ig 100 szazalék alatt marado hitel/betét mutaté is alacsony finanszirozasi
kockazatra utalt. A mutatd értéke 2009 6ta azonban folyamatosan emelkedik: az
utébbi években megvaldsult hitelexpanzidt nem kisérte a betétek hasonld mértékd
béviilése, igy az egyéb, nem betétjellegli banki forrdsok szerepe emelkedett.

A hitelezés nagyrészt hazai valutaban torténik, a devizahitelek részaranya a teljes
hiteldllomanyon beliil 30 szazalék koriili, ami jelent6sen alacsonyabb, mint a 2000-es
évek elején megfigyelhetd volt (Id. Melléklet tablazatanak 5. sora). A devizahitelek
korabbi magas aranya elsGsorban a rendkiviil magas és volatilis inflacidval magya-
razhato: a torok lira értékével kapcsolatos bizonytalansdg a gazdasagi szereplSket
mas, ,kemény” valutak haszndlatara sarkalta. Az inflacio leszoritasaval azonban
a hazai valuta térnyerése is elindult a hitelezésben. A jelenleg fennallé devizahi-
tel-allomany igy mar inkdbb az alacsonyabb deviza-kamatlabakkal és a gazdasagi
szerepldk arfolyam-pozicidjanak fedezésével hozhaté 0sszefliggésbe. Bar a bank-
rendszeri teljes nyitott pozicié minimalis (a bankok mérlegen belil és kiviil fede-
zik az arfolyamkockazatot), az arfolyam gyengiilése a természetes fedezettel nem
rendelkezé hitelfelvevéknél — elsGsorban vallalatoknal® — fesziiltségeket okozhat.

Osszességében a makrogazdasagi reformok pozitiv hatasa és a kedvez6 globdlis kér-
nyezet parosulva a bankrendszeri szabalyozas modernizacidjaval hozzajarult ahhoz,
hogy a térok pénziigyi rendszer a kordbbi birokratikus alapokon m{kédé rendszer
helyett egy a redlgazdasag szereplGit kiszolgdld intézménnyé valjon.

3. A bankrendszer strukturaja

A t6rok pénzigyi rendszert a bankok dominaljak, az egyéb pénziigyi szerepldk (pl.
,arnyékbankrendszer”) a GDP 10 szazalékat sem érik el. A bankrendszer elmult
évtizedét az allami bankok jelentés és a kilfoldi bankok névekvé szerepe hataroz-
ta meg. Az allami tulajdon részardnya mérlegf6dsszeg és a hiteldllomany szerint
aranyositva is 25 szazalék koruli*, mig a kilfoldi bankokndl ugyanez az érték a 15
szazalékot kozeliti. A kilfoldi tulajdon ardnya régids 6sszehasonlitasban alacsony,
azonban a nyilvanosan kereskedett részvények kilféldi tulajdonlasat és a kisebb-

3 Az utdbbi hdrom évben a vallalati devizahitelek névekedési liteme jelent6sen meghaladta az export
novekedési Utemét, mig a haztartasokndl szigord makroprudencidlis korlatozasok (a fogyasztasi hitelek
esetében adminisztrativ tiltds) gétoljak a devizahitelezés terjedését.

4 Ez az arany 3 allami nagybankot takar, koztik az egyik legnagyobb térok bankot is (Ziraat Bankasi A.S.).
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ségi részesedéseket is beleszamitva mar a 40 szazalékot is meghaladja. Az allami
tulajdon aranya az utdbbi két évtizedben Gsszességében csdkkend tendenciat mu-
tatott, a nem hazai szerepl6k részaranyanak névekedését pedig a 2001-es valsagot
kovetBen restrukturalt torok bankszektor iranti novekvé kiilfoldi érdeklédés hozta
el (2. dbra).
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Forrds: Central Bank of Turkey, Banking Regulation and Supervision Agency

A kulfoldi bankok tébbsége 2005 és 2007 kozott jelent meg az orszagban, tobb mint
felik Eurépabdl érkezett. E bankok térnyerése kilonosen a devizahitelezés terén volt
tetten érhetG, ami egyuttal a hazai bankok expanzidjat is visszavetette. Mindemellett
a torok szabalyozdi és addzasi kornyezet okozta versenyhatrany a hazai bankokat
kalfoldi tevékenység folytatasara 0sztonozte.® E torekvés célpontja elsGsorban az
Eurdpai Unid volt. 2007-ben a kilfoldi lednybankok hitelezési tevékenysége a val-
lalati szegmensben mar meghaladta a hazai bankok t6rok vallalatoknak nyudjtott
hiteleinek felét.

5 A torok bankok 2007-ben mar mintegy 40 kilféldi lednybankkal rendelkeztek.
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Az allami bankokrdél elmondhatd, hogy a nemteljesit6 hitelek ardnya magasabb na-
luk, mint magantulajdonban [évé tarsaiknal, azonban a miikodési koltségeik relative
alacsonyabbak (Ganioglu—Us 2014). Utdbbi jellemzében az allami bankok nagyobb
mérete és igy a mérethatékonysag is jelentSs szerepet jatszhat. Az allami bankok
hitelezése soran egyes kiemelt szegmensekben az tgyfelek forrdshoz jutdsa nem
tisztan piaci alapon torténik, az dllam kamattdmogatasok, garanciak nyujtasa révén
segiti az addsok finanszirozasat. E teriletek kozé tartoznak elsésorban a kis- és
kozépvallalkozdsok, az agrarszféra, illetve az exportdr vallalatok is. Utdbbiak eseté-
ben érdekesség, hogy Torokorszagban a jegybank is végez export-refinanszirozast.

Jegybanki eszk6z6kkel térténé exporttamogatds

Bar az export- és importfinanszirozas allami eszkozokkel torténé tdmogatdsa szamos
orszagban elterjedt mddszer, ezt legtobb esetben kifejezetten erre a célra alapitott
ligynokségek, illetve allami bankok végzik. Torékorszaghan ezzel szemben a jegybank
is részt vesz ebben a tevékenységben, amivel kett8s célja van: egyrészt olcsé forras
biztositasa az exportérok szamara (és ezaltal a folyo fizetési mérleg egyenleg javitdsa),
valamint a jegybank devizatartalékainak névelése (Aslaner 2013).

Az exportrefinanszirozasi hitelek folydsitasa torok liraban toérténik devizaszamlak
ellenében. A hitelek visszafizetése 240 napon belil, devizaban valésul meg — en-
nek kdszonhet6en ez a torok jegybank nemzetkozi tartalékanak egyik fontos néveld
tényezGje is (2013-ban 12,7 millidrd dollarral jarultak hozz4 a tartalék nagysagahoz).

A torok jegybank a kereskedelmi bankokon keresztiil végzi az exportrefinanszirozast,
referenciakamatlab (LIBOR, EURIBOR) mellett. Az exportrefinanszirozo hitel a keres-
kedelmi bankok kozvetitésével (és legtobb esetben azok garancidja mellett) kerdil
folydsitasra és a hitelkockdzatot is a bankok viselik (mindazondltal eddig nem fordult
el6 késedelem ezeknél a hiteleknél). A hitelek drazasa sordn 120 napon belili tigylet
esetén a jegybank nem szamit fel a referenciakamat feletti felarat, mig 120-240 napos
lejaratu lgylet esetén 20 bazispontos feldrat alkalmaznak. A facilitas keretein belil
kihelyezett 6sszeg dinamikusan emelkedett az utébbi harom évben: mig 2011-ben
a folydsitott hitelosszeg 3 millidrd dollar volt, 2013-ban mar 6tszorosére emelkedett
az U] Ugyletek aggregalt 6sszege (CBT 2013; 2014).

Osszességében azonban elmondhatd, hogy a kkv-kat tdmogaté eszkdzok — mikdz-
ben jelentds tamogatdst nyujthatnak egyes véllalkozasoknak — jelentGsége a teljes
kkv-hiteldllomanyhoz képest nem mérvadd. Mindez azonban a hitelezési folyama-
tok tiikrében (2013-ban éves alapon 30 szazalékos kkv-hitelallomany-névekedés
és a bankok magas hitelezési hajlanddsaga) nem jelent problémat, a kkv-szegmens
hitelkorlatai nem mutatnak tulzott szigorusagot.
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A pénziigyi rendszer mélyiilésével egy id6ben a bankok szama — a nemzetkozi ten-
denciakkal 6sszhangban® — mérsékl§dott. Jelenleg a bankrendszer mérlegféosszeg
alapjan koncentraltnak mondhatd, az 6t legnagyobb bank részesedése 56 szazalékot,
a tiz legnagyobb banké 82 szdzalékot tesz ki. A koncentracié termék szerinti meg-
bontdsban elsésorban a betéteket érinti, mig a hitelek tekintetében alacsonyabb
koncentraciérdl beszélhetiink.

