CSILLIK Péter: A bankszabalyozasrol és a magyar bankok nyereségérél

Bevezetés

A bankok nyeresége (profitratdja) sok tényezotol fiigg, néhany kulcspont azonban
megragadhatd, ilyen a tokeattétel, a kamatmarge, a miikodési koltség és az egyéb bevételek
alakuldsa. A dolgozatban pontonként egy — egy kérdést elemziink, vizsgalva a tegnapi, a mai
¢s holnapi banki profitkilatasokat.

Az 1. pont a tokeattételrdl szol. A bazeli minimdlis szabalyozo6i tokekdvetelmény a
tokeattételt jelentés mértékben befolyasolja, igy elsoként ezt elemzem. Arra a kdvetkeztetésre
jutok, hogy joléti szempontbdl helyes szabalyozo6i dontés volt Bazel 1. meghozatala, de nem
magatol értetddoen helyes Bazel I1. teljes korli alkalmazasa az EU-ban. Kitérek arra kérdésre
is, hogy a 8 %-o0s szdmérték mit jelent a szektorsemlegesség szempontjabol.

A II. pontban korbejarom a 2000-es évekbeli magasnak tlind magyar banki profitrata tigyét, ¢és
azt allitom, hogy az elmult b6 évtized atlagat véve a magyar profitrata nem nagy, hanem -
évtizedes atlagot tekintve — éppen hogy kicsi az EU bankok profitabilitasahoz képest. A
hatékonyan megnyesett banki miikodési koltségek keriilnek kicsit alaposabban vizsgélat ala.

A 1III. pontban folytatom a profitabilitds vizsgalatat, és egy modell segitségével
tanulmanyozom azt, hogy a profit két alapvetd dsszetevodje (kamatmarzs és mitkodési koltség)
miként fligghet a hitel/GDP aranyatol, és ennél fogva miként varhatd, hogy a magyar banki
nyereség leszalljon az EU-s banki nyereségrata szintjére. Sz6 esik még az egyéb bevételek
varhato alakulasardl is.

I. Bazeli kérdések

A) Gazdasdgi szabalyozds altalaban. A gazdasagszabalyozas elméleti irodalmanak két
iskoldja van, az egyik szerint a tarsadalmi jolét ndvekedése végett érdemes szabalyozni, mig a
masik iskola szerint a lobbik a szabalyozason keresztiil rossz helyzetbe hozzak a lobbin kiviili
versenytarsaikat és a fogyasztokat, javitva ezzel sajat helyzetiiket. Ha a két iskolat egytitt
akarjuk targyalni, akkor négy lehetOséget vizsgalhatunk: 1) tarsadalom és szabalyozott
egyarant nyer, 2) tarsadalom nyer és szabalyozott veszit, 3) szabalyozott nyer és tarsadalom
veszit, 4) erds képzelderdvel rendelkezok szamara, mindketté veszit. Amellett probalok
érvelni, hogy gyakran az el6szor 1 majd 2, illetdleg eldszor 1, majd 3 véltozat bekovetkezését
varhatjuk. Mivel a szabalyozas tranzakcids koltsége a fogyasztok targybeli megdolgozasa és
azt mar az elsd szakaszban elvégezték, ennek folytan ugy lehet 3-t keresztiilerészakolni, hogy
gyakorta észre sem veszi az, akinek a karara torténik.

Tarsadalmi joléti szempontbol szabalyozni akkor indokolt, ha a tarsadalmi koltségek és
magankoltségek, valamint a tarsadalmi hasznok és maganhasznok jelentésen eltérnek
egymastol. Ha a javak ¢€s szolgaltatasok fogyasztasabodl raciondlisan kizarhat6 az, aki nem
fizet, valamint a fogyasztds individudlisan torténik (ez a tiszta maganjoszag definicidja),
akkor nem indokolt dllami beavatkozés (beleértve a szabalyozast), ellenkez6 esetben javithato
a helyzet. a) Tiszta kozjoszag esetén kozosen fogyasztjak el a joszagot, és a nem fizetdk
kizarasa racionalisan nem oldhatd meg, ilyen szolgaltatas tipikusan a honvédelem; méas kérdés



hogy az allami szerepvallalas milyen format 6lt. (Van, amikor természetbeni adoként minden
férfi fegyverrel harcol, és van, amikor kevés szdmu jol képzett fegyveres harcos az adokbol
begyljtott pénzbol fedezett jo fizetésért, draga technika felhasznalasaval kiizd; ez a két forma
évezredek oOta valtja egymast.) b) Vezetékes szolgaltatasokra (Ut, vasut, viz, elektromos
halézat, stb.) jellemz6é, hogy egylittesen fogyasztjadk, és a nem fizet6k kizarhatoak a
fogyasztasbol. Oriasi lekotott téke és kozel zérus hatarkoltség mellett igynevezett természetes
monopoliumok alakulnak ki, amelyek szabalyozas hidnyaban monopolista profitot érnek el
kevés termelés €s magas arak mellett. A 20-ik szazadi szabalyozasban tipikus volt, hogy az
allam a monopolarndl alacsonyabb arat szabott meg, amivel —logikdja szerint - arra
kényszeriti a vallalatot, hogy a szolgéltatast éppen addig a hatarig nyujtsa, mint ha nem is
monopolista lenne. Arelemeléskor inflacié minusz 2%-ot emelhettek, mivel évi 2%
hatékonysagtobbletet a vallalatnak teljesiteni kellett. A 21. szdzadi szabdlyozds verseny-
szimulacio helyett az eszkoznélkiili verseny kikényszeritését tartja a hatosag feladatanak,
amikor is barki ajanlatot tehet, hogy realis 4drak mellett bérbe veszi az eszkozallomanyt, és
azon jobb szolgaltatdst nyujt, mint az aktualis szolgaltatd. c) Humantéke tipusu
szolgaltatasok esetén (oktatds, egészségiigy, nyugdij) a 20. szazadi szabalyozas sok esetben
azon alapult, hogy az allam adéztatasi kényszerrel egyetlen alapba vonta a jovedelemmel
rendelkezOk jovedelmének adott szazalékdt, majd azt Ujraosztotta Oregeknek nyugdij,
betegeknek gyogyitas, gyerekeknek oktatas formdjaban. Ez tipikusan allami tulajdonban 1évo
szervezetek altal (iskoldk, korhazak), allami munkavallalok (tanarok, orvosok)
kozremiikddésével, és pénziigyi transzferek (orszdgos egészségiligyi €s nyugdijpénztarak)
formajaban valosult meg. A modern szabalyozas esetén az egyének sajat biztositasi
sziikségleteiket fedezik évtizednyi elé-takarékossaggal (nyugdijpénztarak), a pénztirak és
egy¢b szervezetek (orvosok, tandrok) egymadssal versenyeznek, érvényesiil a fogyasztoi
kontrol. Nem egyértelmii, hogy ebben a joszag- és szolgaltatastipologidban pontosan hol
helyezkedik el a bankszolgaltatas, bizonyos azonban, hogy jelentds extern hatasai miatt nem
tiszta maganjoszag, és igy valamilyen szabalyozasra var.

Stigler (1989) szerint a szabalyozds mogott mas logika rejlik, vagyis nem a tarsadalmi joléti
szempont érvényesitése a meghatarozo szempont, €ppen ellenkezdleg: a szolgaltatast nyujtok
lobbiként elérik, hogy az allam belépési korlatokat helyezzen el, ezzel védje a bent 1évo
szolgaltatok érdekét a belépni szdndékozo szolgaltatokkal és a fogyasztokkal szemben. A
politikusok valasztasokkor nagyobb eséllyel szamitanak a strukturdlt termeldi csoport erds
tamogatasara, mint a nagy szamu nem strukturalt fogyasztoi tamogatasra, ezért idorél — idére
tulszabalyozas jon 1étre egyes teriileteken. Nézziik, hogy mi igaz mindebbdl Bazel 1. és Bazel
I1. viszonylataban?

B) Bankszabalyozds A szabalyozas, szabalyozast sziil. Egyes elméletek szerint a bankiparban
eleinte (kozépkori Italia, 18. szazadi skot bankok) erdés dnszabalyozas miikddott, a bankok
maguktol is vigyaztak arra, hogy elegendd tokéjiik legyen, csak a huszadik szazadi allami
tdmogatas (feleldsség a betétek védelméért, a bankcs6dok elfojtasaért) vezetett oda, hogy a
bankok mind inkdbb moral hazard altal motivalt tevékenységbe kezdtek. ,,Ha az allam fedezi
a kockézatot, akkor zérus tékével érdemes banki tevékenységet folytatni.” Mivel terjedt a
moral hazard, (ami a puha koltségvetési korlat egyik esete) igy az allam mar
bankszabalyozasra kényszeriilt.

Bézel 1. logikus 1épés volt, a globalizalédd gazdasagra uniformizalt tékeszabalyozast kinalt,
mivel a bankok onkéntes toketartasi készsége kisebb volt, mint amit a kozhaszon indokolt. A
vilag az 1970-es évek elejétdl jelentdsen megvaltozott. Véget ért a habort utdni
rekonstrukcioval Osszefiiggd gyors novekedés a fejlett orszdgokban (pl. Németorszagban,



Olaszorszagban, Japanban), megkezdddott a korabban ismeretlen mennyiségii mitkodo-toke
aramlds mind a fejlettek kozott mind a centrumbol a periféridba, felbomlott a stabil
arfolyamok rendszere, arak — arfolyamok — kamatok volatilitdsa megugrott, ezt kovetden (egy
évtizednyi rdhagyassal) a volatilitas ellen védelmet nyujté derivativdk hasznélata kivételbdl
szaballya valt.

Bézel 1. szabalyozasi filozofidja nemesen egyszert volt, legyen éppen 8 %-0s a minimalis
tokekovetelmény, €s ne kérdezd, hogy miért ennyi. Most megkiséreljiik magyardzni ezt az
érteket. Cookot annak a bizottsagnak a vezetésével biztdk meg Bdazelben, amelyik végiil
javaslatot tett a tokekovetelmény megallapitasara, milyen szempontok alapjan donthetett a 8
% mellett? (Valojaban kozombos, hogy mire gondolt Cook, a kérdés az, hogy ha arra gondolt
volna, amit a kovetkezd pontban levezetek, akkor raciondlisan gondolkodott volna-e? )

Cook szempontnak tekinthette, hogy az iparagak kozott a kockazattal sulyozott redlprofitrata
(ROE) ne térjen tulsdgosan el egymastol, igy azt az értéket kellett elvileg meghatarozni,
amelyik erre a kiegyenlitd szerepre alkalmas volt. A dolgozat késébbi pontjaban bemutatom,
hogy az EU bankjainak 1994-2004 kozotti redlprofitrataja nagyjabol 7,5 % volt, mig az USA-
ban az 1926-94 kozotti idészakban a vallalati részvények éves atlagos redlhozama 8,9 % volt.
Ha azért volt a Bazel I. tékekdvetelménye éppen 8 % mert ennél az értéknél esik egybe a
vallalati €s a banki profitrata, akkor ez az dgazatkozi profitrata semlegesség szempontjabdl jol
védhetdvé teszi a Cook — bizottsdg dontését, amire 6rok halaval tekint a bankszakma.
Valésziniileg biztonsagi szempont alapjan széles sav allt Cook rendelkezésére, ugy gondolom,
hogy példaul egy 6-16 %-os sav barmely pontjat valaszthatta volna, mégis 8 % mellett
voksolt, miért? Nézziik meg ezt a kérdést kicsit részletesebben is!