4. Kilfoldi tékebearamlas és hitelexpanzié — a bankrendszer helyzete
a valsagot koévetéen

A torok bankrendszert a 2008-ban elindulé valsag kdzvetlenil alig érintette. Mi-
kdzben a pénziigyi valsdg szamos fejlett orszagban a kereskedelmi banki mérlegek
jelent8s 6sszehuzddasat okozta, az alacsony kamatkdrnyezet okozta hozamvadaszat
tobb feltorekvs orszagban ellenkezd el6jell folyamatokat indukalt. A feltérekvd
orszagokba irdnyuld t6kebedramlas egyik kovetkezménye a tébb helyen is megfi-
gyelhet6 hitelboom volt, ami néhany esetben jelent6s ingatlanpiaci aremelkedés-

3. dbra
A hitelallomany éves névekedési titeme és a folyo fizetési mérleg hianya
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Teljes hitelallomany névekedési titeme (év/év)
----- Folyé fizetési mérleg deficitje (jobb skéla, GDP ardnyaban)

Megjegyzés: drfolyamsziirt éves névekedési litemek. Az dbrdan szereplé pontok a folyd fizetési mérleg
hidnydt dbrdzoljdk abszolut értékben (gordiilé négy negyedéves szamtani dtlag).
Forrds: IMF, Banking Regulation and Supervision Agency

& A pénzlgyi mélyiléssel egy id6ben a 2000-es éveket egyuttal az akviziciok és egyesulések nagy szdma
jellemezte, amit a mérethatékonysag és egyéb szinergidk kihasznalasara valo térekvés indukalt.
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sel is jart. Tordkorszdgban is hasonld folyamatok voltak megfigyelhet6k: a folyé
fizetési mérleg tartdsan magas hidnya, a kilféldi t6ke bedramldsa, a banki hitelek
magas Utem( expanzidja a bankrendszeri stabilitast is veszélyeztetheti. A teljes
hitelallomany arfolyamsz(irt éves névekedési titeme 2011-ben meghaladta a 30
szazalékot, mikdzben a kkv-hiteldllomany ennél is nagyobb mértékben, 50 szaza-
Iéknal is nagyobb tGtemben névekedett. Utdbbi egyuttal a bankok kockazatvallalasi
hajlandésaganak emelkedését is jelzi, ami még kockazatosabbd teszi a hitelezés
ilyen mértékd felfutasat (3. dbra).

A kordabbi hitelexpanzid kockazatait a Fed mennyiségi lazitasanak lassitasa (tapering),
illetve a fejlett orszagok jegybankjainak kamatemelése hozhatja felszinre. A likvi-
ditds sz(ikiilése és a monetaris kondicidk szigoritdsa elsésorban azon feltérekvé
orszagokat érintheti karosan, melyek jelent&sen fliggenek a bedramlé kilfoldi t6-
kétdl — vagyis magas folyofizetésimérleg-hiannyal kiizdenek. Torékorszagban 2013
majusa ota tdbb izben is makropénzigyi fesziiltség volt tapasztalhatd. A pénzpiac
akadozdsai a bankok likviditasi helyzetére is kihatottak, azonban a bankrendszer
likviditasi tartalékai folyamatosan a szabalyozéi minimum felett maradtak. A bank-
rendszer kozvetlen kiilféldi banki forrdsainak aranya sem mérsékl6dott a feszilt
helyzet ellenére, s6t az allami bankok kilfoldi forrasokat vontak be. A kilfoldi for-
rasok aranya bankrendszeri szinten 2013 novemberében 21,4 szazalék volt. A kia-
ramlo t6ke egyrészt az arfolyam gyengiilésén, masrészt a torok jegybank kényszer(
kamatemelései miatt emelkedd forraskoltségeken keresztiil okozhat problémakat
az adosok és igy a bankrendszer szamara. Az emelked kamatok novelik az adésok
késedelembe esésének kockazatat, amit a devizahitellel rendelkezé vallalatok ese-
tén fokoz az arfolyam gyengiilése. A nem pénzigyi vallalatok 6sszességében nyitott
rovid devizapoziciot tartanak fenn, a devizaeszkozok értéke mintegy 35 szazaléka
a devizaforrasoknak (CBT 2013). A torok lira 2013—2014 soran végbement gyengi-
Iése igy a vallalatok profitabilitdsanak csokkenésében is meglatszdédott (Altunok et
al. 2013), ami egyuttal a banki hitelkockdzatok névekedését is jelenti. Az alapka-
mat-emelés és az orszagkockazati felar emelkedése miatt pedig mind torok lirdban,
mind devizdban dragult a vallalatok finanszirozasi koltsége, ami a hitelallomany
novekedésének lassulasaban is tetten érhetd volt. Utdbbi azonban 2013 végén éves
alapon tovabbra is a jegybank daltal hosszu tavon fenntarthaténak itélt 15 szazalék
felett tartézkodott (CBT 2012).

A finanszirozasi fesziiltségek egyel6re nem latszodnak meg a nemteljesité hitelek
(NPL) aranyaban, a rata 2014 elsé felében az el6z6 honapokhoz hasonléan 2,7-2,8
szazalék korul alakult. A nemteljesitd hitelek aranya ezzel tovabbra is mérsékeltnek
tekinthet6, mikozben az értékvesztéssel vald fedezettség 70 szdzalék feletti. A fede-
zettség azonban részben az alacsony nemteljesitd allomanybdl kdvetkezik, és annak
felfutdsa esetén konnyen elégtelennek bizonyulhat. A torék jegybank 2013. novem-
beri stabilitasi jelentése alapjan a nemteljesit6 hitelek aranya a mikro- és kisvallal-
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kozasok, illetve a hitelkdrtydk esetében a legmagasabb. A haztartasi szegmensben
a hitelkartyak 5,2 szazaléka volt nemteljesit6, mig a lakascélu hitelek esetében az
NPL-rata mindéssze 0,6 szazalék volt a 2013. szeptemberi adatok alapjan (CBT 2013).

A torék bankrendszer jovedelmezGsége a fesziiltségek ellenére megfeleld, azonban
2014-ben érdemben gyengébb volt 2013-hoz képest. 2014. majus végéig a nettd
profit mértéke 10 milliard torok lira volt, ami mintegy 12 szazalékkal alacsonyabb
az el6z6 év els6 6t honapjaban tapasztalt értéknél. A t6kearanyos és eszkézaranyos
jovedelmez6ség ennek megfelel6en romlott az év végéhez képest: el6bbi évesitett
értéke 12 szazalék, utdbbié 1,4 szazalék volt majusban. A bankrendszer t6kemeg-
felelési mutatdja ekdzben meghaladja a 15 szdzalékot, ami érdemi teret biztosit
a bankok szamdra a jov6beli veszteségek kezelésére.

A torok jegybank és a felligyelet tobb eszkozzel is reagalt a pénzligyi stabilitdsi koc-
kazatok novekedésére. A pénziigyi valsag tapasztalatait figyelembe véve 2010-ben
megujitotta monetaris politikai keretrendszerét. Ennek jegyében az elsédleges cél
tovabbra is az arstabilitas elérése és fenntartasa, amelyet a pénzligyi stabilitds mint
kiegészit6 cél tdmogat. Ezzel 6sszhangban az iranyadd rata mellett tovabbi mone-
taris politikai eszk6zok kerllnek aktiv alkalmazdasra, amelyek a globalis pénzpiaci
volatilitdsbdl ered6 pénzigyi stabilitasi kockazatok kezelését szolgdljak (tartalékolasi
mechanizmus, aszimmetrikus kamatfolyosd). Ekozben a jegybanktél fuggetlentil
mikddd bankfeligyelet szintén tdbb intézkedést hozott, melyek részben a banki
mérlegek atlathatdsaganak novekedését és azok megerdsodését céloztak (értékvesz-
tés-elszamolas és céltartalékolas szigoritasa, osztalékfizetés korlatozasa, tobblet-t6-
kekovetelmény elGirasa), részben pedig a tulzott hitelezést voltak hivatottak meg-
akaddlyozni (hitelfedezeti limitek elGirasa, deviza alapu fogyasztasi hitelek tiltasa).