A banki — adozatlan - nyereség egyenletét nagyfoku leegyszertsités mellett a
kovetkezOképpen irhatjuk fel: R*E=H*i+G-B*b-M, ahol R a banki profitrata
(ROE), E a sajat toéke, H a hiteldllomany, i a hitelkamatlab, G az egyéb bevétel,
B a betétallomany, b a betéti kamatldb, M a miikddési koltség. Mivel ebben a
modellben eszkozoldalon csak hitel, forrasoldalon csak betét és sajat toke
talalhato, vagyis H=E+B, igy a fenti egyenlet atrendezésével adodik, hogy
R=b+[H/E]*[i-b+(G-M)/H]. Erett bankrendszerck és érett gazdasagok esetén
az eszkdzaranyos miikodési koltség (itt M/H) nem nagyon tér el a kamatmarge-
tol (itt i-b), a betéti kamat nem til magas, igy R profitrata értéke jorészt attol
fiigg, hogy az eszkdzaranyos egyéb bevétel (itt G/H) milyen tOkeattétellel (itt
H/E) kertil felszorzasra. Helyesen szabta meg a Cook — bizottsag a H/E szorzé
értekét (legyen E/H>8%), mivel a valasztott szorzo esetén a jelek szerint a
banki és egyéb agazati profitratak elég kozel esnek egymashoz.

A 21. szazad sajatossaga a tomegigényeket kielégitd tomegtermelésrél az egyéni igényekre
valo atallds, amelyet a modern informatika mellett szintén tomegméretekben (atallas a
fordizmusrdl a toyotizmusra) lehet kielégiteni. Ez a bankszabalyozasban azt jelenti, hogy
adott bankbiztonsagot kevesebb toke mellett is el lehet érni, vagy adott toke felhasznalasaval
nagyobb biztonsag is teremthetd. A kereskedési kockazatok Bazel I-be valoé beemelése esetén
jelentkezett el6szor az igény, hogy tomegszabdlyozas helyett individualis szabalyozas
érvényesiilhessen, ez 3-as biintetd suly mellett valt lehetévé, (a formalis és univerzalis
eléirasokhoz ragaszkod6 németek 5-0s €s az innovativitast timogat6d amerikaiak 1-es szorzoja
eredményezte a kompromisszumos 3-as szorzot), €s ezzel elszabadult Bazel I1. szelleme.



C) Bazel II. Az 1j szabalyozasi koncepciod az volt, hogy minden hitelintézet és befektetési
vallalkoz6 koteles legyen alkalmazni az eldirdsokat, haromféle kockazatot kezeljenek (hitel,
piaci és mukodési) mindegyiket tobbféle modszer segitségével. Mindezt tetézte még az
anyabank ¢és lednybank csoportlehetdsége, ami igy mar igen sokféle lehetséges kimenetelt ad,
¢s ez mazsolazashoz (szabalyozasi arbitrazshoz) vezetett volna. El6bb ezért meghirdették az
arbitrdzsmentes szabalyozast, majd id6legesen mégis engedélyezik, mivel az uj elv, hogy
mindenkit bonyolultan szabalyozni kell, egyuttal a kivételeket is megteremti. Ha példaul egy
kis takarékszovetkezet ,,bazelezni” kezd, prognosztizalhato a szabalyozasi probléma.
Analégiaval megyvilagitva a kérdést: helyes az, hogy ha sztradat épitenek, akkor kdtelezden
raterelik a kamionokat, de nagy baj keletkezik, ha a biciklistdkat is bekényszeritik a lealld
savra. Az amerikaiak hamar felismerték, hogy a nemzetkozi tevékenységet végzd bank-
kamionokat kell Bézel II. sztrad4jara kotelezd erdvel felterelni, (néhany komolyabb kocsi is
odamehet, ha rendben van a felszerelés), de célszeriitlen — foként a II. és III. pillér miatt —
minden szervezetet odairanyitani.

Bazel I1. kritikus keresztmetszete varhatoan nem az 1. pillér lesz 6nmagédban, vagyis nem a
validalas, hanem a validalas validalasa (feliigyeleti elfogadas), és a 1ényeges adatok nyilvanos
kozzététele. A feliigyelet nem lesz konnyii helyzetben, minden bankkal kotelezd jelleggel
foglalkoznia kell, fél év alatt attekinteni, hogy melyik teriileten milyen szabélyozas végzésére
képes az adott szervezet, (adatok megbizhatosaga, mddszer értékelése, a szervezet megfeleld
elrendezddése, ami lehetdvé teszi, hogy az osztdlyozast fliggetlen szervezet végezze és a
vezetés jol tajékozott legyen), és emellett allandd kapcsolat az anya felligyeletével. A csak
leirt szabalyokat (¢és azok végtelen tomegét) kedveld németek kezdték a lobbizast, és elérték,
hogy megvaltoztassdk a standard esetben a kisvallalkozasok besorolasat, vagyis hogy kiilsé
mindsités nélkiil 100% helyett 75%-os sulyt kapjanak. Rovid id6 elteltével eléfordulhat: a
francidk példaul tdmadast indithatanak majd annak érdekében, hogy a mezdgazdasagi
kisvallalkozok ennél kedvezObb besorolast kaphassanak, mivel annyi tdmogatds van a
birtokon, hogy joval kisebb a kockazati kitettség, mint egy ipari kisvallalkozas esetén...

Ugy tiinik, hogy nem valik atlathatobba a vildgméretii bankszabalyozas attol, hogy a fejlett és
gyorsan fejlodo vildg haromnegyede Bazel I-et alkalmaz, mig az EU Bazel I1. mellett kotelezi
el magat. Voltak akik ugy vélték, talan célszeri lenne az EU-ban is elobb tapasztalatokat
gyljteni a bank-kamionok esetén, és csak utana kiterjeszteni a rendszert a kisebbekre. Az EU
elfogadhatta volna Bazel II-t Ugy is, hogy az azokra a hitelintézetekre ¢és befektetési
vallalkozasokra vonatkozik, amelyeket a nemzeti feliigyelet odasorol, a tobbiek maradtak
volna eredeti helyzetiikben. Nem ez tortént.

D) Baézel II: hazai valaszok Tobbszor felmérték, hogy a magyar bankok mit valasztanak.
Jelenleg ugy tlinik, hogy a bankok nagyobb része a belsd mindsitési modszert kivanja vagy
azonnal, vagy néhany év felkésziilés utan valasztani. Mennyire tudott erre felkésziilni erre a
PSZAF? Hogy all a feliigyelet a kozos adatbazisok -elfogadasat illetden, milyen
szervezeteknek szabad kozos adatbazist hasznalni? Hogy 4all az iparagi veszteségrata
fiiggvény megalkotdsa/elfogadasa? Ki és hogyan vizsgdlja az OTP azon leanybankjait,
amelyek az EU-n kiviil talalhatok, amikor az OTP csoportszintii megfelelését vizsgaljak?