5. Osszefoglalas

A torok bankrendszer a 2000-es években jelent&sen atalakult a korabbi, allamot
kiszolgdlé intézményrendszerhez képest. A makrogazdasdgi reformok pozitiv hatdsa
és a kedvez6 globdlis kdrnyezet hozzajarult ahhoz, hogy a tordk pénziigyi rendszer
a korabbi birokratikus alapokon miikodé rendszer helyett egy a realgazdasag sze-
repléit kiszolgdld intézménnyé valjon. Emellett a modernebb és mélyebb pénzigyi
rendszer kialakuldsat a 2001-es bankvalsag és az azt kovet6 reorganizacid tette
lehet6vé, mely soran a szektor fejlédése és jovedelmezdsége miatt kilfoldi befek-
tet6k is megjelentek a torok bankrendszerben. Az dllami bankok szerepe azonban
tovdbbra is jelent6s.

A likvid és t6keerds szektort a 2007—-2008-as pénzligyi valsag kevéssé rengette meg.
A fejlett orszagok jegybankjai altal elinditott mennyiségi lazitas azonban a torok
gazdasagba dramlé kiilfoldi forrasokon keresztil hitelexpanzidéhoz vezetett, ami va-
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lamelyest felerdsiti a bankrendszerhez és a torok gazdasagi kilatdsokhoz kapcsolodd
kockdzatokat. A torok bankrendszer stabilitasat veszélyeztethetik a globalis pénzpiaci
folyamatokhoz kapcsolodo kockazatok, f6ként az orszagba aramlé kilfoldi téke vo-
lumenének csdkkenésén, illetve a téke kidramlasan keresztil. A pénzpiaci fesziltsé-
gekre vald hajlam, az arfolyam gyengiilése és a kamatlabak sokkszerl emelkedése
kénnyen a latens hitelkockdzatok felszinre keriilését okozhatjdk, ami a bankrendszer
— jelenleg biztosnak tlné — likviditasi- és t6kehelyzetét is probara teheti.
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Melléklet

A torok bankszektor f6bb jellemzéi
| 1995 | 1998 | 2001 | 2004 | 2007 | 2010 | 2013

Likviditas

Likvid eszkozok/6sszes betét | 40,5 | 27,8 | 32,8 | 24,1 | 21,7 | 17,3 | 28,2
Maganszektornak nyujtott hitelek

Hitel/eszkozéllomany 42,5 39,4 26,3 32,4 49,1 52,3 60,5
NPL az 6sszes hitel aranyaban - - - 6,4 3,6 3,8 2,8

Az Osszes hitelre megképzett

értékvesztés/NPL - - - 88,1 | 89,7 | 836 | 76,3

Deviza kockazat

FX hitelek ardnya a magénszektor

s Lo - 47 50 60 35,2 24,1 27,1 28,2
hitelallomanyan beltl

Forrasok

Betét/dsszes forras 65 67,4 73 62,4 61,3 61,3 54,6

Koétvények + alarendelt kolcson + kilfoldi

hitelkeretet/6sszes forras ) L) Lo e || HEER | g2

Szolvencia
Téke/RWA - - - 28,2 18,9 19 15,3
ROE 46,7 37,5 | 50,1 | 16,1 24,8 20,1 14,2

Forrds: The Banks Association of Turkey, 2012; Banking Regulation and Supervision Agency, Central Bank
of Turkey.

230 | Kilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja



Hitelintézeti Szemle, 14. évf., Kiilbnszam, 2015. november, 231-245. o.

Az ukran bankrendszer evolucidja és
felépitése

Kicsak Gergely — Ligeti Imre — Sulyok Andrds

Az ukrdn bankrendszer elmult mdsfél évtizedét a klasszikus fellendiilési-visszaesési
ciklussal lehet jellemezni. A 2008-as vdlsdg bekévetkeztéig, a késébb fenntarthatat-
lannak bizonyult névekedés csucspontjdig a szektor GDP-ardnyos mérlegfé6sszege
a 2000-es évek eleji 30 szdzalékrdl 100 szdzalék folé emelkedett, amit elsésorban
a rendkiviil dinamikus hitelkidramlds hajtott. A vdlsdg hatdsdra drasztikusan vissza-
esé jovedelmezbség, valamint a kedvezétlen makrogazdasdgi kildtdsok kévetkezté-
ben az dllami bankmentések mellett megindult a kiilféldi tulajdond bankok ukrdn
kitettségének leépitése, ami az aktudlis krizis hatdsdra felgyorsult. A sokszereplds
és alacsony koncentrdltsdggal leirhatd szektor vdlsdgot kévetd konszoliddcidja
még mindig vdrat magdra, amit a részben devizdban denomindlt, rendkiviil magas
nemteljesité hiteldllomdnnyal rendelkezé portfdliok lassu értékesitése is nehezit.
A bankrendszer jelenlegi tulajdonosi strukturdjat — a kiilféldi szereplék vdlsdgot
megel6zé intenziv térnyerését, majd a 2008-at kéveté mérlegdsszehuzoddsat ki-
vetéen — a hazai kereskedelmi bankok dominancidja jellemzi.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: GO1, G21, N24

Kulcsszavak: bankrendszer, Ukrajna
1. Az ukran bankrendszer torténeti attekintése 1991-t6l napjainkig

Az ukran bankrendszer kiépliilése az orszag fliggetlenné valasaval parhuzamosan
1991-ben indult meg. Az 1991 mdrciusaban megalkotott bankszektorral kapcsolatos
jogszabaly alapjan az egykori szovjet kozponti bank tagjaként miikodé szervezet-
bél l1étrehoztak az Ukran Nemzeti Bankot, ami innentdl kezdve az Ujonnan elindi-
tott kétszintl bankrendszer keretein bellil a monetaris politikaért felelds kozponti
bankként mikodott tovabb. A kdzponti bank 1992-re minden korabbi kereskedelmi
banki tevékenységgel felhagyott, és emellett sorra ruhaztak fel kiilonbo6z6 felligye-
leti jogkorokkel. A lassan formdlédd jogi kdrnyezetben, a helyenként tisztdzatlan
kormanyzati hataskorok, illetve altaldban véve a kétszintl bankrendszer m(ikod-
tetéséhez szikséges szakértelem hidnyanak a kovetkeztében az dtmenet éveiben
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a klasszikus értelemben vett kdzponti banki szerepet nem tudta még betélteni az
Ukran Nemzeti Bank (Sochan 1996).

A 1990-es évek elején a kereskedelmi banki tevékenységet teljes mértékben 6t
allami bank dominalta. Az 6t szerepl6 az egyes szektorok mentén hatdrozta meg
a profiljat, igy a Bank Ukraina a mez6gazdasagi szektorért, a Prominvest az ipari
szektorért, az Ukrsotsbank a szocialis programokért és az 6nkormanyzatokért, az
Ukreximbank a kulkereskedelmi tUgyletekért, az Oschadny Bank a lakossagi megta-
karitasokért felelt. Az 6t allami bankbdl kettd volt hivatalosan allami kézben (Ukre-
ximbank és Oschadny Bank), a maradék harom kvazi allami bank tulajdonosai allami
vallalatok voltak. Ezeknek az intézményeknek a szerepe |ényegében a kormanyzati
programok finanszirozasa volt, emellett ugyanakkor fokozatosan megkezdték kiépi-
teni a kereskedelmi banki jelleg(i Gizletagakat is (Sochan 1996).

A ténylegesen privat kereskedelmi bankok a banki aktivitas kis szeletét adtak csu-
pan, ugyanakkor szamossaguk igen nagy volt, 1994 végén kozel 220 magdnbank
mikodott. Ezeket legtobbszor az allami vallalatok hoztak létre sajat tevékenységik
finanszirozasara, és altaldban el lehetett mondani, hogy a mikodési filozoéfiajuk
a nyugat-eurdpai banki tevékenység 18. szdzadi id6szakat idézték. A lazdn szaba-
lyozott kdrnyezetben a magas profit érdekében a legkiilonbdz6bb, magas kockazatu
Ugyleteket is megkototték, jellemzéen igen magas margin mellett, ami részben el-
lensulyozta a bedélt hiteleiken elszenvedett veszteségeiket. Az dtmenet évei utdn
ugyanakkor 1994 végére a bankszektor Iényegében a nyugati normak mentén funk-
ciondlt (Sochan 1996).

Az ukran bankrendszer az elmult évtizedben egy fellendilési-visszaesési (,,boom-
and-bust”) cikluson ment keresztil. Igen jelentésnek mondhaté a parhuzam a ma-
gyar pénzigyi piacon végbement folyamatokkal, azonban szamos tényez6 hozzaja-
rult ahhoz, hogy a magyarnal jéval sulyosabb valsag alakuljon ki Ukrajnaban a 2008.
Gszi események hatasara.

Az ukran bankszektor névekedése igazan 2004 utan indult be, miutan kiheverte
az 1998-as orosz valsag hatasait (2003-ban még 24 bank allt felszamolas alatt).
A 2000-es évek elején az ukran bankszektor helyzetét tovabb nehezitette, hogy
a 2001-es amerikai terrortdmadds utan Ukrajna felkerilt a pénzmosasi és terrorfi-
nanszirozasi tekintetben nem egyuttmi{kodé dllamokat felsorolé listara, amelyrdl
csak 2004-ben torolték.

A bankszektor 2004 utan dinamikus névekedésen esett at (1. dbra), 6sszesitett
mérlegf6osszege 2004 és 2008 kozott majdnem hétszeresére novekedett, ami az
inflaciét leszdmitva is kdzel négyszeres redlndvekedésnek felel meg. A bankszektor
kozvetleniil a valsag eldtt éridsi méreteket 6ltott, a teljes mérlegf66sszeg GDP-hez
viszonyitott aranya 100 szazalék felett is jart 2008-2010-ben.
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1. dbra
A bankrendszer mélysége és a hitel/betét ardny Ukrajnaban, 2002-2013 (%)
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Forrds: National Bank of Ukraine

A mérlegf66sszeg ndvekedéséért elsGsorban a rendkiviil magas hitelkidramlas volt
felels, amely tobb szempontbdl egészségtelennek és fenntarthatatlannak bizonyult:

¢ A hiteldllomany elszakadt a betétadllomany névekedésétdl, amelyet az 1. dbrdn
a hitel/betét mutaté alakulasa szemléltet.

e A hitelallomany novekedése a haztartasi szektorban volt a legjelent&sebb, amely-
nek hitelallomanya (féként fogyasztasi és jelzaloghitelek) a 2004 és 2008 kozotti
id&szakban atlagosan évente megkétszerez6dott.

e A GDP felfujodasat is a hitelezés hajtotta, amely gyors eszkozar- és bérndveke-
déshez, valamint magas és instabil inflacidhoz vezetett.

¢ Az Uj hitelek jelents része kilfoldi devizdban volt denominalva, amelynek csak
kis része volt fedezett. A devizahitelek iranti keresletet a kamatkiilénbozet mellett
a rogzitett arfolyam fltotte.

A bankszektor rendkivil sebezhetd allapotba keriilt a felivel6 szakaszban, ugyanis
a bankok a hitelezést olcso kiilféldi, rendszerint rovid lejaratu forrasokbdl finanszi-
roztak. A 2008. 6szi Lehman Brothers cs6d utan nem sokkal az orszag sulyos valsagba
kerilt, amikor nem sikerilt megujitani a kilsé finanszirozast, és a novekedési lufi
kipukkadt. Ukrajna kockazati feldra jelent6sen megemelkedett, és az orszag ne-
héz helyzetére vélaszul 2008 oktéberében megallapodast kotottek az IMF-fel, ami
nagyban hozzajarult az orszag irdnti bizalom meger&sitéséhez, azonban egyben
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fajdalmas, sulyos tarsadalmi koltségl intézkedések bevezetéséhez vezetett. A fel-
tételek kozul kiemelendd a kordbban kvazi rogzitett arfolyam rugalmassa tétele,
aminek kovetkeztében gyors gyengilésen esett at a helyi deviza. Ez megnehezitette
az egyébként sem j6 anyagi helyzetben lévé haztartasok devizaban denominalt hi-
teleinek torlesztését, ami magas nemteljesitési aranyhoz és banki veszteségekhez
vezetett. A likviditasi nehézségek kezelésére a jegybank rendkivili likviditasi hitelt
nyujtott és allandd refinanszirozasi rendszert mikodtetett. A bankroham elkerilése
érdekében a betéteket befagyasztottak, és meghdromszoroztak a biztositott betétek
allomanyanak fels6 korlatjat. A banki veszteségek és a fert6zési hatasok elkerilése
érdekében az allam kénytelen volt tobb bankot is felt6késiteni.

A gazdasag 2010 utan Ujra novekedésnek indult, azonban a hitelezés 6sszeomldsa
utan (,,credit crunch”) a hitelezés nem tudott erére kapni (ez f6leg a haztartasi szek-
torra igaz), és folyamatos a bankrendszer mérlegleépitése. Az arfolyam gyengitilése
és a betétek kivonasa tovabb gyengitette az ukran bankrendszert. Az ukran gazdasag
a 2013 végi —2014 eleji események hatdsara Ujra recesszidba kerilhet, az allam
finanszirozasi gondokkal kiizd. Az orszag helyzetét tovabb neheziti a krimi terilet
orosz annektdldsa és a keleti orszagrészben zajlé katonai 0sszecsapasok, amelyek
tovabb fokozzak az orszag helyzetével kapcsolatos bizonytalansagot.

2. Az utobbi évek bankvalsagai Ukrajnaban

2.1. A 2008-as pénziigy valsag hatasai Ukrajnaban

Az ukran bankrendszert rendkivil negativan érintette a 2008 szeptemberében ki-
bontakozd pénziigyi és globalis valsag. A hivatalos jegybanki statisztikak szerint 2009
elsé negyedévében a nemteljesits hitelek aranya meredeken emelkedni kezdett, és
3,9 szazalékrdl 6 szazalék folé emelkedett, a bankszektor sajatt6ke-ardnyos vesztesé-
ge pedig az 5 szazalékot is meghaladta, és még tovabb romlo tendenciat mutatott.

A bankszektor egészének stabilitasa kerlt veszélybe nyar elejére, ezért a fert6zési
hatdasok megakaddlyozasa érdekében az ukran kormanyzat 2009. junius 10-én ugy
dontoétt, hogy harom sulyos allapotban 1évé kdzepes méretli ukran bankot (Ukrhaz-
bank, Rodovidbank és Bank Kyiv) allamosit. A harom megsegitett bank az orszag
leginstabilabb pénzigyi intézményei kozott volt szamon tartva, ugyanis mindharom
bank jelent&s kitettségekkel rendelkezett az energia- és ipari szektor hitelezésében,
valamint az ingatlanbefektetési finanszirozasban, amely dgazatokat a legrosszabbul
érintette a valsdg. A bankok megmentésére azért is sziikség volt, mert a 2008. no-
vemberi IMF-hitelszerz6dés feltételei kozt a bankszektor stabilitdsa is szerepelt, igy
az intézkedés nélkll nem kaphatott volna Ujabb IMF-forrdsokat az orszag (Nagpal
2009).

A kormany dontése értelmében az allam 1,25 milliard dollar 6sszeggel megegyezé
adofizet6i forrast juttatott t6keként a bankokba, amely igen jelent6s 6sszegnek
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bizonyult az egyébként is fizetési nehézségekkel kiizdé ukrdn dllamhaztartasnak
(a bejelentést megel6z6 héten az orosz foldgaz 640 millié dollaros ellenértékét is
nehezen fizették ki). Az allam a t6keinjekcidval kézel 100 szazalékos részesedést
szerzett a Rodovidbankban és a Bank Kyivben, valamint 81 szazalékot az Ukrhaz-
bankban (MFU 2009).