A direktiva hatékony beillesztése érdekében jogi szempontbol van mit tenni. A mai magyar
szabalyozasban a biztositékokkal szembeni kdvetelmények (jogi bizonyossag, kozvetlen
hozzatérhetoség, értéktartosag) nem teljes kortien kielégitettek. (Példaul jelenleg, ha az
adossal szemben felszamolasi eljarads indul, a zélogjogosult a zalogtargy értékesitésébdl
befolyt vételarbol csak 50 %-ot kaphat meg, de azt is csak akkor, ha a zdlogjogot a



felszamolas meginditasa eldtt legalabb egy évvel kikototték. A zalogtargyak értékesitésekor a
birdsagi végrehajtas jelenleg 6-18 honapot vesz igénybe.

Ahhoz, hogy egyaltalan formalisan befogadja a magyar jogrend a direktivat, modositani kell a
Hitel- és pénzintézeti torvényt, a TOkepiaci torvényt, a szakositott hitelintézetekre vonatkozo
torvényeket és rendeleteket (kereskedési konyv vezetése, mindsités, tOkemegfelelés). Ezzel
szemben a direktiva valoban bankbarat befogaddshoz pedig sziikséges a biztositékok kelld
alkalmazasa érdekében a csédtorvény, a nettdsitasi szabalyok, kockézatcsokkentd technikak,
zalogjog, Ptk, Aht modositasa, valamint - a bankcsoporton beliili adatkezeléshez - az
Adatvédelmi torvény szigoru eldirdsainak oldasa. Nagyon kevés az 1d6, igyekezni kell.

Stigler gondolatat gy adaptalhatjuk, hogy a nagyobb ¢és erésebb bankok nyernek a
szabalyozassal, mikdzben a kisebbek ¢és klienseik egyeldre versenyhatranyba keriilnek,
aminek a végén nagyobb ¢és erdsebb szolgaltatok maradnak a piacon. A madsik
(szabalyozasbarat) iskola szerint mindenki nyerni fog Bazel II. bevezetésével, a
kockazatérzékenység novekedése csokkenti a tOkekdvetelményt, gyorsitja a gazdasagi
novekedést és az EU versenyképességét. Hisz év és kideriil, hogy kinek volt igaza.

I1. Banki nyereség Magyarorszagon

Az elmult években megnétt a hazai bankok aktivitasa, hitelallomanya és nyereségessége
egyarant. Az iigyfélhitelek mar hatodik-hetedik éve kétszer olyan gyorsan nodvekednek
Magyarorszagon, mint a nominalis GDP. Az aldbbi abran jol latszik, hogy a foly6 aras GDP
az utobbi években csekély kitérések mellett évi 13%-kal, mig az tigyfélhitelek évi 25%-kal
novekedtek.

1.sz. bra
GDP és hitelallomany alakuldsa Magyarorszagon

Folyoaras GDP évi 13 %-kal, ligyfélhitel évi 25 % -kal
noé 1998-2004. kozott
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Ebben az 6t évben jelentdésen megvaltozott az ligyfélhiteleken beliil a haztartasok részaranya.
Mig 2000 elején az iigyfélhiteleknek minddssze egyhetede volt a haztartasoké, addig 2004
Oszére mar az egyharmada, vagyis az tigyfélhiteleken beliil 6t év alatt a haztartasi hitelek
egyhetedes részaranya egyharmadosra ndvekedett.

A nem pénziigyi vallalatok hitelallomanyéanak novekedése 2004-ben lassult, (2001-ben 9,5%-
kal, 2002-ben 5,9%-kal, 2003-ban 19,6%-kal), 2004-ben 13,2%-kal ndvekedett. A
devizahitelek ardnya nagy és novekvd, 2003 januarjaban a devizahitelek 35%-os részaranya
nem pénziigyi vallalatok 0sszes hitelallomanyan beliil kozel egyenletes sebességgel 43%-osra
novekedett (vagyis negyedévente 1%-ponttal nétt a devizahitelek részaranya). Az éven beliili
hitelek allomanya 4,8%-kal, az éven tali hiteleké 19%-kal boviilt 2004-ben.

Az egyéb monetaris intézmények altal nyujtott haztartasi hitelek allomanyanak novekedése
— a lakéshitelek allami tdmogatdsdnak 2003 végi szigoritadsaval, és a nettd redlkeresetek 2004
évi stagnalasaval Osszefiiggden - 2004-ben jelentdsen lassult, ezen belill — tobb okra
visszavezethetden - a devizahitelek részaranya megugrott. A haztartasi hitelek 2001-ben 46%-
kal, 2002-ben 67%-kal, 2003-ban 61%-kal, 2004-ben 28%-kal novekedtek. A hitelallomanyon
beliill a devizahitelek ardnya 2003 januarjdban 3,5%, 2003 decemberében 4,3%, 2004
decemberében 12,6%-0s volt.

A héztartasi hiteleken beliil a lakashitelek aranya a 2000 januari kdzel egyharmadrol 2003,
januarban tobb, mint felére emelkedett, majd 2003 decemberére kozel kétharmados részaranyt
ért el, ami 2004 decemberére valamelyest csokkent. A lakashitelek részarany-novekedése
alapvetden nem a fogyasztasi hitelek ardnyat valtoztatta meg (az 2000. januarban 31%-os,
2004 decemberében 24%-os részarannyal rendelkezett), hanem az egyéb hitelekét. A
kedvezményes lakashitelek 2003. évi szigoritasat kovetden is az allomany folyamatosan
novekedett, a 2004. végi allomany 27%-kal haladta meg az egy évvel korabbi értéket.