Az eredeti tervek szerint a bankok m(ikodésének és fizet6képességének helyreal-
litdsa utdn az allam minél hamarabb eladta volna részesedését a harom bankban,
de a bankok megfelel6 m(ikodéséhez tovabbi, millidrd dollar nagysagrendd allami
t6keemelést kellett volna végrehajtania. Az allamositott bankok portfélidinak ki-
tisztitdsa és kdnnyebb értékesithet&sége érdekében 2011-ben felmeriilt egy ,rossz
bank” felallitdsdnak lehetdsége. A tervek szerint az egyik legrosszabb portfélidval
rendelkez6 intézmény, a Rodovid Bank venné at rossz bankként a masik két bank-
tdl a nemteljesité eszkozoket, mikdzben a jé eszkdzok a két banknal maradnanak.
A Rodovid Bank mikodési engedélyét limitalndk, betéteket nem gydjthetne, és
tovdbbi hiteleket sem nyudjthatna, a meglévd lakossagi betétdllomanyt pedig az
egyik legnagyobb ukran bank, az allami kézben lévé Oschadbank venné at (Kirchner
et al. 2011). A tervet a jegybank 2012-ben is tdmogatta, de |ényegi elérelépésrél
nincs informacionk.

2.2. A 2013-2014-es ujabb valsaghelyzet

A 2013-14-es belpolitikai krizis nyoman ujabb bankvalsag alakult ki Ukrajnaban.
A Viktor Janukovics allamf6 nevével fémjelzett ukran kormanyzat 2013 novembe-
rében nem irta ala az eurdpai unios tarsulasi egyezményt. Az ezt kovetd ellenzéki
tlintetések miatt instabilla valt belpolitikai helyzetben az dllamhaztartas finanszi-
rozasi problémait a decemberben bejelentett 15 millidrd dollaros, Moszkva altal
rendelkezésre bocsatott finanszirozasi forrds hivatott kezelni. A 3 millidrd dollaros
elsé részletet Oroszorszag még folydsitotta, de id6kozben a tiintetések hatdsara
megvaltozott az ukran politikai [égkor. Az oroszbarat Janukovics-kormany megdénté-
se utan az Ggyvivé kormdny az IMF-hez fordult pénzlgyi segitségért és marciusban
megallapodtak egy 14—18 millidrd dollaros készenléti hitelrél. Az EU-IMF-hez vald
kozeledést latva és a bizonytalan belpolitikai helyzetet kihasznalva Oroszorszag —
katonai erGket felvonultatva — kiterjesztette befolyasat a Krimben, és ezt egy sike-
res népszavazassal legitimadlta is. A Krim-félsziget a kivalast kovet6en csatlakozott
Oroszorszaghoz.

Az ezt kovet6en kialakuld kelet-ukrajnai, folyamatos fegyveres konfliktus 2014 ma-
sodik negyedévében mar lathaté mértékd karos redlgazdasagi hatdsokat okozott
Ukrajna szamara, amely az ipari termelést és az Oroszorszagtdl erdteljesen fliggd
energiaellatast is sulyosan érintette. A harcok koltségei komoly fiskdlis terhet je-
lentenek Ukrajnanak, igy a kormanyzat julius legvégén hadiadd bevezetése mellett
dontott. Ekdzben a civil dldozatokat is latva (ismeretlen harci erék Kelet-Ukrajna
felett lelSttek egy utasszallitd repiilt) az EU és az Egyesiilt Allamok gazdasagi és
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pénziigyi szankcidkat vezettek be Oroszorszaggal szemben, amelyre az orosz féltdl
ellenintézkedések formdjaban érkezett vélasz. Oroszorszag hivatalosan nem ismerte
el, hogy a szankcidkra adott valasz része lenne, de a gazszallitasok Kelet-Eurdpa-
ban a megszokotthoz képest akadoztak. A szankcidk és az orosz reakcié komolyan
fenyegette nemcsak Ukrajna, hanem az egész EU gazdasdgi ndvekedését. 2014.
szeptember elején életbe |épett az orosz-ukran tlizsziinet, amely ideje alatt azon-
ban tovabbi fegyveres harcok folytak, majd révidesen mar a korabbi intenzitdssal
folytatédott a konfliktus.

A krizis mindkét orszagot kedvezG6tlentl érintette. Ukrajnat lemindsitette a Fitch,
Oroszorszagban pedig a rubel a hdboru hirére rekordszintre gyengiilt, és az allam-
papir-piaci hozamok olyan magasra szoktek, hogy Oroszorszag sziineteltetni kény-
szerilt kotvénykibocsatasait. Ukrajna problémait mutatta az is, hogy a Gazprom
az ukran gazszallitas zavartalan folytatasanak feltételeként az 5,3 milliard dollaros
tartozas kifizetését szabta.

A helyzet kezelésére néhany tobbé-kevésbé kedvezd 1épés is utalt. Ukrajna és az EU
kozeledésének részeként szabadkereskedelmi megallapodas sziletett a két fél kozott,
azonban a szerz8dés hatalybalépését 2015-ig elhalasztottdk. Masrészt a Vilagbank
a tavasszal felajanlott 17 millidrd dollaros segélycsomag masodik részét, 1,4 milliard
dollart folydsitott szeptember mdsodik felében. Ezenfeliil az ukrdn és az orosz elndk
személyesen targyalt a konfliktus feloldasardl, de a kelet-ukran teriileteken tovébb
folytatddtak a fegyveres atrocitasok. Ez és a szakadar teriletek tovabbi kdzeledése
Oroszorszaghoz az orszagkockazat romlasan keresztil névelte a devizahitelesek és
az allam addssagdnak finanszirozasi terheit.

A belpolitikai helyzet tobb, fontos, negativ kdvetkezménnyel jart a bankrendszer
egészére nézve. A korabban kezd4dott negativ trendek erdsodtek: a nyugati bankok
kivonulasa felgyorsult, a hazai bankok és kilfoldi bankok lednyai krimi érdekeltsé-
glket jelentds veszteségek aran szamoltak fel, mig Kelet-Ukrajnaban a folyamatos
jelenlét okoz egyel6re ismeretlen méret( karokat. Végil az orszagkockdzati meg-
itélés romlasan keresztiil a hazai fizet6eszkoz is gyengiilt. A hrivnya arfolyamanak
stabilizalasat a jegybank tobb beavatkozassal és intézkedéssel is megprdbalta elérni,
azonban a volatilitds mérséklédésére csak a konfliktus rendezése esetén lehetett
szamitani.

A nyugati bankok tulajdoni ardnya az ukran bankrendszer mérlegfG6sszegére vetitve
2008 6ta folyamatosan csokkent, és 2013 végére 16 szazalékra mérsékl6dott. A tren-
det gyorsitotta az utdbbi id6ben Kelet-Ukrajndban és a Krimben névekvé fesziiltség,
ahonnan az ukran bankok kivonulasa is megkezd6dott. A krimi portfélidleépités
kapcsan a bankok felemas helyzettel alltak szemben, amely nagy veszteségeket
okozott szdmukra. Amellett, hogy a betéteseket kifizették, a hitelek visszafizeté-
sére nem szamithattak, igy kénytelenek voltak ezen koveteléseiket alacsony aron
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értékesiteni, vagy teljes egészében leirni. A kelet-ukrajnai helyzet nyoman azonban
a bankok gyors kivonuldsa nem lett volna raciondlis, mert a portfélio értékesitése
csak jelentds veszteségek aran volt lehetséges, ezért a bankok inkadbb vallaltak a las-
san novekvé nemfizetési ratak nyoman jelentkez6 veszteségeket.

Ukrajndban a jegybank els6dleges célja a hazai fizet6eszkoz stabilitdsanak fenntar-
tasa, igy ennek megfeleléen a jegybank folyamatosan jelen volt a devizapiacokon,
hogy a rogzitett arfolyamrendszert fenntartsa. A belpolitikai krizis hatasa miatt sziik-
séges intervencidok nyoman ugyanakkor a devizatartalék szintje jelent6s mértékben
lecsdkkent, igy 2014. februar 26-an az arfolyam leértékel6dését a jegybank mar nem
volt képes tovabbi jelent6s veszteségek nélkil, nyiltpiaci miveletekkel megallitani.
Ezutan intenziv leértékel6dés vette kezdetét, mely sordn a hrivnya tébb mint 25
szazalékot gyengiilve tudott stabilizalodni. A jelentGs arfolyamgyengiilésnek tébb
negativ hatasa is volt az ukran bankrendszerre: a nemteljesité hitelek aranyanak
novekedése, a tékehelyzet romlasa, devizalikviditasi és finanszirozasi problémak.