A vallalkozo6i és haztartasi hitel — és betétkamatok 2004-ben is a jegybanki alapkamat
alakulasat kovették, ezen beliil a vallalkozoi hitel-, betét, és a haztartasi betétkamatok egy
hénapon beliil kdvették a jegybanki kamat valtozasat, mig a haztartdsi nem fixalt kamatok
egy-két honapos késlekedéssel igazodtak a jegybanki alapkamat valtozasahoz. A vallalkozo6i
hitel- és betétkamatok egyarant gyorsan ¢s teljes koriien igazodnak a jegybanki alapkamat
valtozasdhoz, a jegybanki alapkamat havi atlagos érté¢ke és a piaci kamatok kozott erds a
korrelacié 2003-04-ben. A haztartasi hitel-és betétkamatok esetén a kapcsolodas kevésbé
volt szoros az alapkamathoz. A betéti kamatok azonnal igazodnak az alapkamat valtozasahoz,
de a hitelkamatok esetén kamatfixacidé mellett csekély az egyiittmozgés, és ahol valtozoak a
kamatlabak, ott az egy-két honappal korabbi alapkamathoz igazodnak.

A piaci szereplok szama az elmult évtizedben (45-r61 35-re) enyhén csokkend volt. A banki
koncentracié kozepesen erds maradt, a tiz nagybank az eszkozok 75%-aval (a ledny-
jelzélogbankokkal mar 81%-kal), a legnagyobb 5 bank 56%-kal (a leanyvallalataikkal egytitt
62%-kal) rendelkezett. A magyar bankszféra koncentracidja méretardnyosan megfelelonek
mondhat6, s kozel esik a szomszédos Ausztria, valamint mas. Magyarorszaghoz hasonld
l¢lekszdmu orszagok adataihoz. Bar az EU csatlakozéast kovetéen hataron atnyulé
tevékenységek folytatasara bejelentkezett néhany tucat bank, masfél év utdn még nincs
érzékelhetd aktivitasuk. Ez azért fontos informacid, mert ha a magyar bankok valdban
tuldraznak termékeiket, akkor a tobbletprofitot realizalni kivanoé unids bankok gyorsan
aktivizalodnanak Magyarorszagon. E szolgaltatok aktivitdsdnak hidnya azonban arra utal,
hogy az alkalmazott marzsok és dijak aranyosak a hazai bankok altal vallalt kockazatokkal,



vagyis nem dolgoznak mesterségesen magas arakkal a hazai bankok. A problémas allomany
aranya a portfolioban 2003. decemberéhez képest valamelyest emelkedett.

Az elmult két-harom évben megemelkedett banki nyereséget sokan nem jo szemmel
nézik, a politikaban ¢és a médidban is gyanakvassal tekintenek a gazdagodd hazai bankokra.
Vizsgaljuk meg, hogy valos és tdvlatos nemzetkozi dsszehasonlitdsban milyen a hazai bankok
nyeresége. Annak érdekében, hogy megallapithassuk vajon a hazai bankok az elmult 12 év
atlagiban nyereségesebbek vagy kevésbé nyereségesek voltak-e, mint nyugat — eurdpai
tarsaik, meg kell vizsgaljuk a rendelkezésre all6 adatok segitségével az EU-beli és a magyar
bankok inflaciosziirt addzas utani profitratajat, az un. redl-ROE-t.

1. sz. tablazat
Europai bankok ad6zas utani profitrataja, az inflacio,
¢s a realprofitrata 1994-2004.k6zott, %-ban

EU
EU BANK
BANK EU REAL-
EV ROE INFLACIO ROE
1994 7,1 3,0 4,0
1995 7,1 2,8 472
1996 9,0 1,9 7,0
1997 9,0 1,5 7,4
1998 9,0 0,8 8,1
1999 12,2 1,7 10,3
2000 12,5 2,5 9,8
2001 10,1 2,1 7,8
2002 8,6 2,3 6,2
2003 9,9 2,0 7,7
2004 12,5 2,4 9,9

A fenti adatok forrdsa részben a bankrendszer stabilitasat vizsgalo ECB kiadvany, részben az
Eurostat, részben szakértdi becslések. [Természetesen az adatok kiadvanyonként eltérnek, igy
az EU 2005-6s Banking Sector Stability elektonikus kiadvanydban az itt szereplé nominalis
ROE értékekhez képest 1997-re +0,2%, 1998-ra +0,1%, 2000-re —0,1%, 2002-re +0,2% ¢és
2004-re —0,3% értékek szerepelnek, az eltérések halmozott értéke nagyjabol 0.]
Megallapithato, hogy az eurdpai bankok (ad6zas utani) realprofitratija az elmult évtizedben
mindvégig pozitiv volt, nagyjabol 4% ¢és 10 % kozott ingadozott, atlagosan 7,5 %-os volt a
vizsgalt évtizedben az eurdpai real-ROE. Ennek alapjan kiszdmithato, hogy ha 1 milliard
dollarral bankot alapitottak 1993. végén Eurdpdban, akkor a felhalmozddott profit mellett
mennyit ér redlisan 2004-ben a bank. Ehhez csak 6ssze kell szorozni az utols6 oszlopban 1€évo
szazalékos értékeket, azt latjuk, hogy 2003. végére a felhalmozott profitbol az atlagos EU-beli
bank megduplazhatta a tokéjét.

Az a vallalkoz6, amelyik Magyarorszagon 1993-ban a bankszféraban befektetett 1 milliard
USD-t vajon jobban vagy rosszabbul jart ennél? Végezziik el ugyanezeket a szdmitasokat. Az
1993. végi kezdd idépont valasztasa mellett sz6l, hogy a korméany 1993. végén hagyta jova a
bankkonszolidacio 1épéseit, és év végére elérte, hogy mindegyik bank 0-t meghaladé, pozitiv
toke-megfelelési mutatoval rendelkezzen, ekkor még kétharmad részben allami tulajdonban
voltak a magyar bankok.