Az intervencidkat kovet6en a jegybank altal bevezetett t6kekontroll is az arfolyam
leértékel6dését hivatott megakadalyozni. A szabalyozas megtiltotta a meghatarozott
célokra torténd devizavasarlast, a bankok daltal az Gigyfelek szamara vasarolt valuta
és deviza mennyiségét maximalizalta, és a vallalkozdsok devizavasarlasainak teljesi-
tésére 6 napos késedelmet vezetett be. A korlatozasok célja a bankok likviditdsanak
fenntartdsa azdltal, hogy rovid ideig haszndlhatjak az ligyfelek pénzét.

Azért lehetett szilkség minderre, mert a bankbetétek allomanya folyamatosan csok-
kent, igy a bankrendszer likviditasa veszélybe keriilt. A likviditasi problémak keze-
[ésére a jegybank likviditasnyujtassal késziilt, ugyanakkor a hosszu tavon felmeriilé
t6keproblémak megolddsara megfelelS forrasok hijan sem a jegybank, sem az allam
nem volt képes. Az dtmeneti t6kekontrollt bevezet6 és a devizakifizetéseket korlato-
26 jegybanki intézkedések nem bizonyultak sikeresnek, ezért a jegybank drasztikus,
300-300 bazispontos kamatemelést hajtott végre az arfolyam stabilizldsa érdeké-
ben 2014 3prilisaban és juliusaban. Szeptember legelején pedig az ukrdn jegybank
betiltotta a bankkartyas valutafelvételt, és a készpénzes tranzakcidk sordn is csak
a hazai fizet6eszkoz volt hasznalhatd.

A gyengiil6 arfolyam negativan érintette a bankrendszer mérlegf66sszegén belil
magas aranyt mutato devizahiteleket. Az arfolyamgyengtilés és a politikai instabilitas
a bankrendszerbe vetett bizalmat is gyengitette, ami igy a betétek kivondsanak meg-
indulasat okozta. Emellett a bankok szektorszint( t6kehelyzete a legutdébbi statiszti-
kak alapjan er6snek mondhatd, azonban gyorsan romlasnak indulhat a nemteljesit
hitelek novekedése kovetkeztében képzendd céltartalékok és értékvesztések miatt.
A problémakat az egyes intézkedések hosszabb-rovidebb ideig enyhitik ugyan, de
a végleges megoldast a konfliktus rendezése jelentené.
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Az OTP Bank helyzete Ukrajnaban a 2013-14-es valsag kovetkeztében

A legnagyobb hazai bank, az OTP is nehézségekkel kiizd az ukrajnai valsag és habo-
rus konfliktus okozta bizonytalan helyzet kovetkeztében. A konszolidalt szinten kb.
10 ezer milliard forint mérlegf66sszegli OTP kb. 500 millidrd forintnak megfeleld
kitettséggel rendelkezik Ukrajndban. Az OTP-csoport varhatdéan idén veszteséges
lesz, amelyhez a hazai devizahiteles csomagon tul az ukrajnai lednyvallalat veszte-
ségei is hozzajarulnak. A veszteségekért a hrivnya jelentGs leértékel6dése, Ukrajna
hitelbesoroladsa és a hitelportfdlié rohamos itemU romldsa tehetd feleléssé (2014.
masodik negyedév végére kozel 42 szazalékot ért el a nemteljesitd hitelek aranya).
Ukrajnaban a teljes goodwillt-t leirta a bank, de a kivonulas piaci informdcidk alapjan
nem all szandékaban (OTP 2014).

A Krim bizonytalan helyzete miatt az OTP 2014 masodik negyedévében besziintette
mUkodését a régidban, és bezarta 8 fidkjat, a kvazi haborus 6vezetnek tekinthetd
Donyeck és Luganszk térségben pedig augusztus elejéig 1 fidk bezardsan tul 13 te-
vékenységét fliggesztették fel ideiglenesen a régio 40 fiokjabdl, djabb lakossagi és
vallalati hiteleket nem folydsitanak (OTP 2014). A bank elndk-vezérigazgatoja szep-
temberben adott interjujaban eldrulta, hogy Kelet-Ukrajndban tobb fidkot kiraboltak,
nehézségekbe Utkozik az ligyfelek elérése és Gsszességében az lizletmenet folytatasa
(HVG 2014).

Az OTP az orszag tobbi részén is visszafogta hitelezését és szigoritotta hitelezési felté-
teleit, inkdbb az dvatossag jellemzi a bankcsoport tevékenységét Ukrajndban. A bank
betétdllomdanya azonban az elsé negyedéves 8 szdzalékos visszaesést kdvetben ha-
sonlé mértékil névekedést volt képes elérni, ami elsésorban a lakossagi tizletagnak
koszonhetd. A veszteségek ellenére az ukran lednybank tékemegfelelése magabiztos
szinten tudott maradni, 2014. junius végén 14,1 szazalék volt (OTP 2014).

3. Az ukran bankrendszer szerkezete

Az ukran bankrendszer aktuadlis piacszerkezetének alapvet6 vondsai az elmult 15 év
alatt nem sokat valtoztak, a piac tovabbra is rendkiviil széttoredezett, az aktiv bankok
szama meglehet6sen magas (2013-ban 180 bank m{ikodott az orszaghban), és a kon-
centracid abszolut értelemben és a benchmark-orszagokéhoz képest is alacsony.
A 10 legnagyobb szerepl6 eszkdzaranyosan a teljes piac kozel 50 szdzalékat teszi ki,
ez az arany a kelet-eurdpai orszagokban jellemz&en 80 és 90 szazalék kozott alakul
(a legnagyobb bankszektori szerepl6ket az 1. tdbldzat tartalmazza), és bar az ukran
piac befektetési vonzereje a 2008-as valsagot kovetben folyamatosan csokkent,
a szektor konszolidacidja tovabbra is vdrat magdra. Ennek okai, hogy a bankalapi-
tas feltételei meglehet&sen enyhék, ugyanakkor a felvasarlast és az 6sszeolvadast
korilményes jogi procedurak nehezitik. Az el6bbi kbvetkezménye az, hogy nagy
szamban m(kddnek kevésbé transzparens, illetve alult6késitett bankok az orszag-
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ban, az utébbié pedig az, hogy a szerepl6k nagy szdmahoz mérten relative kevés
tranzakcio volt az elmult években, igaz, az aktualis ukran krizis eszkalacidjaval ez
a folyamat feler6sodott (Raiffeisen Research 2013a).

1. tablazat
A 17 legnagyobb bank piaci részesedése (2011. januar)

Bank neve Piaci részesedés

1 Privatbank 12%
2 Ukreximbank 8%
3 Oschadbank 6%
4 Raiffeisen Bank Aval 6%
5 Ukrsibbank 5%
6 Ukrsotsbank 4%
7 Prominvestbank 4%
8 VTB Bank 4%
9 Alfa-Bank 3%
10 OTP Bank 3%
11 Nadra 2%
12 Finance and Credit Bank 2%
13 First Ukr. International Bank 2%
14 Brokbusinessbank 2%
15 Kreditprombank 2%
16 Bank Forum 1%
17 Ukrgazbank 1%

Osszesen 67%

Forrds: Kirchner et al. (2011:43)

Az elmult masfél évtizedben a piacszerkezet valtozasa a bankrendszer tulajdonosi
strukturajahoz kothetd. A 2000-es évek elején a helyi kereskedelmi bankok dominal-
tak a piacot, majd a hitelezési boom beindulasaval parhuzamosan a magas hozamot
igéré szektorban megjelentek a nyugati bankok, és a valsag évére mar a piac kozel 50
szazalékat tették ki. A vildggazdasagi valsag az ukran gazdasagot sulyos recesszidba
taszitotta, a szektor jovedelmez8sége latvanyosan visszaesett (2009-ben a szektor
profitabilitasat jol mutatja a —32,5 szazalékos ROE), és a kulfoldi tulajdond bankok
anyavallalatai megkezdték ukran kitettségiik leépitését. Bar a nyugati bankok mér-
legbsszehuzdédasa a kelet-eurdpai térségben altalaban is jellemz6 volt, a kifejezetten
kedvez6tlen ukran makrogazdasagi kilatasok, a kevésbé hatékony intézményi kor-
nyezet és a magas belpolitikai kockazat kovetkeztében a szigorubb t6kemegfelelési
mutatokhoz torténd alkalmazkodast megnehezité kockdzatos eszkdzok leépitése
Ukrajndban fokozottabban és nagyobb sebességgel jelentkezett. Mindennek ko-
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vetkeztében a kilféldi tulajdond bankok eszkézardnyos részesedése 2013-ra 27
szazalékra sillyedt vissza. Jellemz8, hogy amig 2004 6ta az orszagba bearamlé FDI
legnagyobb hanyada a bankszektorban csapddott le, addig ez a tendencia a valsagot
kovetéen megfordult (Raiffeisen Research 2013b).