2. sz. tablazat
Magyar bankok addzas utani profitrataja, az inflacio,
¢s a redlprofitrata 1994-2004.k6zott, %-ban
Magyar
Magyar Magyar bank
bank ROE Inflici6 REALROE

1994 14,3 18,8 -3,8
1995 21,3 28,2 -5,4
1996 24,4 23,6 0,6
1997 19,1 18,3 0,7
1998 11,1 14,3 -2,8
1999 5,3 10 -4,3
2000 11,3 9.8 1,4
2001 12,9 9,2 3,4
2002 15,0 5,3 9,2
2003 17,1 4,7 11,8
2004 23,4 6,8 15,5

Az 1994-2004. kozotti magyar ROE értékek nem teljesen egységesek, bar az adatok forrasa
mindvégig a PSZAF ¢és jogelddjének adatai. (Az 1999-2001. évi addzott eredményeket az
adozatlanbol becsiiltik meg az adokulcs felhasznalasaval, és kénytelenségbdl figyelmen kiviil
hagytuk, hogy 2002. el6tt az MFB, az Exim-bank és PK adatai is benn szerepelnek az
adatbazisban.) A kovetkezd dbran egyiitt mutatjuk be, hogy milyen mértékben maradt le az a
hazai bankszféraban befektetok tokegyarapodasa 10 év alatt az eurodpai bankba fektetokétol.

2.sz. &bra
Bankszektorbeli befektetések atlagos megtériilése az EU-ban és Magyarorszagon

1993. végén az EU-ban és Magyarorszagon befektetett 1 mrd USD
téke és profitnovekménye realértékben a bankszektorban
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Az abrarol az olvashat6 le, hogy az EU-ban bankba befektetett 1 mrd UDS 2004-ben 2,21
milliard UDS-re szaporodott, mikézben az 1993. végén a magyar bankba fektetett 1 mrd USD
2004. végén még csak 1,27 milliard USD-re gyarapodott. Azaz az elsé b6 évtizedben a



magyar bankok nyereségessége az EU bankok nyereségességének még a 2/3-at sem érte
el. (1,27/2,21=58%). Ezen beliil 2001-ig az 1993-ban befektetett toke veszitett értékébdl,
valddi hozam csak az utolsé esztenddkben keletkezett.

II1. Banki nyereségprognozis

Az el6z6 pontban implicite azt érzékeltettiik, hogy nem marad fenn a végtelenségig a
kiugroan magas banki redl-ROE, hanem id6vel a normalis szintre csokken az. Ennél
konkrétabban lenne célszerti fogalmazni, vagyis azokat a mechanizmusokat kellene feltarni,
¢s lehetOség szerint modellezni, ami hatasara a valtozasok bekdvetkeznek. Modelliinkben
kbzponti valtozé lesz a GDP aranyos tigyfélhitelek (h) allomanya. Mint fentebb irtuk, 2004-
ben h=0,40 volt, ami hét-nyolc évi olyan palya kovetkeztében alakult ki, hogy a nominalis
GDP ¢évi 13 %-kal, mig az tgyfélhitelek 25 %-kal bdviiltek. Feltételezziik, hogy a
késobbiekben is kétszer olyan gyorsan béviilnek a hitelek mint a jovedelem, és h egészen
addig n6, amig el nem éri a 1,0-1,1-es értéket. Feltevésiink szerint ott h ndvekedése
bizonytalan idére megreked, (modelliink szerint 6rok idokre).

Ugy gondoljuk, hogy h fontos szabalyozo szereppel rendelkezik tobb szempontbél is.
Feltevésiink szerint, ha h alacsony, akkor magas a kamatmarge (m), mig h novekedésével
fokozatosan bezarul 2 % koriili mértékre. Ha azoknak is hitelterméket akarnak eladni, akik
eddig nem voltak ra vevok, akkor valosziniileg kell valamilyen arengedményt adni. A tények
rendezheték Ugy, hogy altaldnossagban igaz legyen a ,kis h nagy m, nagy h kis m”
Osszefiiggés, a baj azonban az, hogy az elmult évek ennél bonyolultabb képet mutatnak
Magyarorszagon, h jelentds novekedése ellenére sem csokken évek dta m.

Segitségiil kell hivnunk egy masik Osszefliggést is, ami szerint h ndvekedésével a haztartasi
hitelek részaranya novekszik, €s érett bakrendszer esetén nagyjabol azonos a vallalkozoi és
héaztartasi hiteldllomany. Magyarorszdgon 2000 elején az tligyfélhitelek egyhetede, mig 2004
végén mar egyharmada volt haztartasi hitel. Ha a vallalkozoéi hitelek alacsonyabb kamatréssel
rendelkeznek, mint a héztartési hitelek, akkor el6fordulhat, hogy h ndvekedése mellett mind a
vallalkoz6i, mind a haztartasi kamatmarge-ok cs6kkennek, mikézben azzal, hogy eltolodik a
haztartasok fel¢ a hitelek részaranya igy az Osszesitett marge egy iddére csokkenhet,
stagnalhat, s6t novekedhet is. Latni fogjuk, hogy ez csak egy ideig tart, mivel az
Osszetételhatas érett gazdasagban mar nem érvényesiil, és m kb. 2%-ra zarodik.

Ugy gondoljuk, hogy az eszkézaranyos miikodési koltség is csokken, mivel a bankok
takarékoskodnak a bértomeggel €s csak a GDP-vel ardnyos mértékben novelik a mikodési
koltségeket, amelyet c-vel jeloliink. Harmadik tényezdként az e-vel jeldlt egyéb bevételeket
vehetjliik szamitasba. Feltételezziik, hogy e nem fligg h-t6l. Sok orszagban a bankok ugy
terveznek, hogy ¢ éppen annyi, mint m, igy a bank nettd nyeresége e-t6l fiigg. A banki
profitrata (ROE) a tokeattétel és az eszkdzaranyos eredmény szorzata. A tokeattétel az elmult
években +/- fél % rahagyassal 11,3 koriil ingadozott, igy ezt hasznaljuk szorzoként (ez
nagyjabol 9 %-os fizetOképességi mutatdt jelent). [A feltevések megfogalmazéasanal
tamaszkodtunk azokra a nemzetkozi tendencidkra is, amelyeket Moré (2002.) ismertet. |

Osszefoglaljuk a feltevéseket: ROE=11,3*(m-cte), m=f(h) c=g(h) mig e = konstans.
Modelliinkben h névekedését meghatarozza, hogy a hitelallomany kétszer olyan gyorsan nd,
mint a GDP. Meghatarozasra var m=f(h) és c=g(h). Tablazatba foglaljuk a vizsgalt valtozok
koziil a ¢ miikddési koltség €s az m kamatmarge tényleges és modellben becstilt alakulasat.