A nem rezidens banki szerepl6k tobbségével szemben az orosz tulajdonosi hattérrel
rendelkez6 bankok piacépitési stratégiajat eltéré mintazat jellemezte, éppen ezért
érdemes kilon csoportként kezelni 6ket. Amig ugyanis a nyugati anyabankok a fent
leirt mdédon a valsag kitorése utan elinditottak a mérlegalkalmazkoddst, addig az
orosz lednybankok agressziv piacszerzésbe kezdtek és a 2000-es éveket jellemz6
néhdany szdzalékos részesedésiiket 2012-re egészen 12 szazalékig novelték. Ezt te-
hették részben azért is, mert viszonylag késén léptek be a piacra, igy a valsaghoz
kapcsolhatd veszteségeik is mérsékeltebbek voltak.

2. abra
Az ukran bankrendszer tulajdonosi strukturajanak a valtozasa 2003 6ta (%)
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A valsag utani periddus legnagyobb nyertesei az allami, illetve a helyi privat bankok.
Az allami bankok piaci részesedése egyrészt a cs6édkozelbe keriilt szereplék egy
részének allamositasa, masrészt pedig a kdzpontilag irdnyitott hitelezési, projektfi-
nanszirozasi aktivitds felerGsitése kovetkeztében ugrott meg. Az utébbira példa az
Oschadbank tevékenysége, amely szerepl6 az allami tulajdonu Naftogas egyik hazai

Py .

hitelezGje. A vélsagot megeldzéen jellemz6 9 szazalékos piaci hanyaduk 2012-re 18
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szazalékra emelkedett. A helyi kereskedelmi bankok részesedése 2003-ban kdzel 80
szazalékos volt, ez a szdm 2008-ra 42 szazalékra mérsékl6dott, majd a valsagot kove-
t6 térnyerés nyoman 2013-ban mar ismét 55 szazalékos részesedéssel rendelkeztek.
A piacszerzés a nyugati bankokétdl eltérG stratégianak, vagyis a magasabb kockazatu
Ugyfelek nagyobb ardnyu hitelezésének tulajdonithato (Raiffeisen Research 2013a).

A tulajdonosi strukturat tekintve az ukran bankrendszer aktudlis allapota a 2000-es
évek elején megfigyeltre kezd hasonlitani, vagyis ismét a hazai kereskedelmi bankok
dominadljak a piacot, igaz az orosz hatter(, valamint az allami bankok szerepvallala-
sa nagyobb, mint 15 évvel korabban volt. Az orosz-ukran krizis hatdsara a nyugati
szerepl6k kivonuldsa felgyorsult, azok az intézmények pedig, amelyek nem tudjak
értékesiteni ukran ledanyukat, jellemzéen a profiltisztitast (kizardlag néhdny, tobbnyi-
re nagyvallalati tigyfelekre fokuszald tevékenység megtartdsat), valamint aktivitasuk
minimalizalasat valasztjak (Raiffeisen Research 2013a).

4. Eszkozoldal, likviditasi helyzet

Az ukrdn bankrendszer eszkdzoldala az utébbi évtizedben csak kisebb valtozasokon
ment keresztil. Az eszkdzok kozott a haztartasoknak és vallalatoknak nyujtott hitelek
részaranya a legmagasabb, de megtaldlhatéak pénzeszkozok, mas hitelintézetek-
kel szembeni kovetelések, értékpapirok (beleértve az dllampapirokat is) és egyéb
eszkozok is. A hitelek aranya az ezredfordulé utan a valsag kitoréséig folyamatosan
névekedett, és 2008-ban meghaladta a 70 szazalékot is. Mivel a bankok a hitelek

=3 Vdllalati hitelek (kivéve allami vallalatok)

E=3 Lakossagi hitelek

[z Hitelintézetekkel és ligyfelekkel szembeni kdvetelések
mmm Allammal szembeni kitettség

=1 Pénzeszkoz

I Egyéb eszkoz

Megjegyzés: Az dbrdn a kérdiagramok mérete az adott évi mérlegfédsszeggel ardnyos. Az dllammal
szembeni kitettség a kézponti kormdnyzaton és az 6nkormdnyzatokon feliil tartalmazza az dallami vdlla-
latokkal szembeni kéveteléseket is.

Forrds: National Bank of Ukraine
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jelentds részét a vallalatok és a haztartasok szamdra nyujtottak, ebbdl kbvetkezGen
az dllamhaztartassal szembeni kitettséglik 6sszességében nem jelentds.

A magdanszektornak (a vallalatok és a lakossag szamara) nyujtott hitelek allomanya
2008-ig évrdl évre gyorsan novekedett, és a hitelek kiilféldi devizaban, elsGsorban
dollarban denominalt részaranya is magas volt. Ezutan a haztartasi hitelek allomanya
nominalisan a korabbi szint kétharmadara csokkent, és ezen beliil is a devizahite-
lek részaranya mérséklédott jelentésen. A vallalati hitelek dllomanya ugyanakkor
—igaz lassulé dinamikaval — toretlenil novekedett az utdbbi években is. A vallalati
hiteleken beliil a devizahitelek részaranya mérsékl6dott, ugyanakkor nem csékkent
a haztartasi hiteleknél tapasztalt mértékben.

A devizahitelek részaranyanak jelent6s csokkenéséhez hozzajarult, hogy a devi-
zaforrasokhoz vald hozzaférhet6ség korlatozotta valt. A devizahitelezés jelentés
visszafogdsa els6sorban a magas deviza forrasigény( vallalatokat érintette kedve-
z6tlenil. A hitelezés gyors visszaesése utdn az dllomany alacsony szinten ugyan, de
stabilizalddott. A véllalati hiteleken belil a KKV-hitelek allomanya a valsag kezdeti
éveiben abszolut értékben és az dllomanyon belili arany tekintetében is csokkenést
mutatott. 2011-ben és 2012-ben a kis és kozépvallalkozasoknak nyujtott hitelek
abszolut értéke nétt, azonban az 6sszes hitelen bellli ardnyuk tovdbb mérsékl6dott
(Kirchner et al. 2011).

A nemteljesit6 hitelek részaranyat a statisztikai modszertanok kiilonb6z8sége mi-
att kétféleképpen szamoljak. A nemteljesitd hitelek ardnyat szamszer(sit6 ukrdn
modszertan megneheziti a nemzetkdzi 6sszehasonlitast. Emiatt az ukran jegybank
elveszit egy fontos adatforrast a bankok hitelportfélio-min6ségének nyomon koveté-
sére. A bankokat ebben az adatszolgaltatasi rendszerben nem 6szténzi semmi, hogy
a nemteljesitd hitelek tényleges mértékét jelentsék a felligyelS intézményeknek.
A nemteljesit6 hitelek ugyanis magasabb veszteségeket okoznak, és igy a gyengébb
t6kehelyzetl bankok abban érdekeltek, hogy elkeriiljék a rossz hiteleikrél sz6l6
informacioé napvildgra kerulését.

Az ukran nemzeti bank ,enyhébb” definicidja alapjan az NPL-rata 2012 végére
a 2008-as 3,9 szazalékrdl kozel 13 szazalékra novekedett. Az IMF ,szigorubb” defi-
nicidja azonban kozelebb all a hazdnkban szokasos értelmezéshez, igy ezek az ada-
tok alkalmasabbak is az 6sszehasonlitdsra. A nemzetkozi szervezetek mddszertana
alapjan szamitott nemteljesité hitelek ardnya a 2008 eleji 13,2 szazalékrél 2012-re
40 szazalék folé emelkedett, és a 2013 év végi, 2014 év eleji hrivnyagyengiilés to-
vabb ronthatja a statisztikat.