Egyelére nem bontjuk szét m-et dsszetevoire, de késobb kénytelenek lesziink igy tenni, mivel
mint latjuk a ndvekvd h hitelarany ellenére sem csokken a kamatmarge.

3. sz. tablazat
Fontos valtozok tényleges és modellbeli alakulasa

év tény modell tény/becslés marge/eszkoz
c h m ROA adozas el6tt
1995 16%
1996 18%
1997 20%
1998 3,98% 4,00% 22% 4,43% 0,00%
1999 4,05% 3,88% 24% 4,11% 0,55%
2000 3,79% 3,75% 27% 3,99% 1,25%
2001 3,55% 3,60% 29% 3,91% 1,60%
2002 3,71% 3,45% 32% 4,20% 1,69%
2003 3,34% 3,27% 36% 3,88% 1,85%
2004 2,98% 3,08% 40% 3,91% 2,32%
2005 2,82% 2,86% 44% 3,91% 2,61%
2006 2,62% 49%
2007 2,36% 54%
2008 2,07% 59%
2009 2,00% 66%
2010 2,00% 73%
2011 2,00% 80%
2012 2,00% 89%
2013 2,00% 98%
2014 2,00% 109%
2015 2,00% 109%

A tablazat masodik oszlopaban szerepelnek az eszkdz aranyos miikodési koltségek (PSZAF
éves jelentései), ennek alapjan becsiiltiik ¢ fliggvényét ¢=0,052*(1-h) szerint, amig csak c el
nem ¢éri a 2 %-os minimumnak tekintett értéket, onnét kezdve ¢ nem valtozik, vagyis
novekedése egyiitt halad az eszkozallomany novekedésével. (2005-6s c értékét ugy
becsiiltem, hogy a 2004. évi ¢ értéket megszoroztam a 2005. 1. félév/2004. 1. félév aranyaval.)
Mint sz6 volt rola h esetén feltételeztiik, hogy ndvekedés 1,0-1,10 kozott megall, 2004-ig
MNB adat, onnét becslés. Nézziik most m értékét. A 2005-6s m értékét ugy becsiiltem, hogy a
2004. évi m értéket megszoroztam a 2005. 1. fé1év/2004. 1. félév aranyaval. Ez az adatsor nem
problémamentes, a PSZAF minden évben valamit valtoztatott a besoroldsokon, csaknem
minden évben valamit visszakorrigalt az adatokon, amelyek ezzel egyiitt is tanulsagosak.

1998-2001. kozo6tt csokken m, am utdna —szemben a modell feltevésével- nem cs6kken
tovabb, hanem stagnal. fgy nem remélhetjiik, hogy h egyszerti fiiggvényében modellezhetjiik
m valtozasat, de az Osszetételhatds magyardzoerejében bizhatunk. Ennek megfeleléen
képzeletben osszuk kétfelé m-et haztartasi m-re (my) €s vallalati m-re (my). Részaranyuk h
szerint valtozzon, azaz m = h*(my)+(1-h)*(my) Ez nem ellentétes a tényekkel, mivel az el6z6
pontban lattuk, hogy 2000-2004. kozott egyharmadara emelkedett a héztartasi hitelek
részaranya az tligyfélhiteleken beliil, parhuzamosan h lendiiletes novekedésével. Modelliink
esetén az Osszefiiggés okozati jellegli, azért ndvekedett h, mivel a korabban kevés hitelt
felvevd haztartdsok lakas és fogyasztasi hiteltermékeket kerestek. A haztartasi hitelek
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részaranya azonban nem né a végtelenségig, hanem feltevésiink szerint csak odaig, amig meg
nem egyezik egymassal a két hitel mennyisége.(Ez a feltevés nem mond ellent a fejlett
hitelezésli orszagok gyakorlatanak.)

Mindkét esetben (vallalati és haztartasi hitelek) a kamatrés valtozzon az induld értékhez
képest a kovetkezd Osszefiiggés szerint: my =(mpo)/(1+hy) és my, =(my,)/(1+h;) ekkor
alakuljon az eszkozaranyos kamatrés (m) a kovetkezdk szerint m=(h/(1+h))* (mpo)+ ((1-
h)/(1+h))* (my,) Belathat6, hogy az indulé értékek fliggvényében m akar stagnalhat,
folyamatosan csokkenhet vagy novekedhet is. (Ha a haztartasi hitelek indul6é kamatrése éppen
a duplaja a vallalati kamatréseknek, akkor m addig stagnal, amig nem lesz egyenld egymadssal
a haztartasi és vallalati hitelek allomanya. [m=h/(1+h)*2m,,+(1-h)/(1+h)*my,= my,])Vagyis
azt latjuk, hogy pl. 8 %-os haztartasi és 4 %-os vallalati eszkdzaranyos kamatmarge esetén a
nagyobb marge-ji haztartasi hitel részarany-novekedése éppen ellensilyozza azt, hogy
mindkét hitelfajta marge-ja csokken. Konnyen lehet, hogy ez az oka, hogy 6tddik éve nem
mérséklodik a magyar kamatmarge, mikozben a h hitelarany 29 %-r6l 44 %-ra n6tt. A modell
logikéja szerint azonban 2006-ban eléri h az 50 %-ot, és mivel - a modell szerint — ekkor a
haztartasi és a vallalati hitel egymashoz viszonyitott aranya mar nem valtozik tobbé, azaz az
Osszetételhatds mar nem képes kompenzilni a részek egyenkénti marge csokkenését,
megindul a kamatmarge lemorzsolédasa. A kdvetkezd abra ezt is illusztralja, de kezdjiik az
értelmezést ROE alakulasanak elemzésével.

3 sz. abra
Addzés elotti sajattdke aranyos eredmény modellezése

ROE és osszetevoi
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Az éabréan lathato, hogy az addzas eldtti ROE 1996-ban a negativ savbol hirtelen a pozitiv
tartomanyba felugrik és tiz év alatt —5 %-rol 20% folé¢ emelkedik. A ¢ miikodési koltség a

11



kezdeti 4%-r6l 2 %-ig csokken, majd ezen a szinten stagnal. A vallalkozo6i hitelek és
haztartasi hitelek kamatmarge-ja egyarant csokken, mikdzben Osszegiik az Osszetételhatas
kovetkeztében — mint errdl fentebb szd volt - stagnalhat, csokkenhet vagy éppen emelkedhet
is, addig, amig el nem éri a haztartdsi/vallalati hitelarany azt a ratat, ami véglegesnek
tekinthetd. Innét kezdve m is egyértelmtien siillyed, mivel nincs tobbé 0sszetételhatas.

Ha m stagnal és ¢ csokken, akkor ott lesz maximalis ROE, ahol ¢ elérte a minimalis
szinvonalat, esetiinkben a 2 %-ot. Ha m tovabb stagnal, akkor ROE nem ilyen csucsos lesz,
mint az dbran, hanem trapéz alaku, vagyis ROE mindaddig ilyen magas marad, amig nem éri
el a haztartasi hitel/ vallalati hitel a végs6 aranyt. A tdblazaton szerepld h azonban azt jelzi,
hogy ez mostanaban varhato. Ha ez bekdvetkezik, akkor m csokken és ezzel ROE is csokken.
Ha m nem esik 2% al4, és az eszkdzaranyos miikodési koltség (c) is a 2 %-ot célozza meg,
akkor innét ROE az egyéb bevételek fiiggvényében alakul, modelliinkben az —allano
nagysagunak kalibralt - eszkdzaranyos egyéb bevételek (e) 11,3-szerese lesz ROE.

Modelliink tartalmaz 6nkényes feltevéseket, €s jelenleg még tavolrdl sem befejezett, inkdbb
illusztrativ jellegli. Valoszinilileg helyes a ROE forditott, torott V alakja, de nehéz beldni,
hogy hol a cslcs, €s mennyire valik trapézossd. Bizonydra kapcsolatban all mindez a
hitelarany valtozésaval, de a kapcsolat alakja sok csatorndn keresztiill realizalodik.
Egyszertiség kedvéért stabilnak tekintettiik a tokeattételt, mivel Brealey-Myers (1999) és
Santomero(1996) egyarant felhivja a figyelmet arra, hogy a toke-Osszetétel, tokeattétel
problémdja mind Aaltaldban, mind a bankszektorban nincs kell6képpen megoldva.
Valosziniisitjiik, hogy par év mulva a magyar bankok esetén a csokkend (m) kamatmarge
éppen (c) miikddési koltséget termeli ki, és az egyéb (e) bevételeknek 10-12-szerese lesz az
adozatlan ROE érték.

Kovetkeztetések

Ez a cikk egyfajta munka kozbeni jelentés. Abbol a felismerésbdl sziiletett, hogy a banki
nyereség hosszabb tdvon prognosztizalhato, és ennek alapjan az egyes évek adatai is jobban
magyarazhatoak. Magyarorszagon 40 év szocializmusanak utols6 éveiben sziiletett a kétszinta
bankrendszer. 1987-ben még ,,Bazel elétt”, de facto téke nélkiil alapitotta az allam a
kereskedelmi bankokat, amelyek par évig hihetetleniil profitabilisnak tiintek, (1987-ben 47 %-
0s, 1990-ben 52 %-os volt a banki ROE), majd a rendszervaltds koriili transzformacios
valsagban tonkrementek a keleti piacaikat veszitett vallalatok, és kozvetve az azokat hitelezd
bankok. A GDP 10-20 %-at kitevd koltségek aran az éallam szandlta a bankokat, és eladta
kiilfoldi befektetOk részére. Azdta megvaltozott a profitrata alakulasaval kapcsolatos elvaras,
a profitrata egyik meghataroz6 eleme a tokeattétel, amelyet Bazel 1. és Bazel II. befolyasol,
mint felsé értéket. Vizsgaltuk a szabalyozas-elmélet két iskoldjat, és ugy lattuk, hogy amig
Bézel . vitan feliil a joléti szabalyozaselmélet kategoridiban magyarazhato, addig Bazel II.
(pontosabban annak EU-s kezelése) a kovetkezd évtized tapasztalatainak fiiggvényében még
tovabbi, alaposabb megitélésre var.

Magyarorszagon a bankprivatizaciot kovetden az 0j tulajdonosok pénzt, iddt és faradtsagot
nem kimélve rendbe hoztak a bankokat, modern termékeket fejlesztettek ki, korszerti IT-re
tértek at, 1998-2001. kdzott gyorsan novekvo mérlegfodsszeg és hitelallomany mellett 30350
fordl 26270 fore csokkentették a banki alkalmazottak 1étszamat. Elviselték, hogy 1994-2000
kozott a real profitrata elobb negativ majd zérus-kozeli legyen. Ugy tiinik szamitasuk bevalt, a
2001. utani években a csokkend fajlagos mukodési koltség és a nem mérséklodd, magas
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kamatmarge mellett a nemzetk6zi banki redlprofitratinak nagyjabol a duplajat termelik a
hazai bankok. Osszességében az 1994-2004. kozotti évtizedben az sszegzett redlprofit még
mindig csak fele - harmada az EU-beli bankokénak. Jelenleg azonban magas a profitszint, ¢s
sokakat foglalkoztat, hogy meddig marad igy. A cikkben alkalmazott modell segitségével azt
a feltevést fogalmaztuk meg, hogy a hitel/GDP arany ndvekedésével parhuzamosan nem csak
a koltségek, hanem a kamatmarge is csokken, ami elvezeti a magyar bankokat is a
nemzetkozileg megszokott 10 % koriili adozas el6tti ROE szinvonalra.
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