Osszességében a bankrendszer likviditasa elfogadhaténak mondhatd. 2008 6ta egy-
arant névekedett a likvid eszkozok 6sszes eszkozhoz és 6sszes betéthez viszonyitott
aranya. Mindkét esetben a likvid eszkdzok (szamlald) gyorsabb itemi novekedése
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okozta az ardnyjavulast. Az eszk6zok és forrasok devizdlis eltérése a 2012-es éves
jelentés alapjan nem volt szdmottevé.

5. Forrasszerkezet és szolvencia

Az ukran bankszektor refinanszirozasa elsGsorban a vallalatok, haztartasok és mas
bankok betétein alapul, szektorszinten az addssdgot megtestesit6 értékpapirok soha
nem jatszottak meghatdrozd szerepet a forrasok szerkezetében (néhany bank kivé-
telével). Az ukran bankrendszer magas foku dollarizaltsagat mutatja, hogy jelent6s,
50 szazalék felett alakult a kilfoldi devizaban, f6ként dollarban denominalt betétek
aranya mind a vallalati, mind a haztartdsi szektorban. Ezért alapvet6en az instabil
makrogazdasagi kornyezet okolhatd, ugyanis az elmult évtizedet jellemzé magas és
volatilis inflacio, valamint az arfolyam tébbszori stlyos leértékel6dése miatt jelen-
t6sen csokkent a hazai fizetGeszkdzbe vetett bizalom.

2008 szeptemberében, a valsag kibontakozasakor sulyos betétkivonds indult mind
a hazai, mind a kilféldi devizaban, de a bankroham a hatodik legnagyobb bank (Pro-
minvestbank) oktdber eleji fizetésképtelenné valdsa utan valt igazdn veszélyessé,
amelyet aztan fert6zési hatads eredményeként tobb bank kovetett. A betétkivonas
lejarat szerint a hosszabb lejaratu lekotott betéteket, deviza szerint a hrivnyabetéte-
ket érintette sulyosabban. Sok ligyfél egyszeriien a biztonsagos dollarra valtotta at
betéteit. A dollarbetétekbe vetett nagyobb bizalmat tdmasztja ald az is, hogy 2009
februarjatdl a dollarbetétek allomanya mar névekedni kezdett, mig a hrivnyabetétek
csak egy évvel késGbb értek forduléponthoz (Kirchner et al. 2011).

4. dbra
Az ukran bankszektor forrasszerkezete 2007-ben és 2013-ban
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A hitelek kozott rendkiviil jelentds szerepe van a kilfoldi hiteleknek, amelyek 2007-
ben az 6sszes forras 6todét tették ki, 2008 végére majdnem negyedét. Ez az olcséd
kalfoldi forras is okolhatd részben — kinalati tényez6ként — a devizahitelezés felfuta-
saért. A 4. dbrdn jelzett 15 szdzalék fennmarado részének kisebb részét a bankkozi
hitelek, nagyobb részét a jegybank altal nyujtott hitelek teszi ki. Utébbi 2008 végén
indult jelent6s novekedésnek, azéta valamelyest mérsékl6dott.

A 2008-as bankvalsag el6tt az sajattéke-aranyos nyereségmutato (ROE) valamivel 10
szazalék felett alakult. Ez azonban nem mondhatd tllsagosan magasnak 5—6 szaza-
Iékos kamatkllonbozet és 6-7 szdzalékos szuverén kockazati feldr mellett. A bank-
szektor a gyors ndvekedési szakasz bezuhanasa utdn 2009-ben 30 szadzalékos t6-
kearanyos veszteséget volt kénytelen elkdnyvelni, féleg a nemteljesité hitelek utan.
A bankszektor 2012 és 2013 év vége kozott képes volt gyér, de pozitiv nyereséget
termelni, amely 2014 elsé negyedévében Ujra veszteségbe fordult at.

A t6kemegfelelési mutatd az utébbi évek sordn a valsag és veszteségek ellenére
is magabiztosan a 10 szazalékos szabalyozdi minimum felett maradt, azonban Uk-
rajna ékes példaja mutatja, hogy a mellette kiépult kockazatok ellen még a magas
t6keszint sem jelent elegendd biztositékot. Raadasul a valsag el6tti években enyhén
csokkent a tékeszint, ugyanis a bankszektor nem volt képes a korabbiaknak megfele-
|6 t6két betenni az driasi hitelnovekedés mellé, vagy masképp fogalmazva, a profitok
nem voltak kell6éen magasak a ndvekedés finanszirozdsahoz. A valsdg utan a bankok
t6kemutatdja a kilonb6z6 intézkedések kovetkeztében 18-20 szazalék kozelébe
tudott emelkedni. A t6kehelyzet javulasahoz egyrészt a jegybanki stressztesztelés
eredménye nyoman elGirt felt6késitések jarultak hozzd, amelyet részben a tulajdo-
nosok, részben az allam volt kénytelen végrehajtani. Mdsrészt a jegybank kénnyitett
a megfelelési kritériumon azzal, hogy az alarendelt kdlcsont6két is beszdmitotta az
alapvet6 t6kébe. Ennek legnagyobb el6nye az, hogy alarendelt kdlcsontékét kiilfoldi
devizaban is ki lehet bocsatani, igy a tulajdonos nem szembesiil arfolyamkockazattal.

Felhasznalt irodalom

HVG (2014): OTP-fiékokat is érint az ukrdn vdlsdg. Szeptember 11. Elérheté: http://hvg.hu/
gazdasag/20140911_OTPfiokokat_is_erint_az_ukran_valsag/ Letoltve: 2015. aprilis 16.

Kirchner, R. — Giucci, R. — de La Rubia, C.,— Kravchuk, V. (2011): The Banking Sector in Ukra-
ine: Past Developments and Future Challenges. German Advisory Group and Institute for
Economic Research and Policy Consulting, Policy Paper Series, PP/02/2011, Berlin/Kiev,
2011. marcius.

Nagpal, S. (2009): Ukraine’s government takes over three troubled banks, 2009. novem-
ber 6. Elérhetd: http://www.topnews.in/ukraines-government-takes-over-three-troub-
led-banks-2176475 Letdltve: 2015. 4prilis 16.

Kiilénszam: Bankrendszerek felépitése és evoltcioja


http://hvg.hu/gazdasag/20140911_OTPfiokokat_is_erint_az_ukran_valsag/
http://hvg.hu/gazdasag/20140911_OTPfiokokat_is_erint_az_ukran_valsag/
http://www.topnews.in/ukraines-government-takes-over-three-troubled-banks-2176475
http://www.topnews.in/ukraines-government-takes-over-three-troubled-banks-2176475

Az ukrdn bankrendszer evoltcidja és felépitése

OTP (2014): OTP Bank Nyrt.: Féléves jelentés: 2014. elsé féléves eredmény. Budapest, 2014.
augusztus 15.

Raiffeisen Research (2013a): Ukraine Banking sector report: Down the rocky road, with no
paradise in sight. Februar 12.

Raiffeisen Research (2013b): CEE Banking Sector Report: Commitment will be rewarded.
Madjus.

Sochan, P. (1996): The Banking System in Ukraine. CASE Network Studies and Analyses No. 65.

Melléklet

Az ukran bankrendszer f6bb mutatéi 2002-2013 (%)
| 2002 | 2004 | 2007 | 2010 | 2013

Likviditas

Likvid eszkdzok/6sszes betét* | - | 27,8 | 22,8 | 44,1 | 39,5
Maganszektornak nyujtott hitelek

Hitel/eszkoézallomany 56,3 58,1 66 61,1 59,1
NPL*,** az 6sszes hitel aranydban 58 48,1 15,3 12,9

Deviza kockazat

FX hitelek / magénszektor hiteldllomanya | - | - | 44,7 | 40,5 | 31,8
Forrasok

Betét/dsszes forras | 61,8 | 64 | 50,9 | 42,7 | 52,3
Szolvencia

T6ke/RWA* = 15 13,9 20,8 18,3
ROE* 7,97 10,4 10,5 -9,7 0,8

Megjegyzés: * 2004 helyett 2005-6s adat, ** teljes hiteldllomdnyra
Forrds: National Bank of Ukraine
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